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Madrid, 25 de febrero de 2002

Muy Sres. nuestros:

Por la presente, les comunicamos como hecho relevante, de acuerdo con lo establecido en el
articulo 10.4 del Reglamento de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva que, con fecha
22.02.2002, el Ministro de Economia y Hacienda procedio a autorizar el Proyecto de Fusion de
FONVALOR, F.IM., como Fondo absorbente, ¥ RENTCAJAS, F.IM., como Fondo absorbido,
copia del cual ya obra en su poder para su depdsito y piblica consulta.

Dicha awtorizacion serd comunicada necesariamente a los participes de los dos Fondos
mediante carta individualizada, a la que se acompafiard una copia del Proyecto de Fusion
autorizado, al Boletin de Cotizacion de la Bolsa de Madrid, al B.O.E. 0 B.O.RME. v a dos

periddicos de ambito nacional para su publicacion y general conocimiento.

Los participes de los Fondos fusionados podrdn, en el plazo de un mes a contar desde la fecha
de remision de la oportuna comunicacion individualizada a los mismos, optar por ejercitar su
derecho de separacion, sin comision de reembolso o gastos repercutibles, reembolso que serd
hecho efectivo el ultimo dia del plazo fijado, de acuerdo con lo establecido en el articulo 23 bis,
segundo, de la Ley 46/1984.

Asimismo, los acreedores de dichos Fondos podrin oponerse a la fusion en un plazo de un mes
a contar desde la fecha de publicacién del anuncio de fusion en el B.O.E. 0 B.O.R.M.E., con
independencia de la fecha de publicacion que se efectuard en dos diarios de difusion nacional,
de acuerdo con lo establecido en los articulos 243 y 166 de la Ley de Sociedades Anénimas.

Lo que ponemos en su conocimiento a los efectos legales oportunos.

Fdo. Jose-Columbiano Herfdndez Pérez




PROYECTO DE FUSION

FONVALOR, F.1M.
(Fondo Absorbente)

RENTCAJIAS, F.IM.
(Fondo Absorbido)
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I. IDENTIFICACION DE LOS FONDOS, DE SU SOCIEDAD GESTORA Y
DE SU DEPOSITARIO.

1.1. Fondos de Inversion.

Institucion absorbente:

FONVALOR, F.L.M,

Constituido en fecha 25 de enerc de 1989, Inscrito en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo &
general del Libro de Fondos, Folio 128, Hoja 46-1, Inscripcién 13, Inscrito, asimismo, en fecha 29
de marzo de 1989, en el Registro de Fondos de Inversién Mobiliaria de la Comisién Naciona! del
Mercado de Valores, con €l numero 152.

Limitaciones a sus inversiones:  Las contenidas en los articulos 4, 7, 8, 17 y 37 del Reglamento
de IIC,

Inversion minima inicial: 6,01 euros
Inversion minima a mantener: 6,01 euros

Tipo de participes a los que se dirige el Fondo: Las participaciones del Fondo son ofrecidas a todo
tipo de inversores, tanto personas fisicas como juridicas, sin que se dirija en especial a un
colectivo determinado, ni existan restricciones para su suscripcion.

Duracién minima recomendada de la inversion en el Fondo: El horizonte de inversidn debe
considerarse en el corto plazo, por lo que se recomienda una duracién minima de 2-3 afios

Comisiones aplicables: Comisién Gestion: 1,50% anual sobre el patrimonio
gestionado.
Comision Deposito: 0,084% anua! sobre el patrimonio
custodiado.

Comision Suscripcién:  0,00%
Comisién Reembolso:  0,00%

E! valor liquidativo aplicable a las suscripciones y reembolsos es el correspondiente al dia anterior
al de la fecha de solicitud (dia D-1), que es el que aparecerd en el Boletin de Cotizacién de la
Bolsa de Valores de Madrid del dia siguiente (D).

Todas las érdenes de suscripcion y reembolso efectuadas a partir de las 15 horas (hora espafiola
peninsular), se consideraran solicitadas al dia siguiente a efectos del valor liquidativo aplicable a
las mismas. Con independencia de lo anterior, las solicitudes de suscripcidn y reembolso
efectuadas en la Comunidad Auténoma de Canarias a partir de las 15 horas (hora insular
canaria), se consideraran solicitadas al dia siguiente a efectos del valor liquidativo aplicable a las
mismas. En todo caso, el valor liquidativo aplicado sera igual para las suscripciones y reembolsos
solicitados al mismo tiempo. Se entendera realizada la solicitud de suscripcion en el momento en
que su importe tome valor en la cuenta del Fondo.
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Institucién_absorbida:

RENTCAJAS, F.I.M.

Constituido en fecha 25 de abril de 1986. Inscrito en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 652
general, 633 de la Seccién 33 del Libro de Sociedades, Folio 119, Hoja 66.636, Inscripcién 42,
Inscrito, asimismo, en fecha 14 de jutio de 1986, en el Registro de Fondos de Inversidn Mobiliaria
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el nimero 19.

Existe a disposicion de/ publico un Folleto Explicative, una Memoria auditada explicativa del ditimo
ejerciclo, que ncluye el informe de auditora de cuentas, y los Informes Trimestrales de /os
Fondos, que pueden ser consuftados en ef domiciio de 13 Gestora y en los registros de fa CVMV.

1.2. Sociedad Gestora.

la Sociedad Gestora de ambos Fondos, tanto del absorbente como del absorbide, es AHORRO
CORPORACION GESTION, S.G.LLC., S.A., inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 42
general de! Libro de Sociedades, Folio 110, Hoja M-820, Inscripcion 12, Inscrita, asimismo, en fecha 11
de junio de 1990, en el Registro de Scciedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el nimero 128,

La Sociedad Gestora estd participada por AHORRO CORPORACION, S.A., Entidad que posee el 51,26%
del capital social de la Sociedad.

El Grupo esta formado por una serie de Sociedades dedicadas a la prestacién de servicios financieros
globales, que comprende la gestion de inversiones, actividades de “brokerage” en el mercado
interbancario, renta fija y otros activos de tesoreria intermediacidn bursatil, andlisis y servicios de
administracién de instituciones. Los accionistas del Grupo AHORRO CORPORACION son la
Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros y la mayoria de las Cajas de Ahorros Confederadas. En la
pagina siguiente se representa de forma grafica las Sociedades que componen el Grupo, su actividad
social y el porcentaje de participacién ostentado.

1.3. Entidad Depositaria.

La Entidad Depositaria de ambos Fondos, tanto del absorbente como del absorbido, es la
CONFEDERACION ESPANOLA DE CAJAS DE AHORROS, inscrita en el Registro Mercantil de
Madrid, en el Tomo 5.197, Folio 180, Hoja M-85116, Inscripcion 13, Inscrita, asimisme, en fecha 6 de
junio de 1990, en el Registro de Entidades Depositarias de la Comisidén Nacional del Mercado de
Valores, con el ntimero 7.
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II. ASPECTOS JURIDICOS Y ECON()!VIICOS. PROCEDIMIENTO A
SEGUIR HASTA CULMINAR LA FUSION.

2.1. Aspectos juridicos de la fusion.

La operacion de fusion consistira en la absorcién por el Fondo FONVALOR, FIM (Fondo Absorbente},
del Fondo RENTCAJAS, FIM (Fondo Absorbido), segin lo dispuesto en el articulo 23 bis de la LIIC.

La fusién implica la incorporacién del patrimonio de la Institucién absorbida, con transmision, por titulo
de sucesion universal, de la totalidad de su patrimonio derechos y obligaciones, a favor de la
Institucidn absorbente, quedando aquél, como consecuencia de la fusion, disuelto sin liquidacion.,

2.2. Justificacion econdmica de la fusion.

Los aspectos econdmicos que justifican o aconsejan la fusién por absorcion de FONVALOR, FIM, como
Fondo absorbente, y RENTCAJAS, FIM, como Fondo absorbido, son los siguientes:

a) La vocacidn inversora de ambos Fondos, absorbente y absorbido, es la de un Fondo de
Renta Fija a corto plazo, dirigido a aquellos ahorradores de corte conservador que desean
una remuneracion a sus ahorros en linea con el nivel de tipos de interés a corto plazo
ofrecido en cada momento por el mercado, aunque aceptando un riesgo muy moderado,
contando, ademas, con el atractivo fiscal que incorpora la inversion en Fondos.

b) Ambos Fondos son comercializados simultaneamente por diversas Cajas de Ahorros, sin que
exista exclusividad en su promocién comercial por alguna Caja de Ahorros concreta.

¢) La Gestora gestiona, por tanto, dos Fondos practicamente idénticos en lo que se refiere a la
estructura de inversiones, filosofia comercializadora y tipo de inversores a los que se dirige,
por lo que, previo acuerdo con las Cajas de Ahorros que comercializan actuaimente dichos
Fondos, ha estimado conveniente proceder a la fusion de los mismos, procediendo,
consecuentemente, a una racionalizacién del catdlogo de Fondos a disposicién de las Cajas
de Ahorros, para su comercializacidn entre clientes.

Las operaciones realizadas a partir de /3 fecha de escrituracion ante Nolario de fa fusidn y hasta su
definitiva inscripcion en el Registro Mercantil en los registros de ia CNMV, se entenderdn realizadas
por &l Fondo absorbente.

Todos los gastos derivados de la fusién serdn soportados por la Sociedad Gestora, por lo que no
tendran repercusiones en los Fondos afectados por la fusion.

2.3, Procedimiento de la fusion. Fases.

a) Autorizacion administrativa previa. El proyecto de fusidn es autorizado por el Ministro de
Economia, a propuesta de la CNMV, previo acuerdo adoptado por la Sociedad Gestora y el
Depositario. Esta autorizacion, al objeto de informar a los participes de los Fondos afectados
y otros interesados, debera hacerse publica, teniendo la consideracién de hecho relevante,
por lo que se notificard a la CNMV y Bolsa de Valores correspondiente, adjuntandose el
proyecto de fusion que queda a disposicion del publico.

b) Publicaciones legales. Los acuerdos de fusion se publicaran en el BORME o
diarios de difusidn nacional. En los diez dias siguientes a la notificacion de la autdyizacion, se
remitira individualizadamente el proyecto de fusidn a los participes, quienes poddn, en el
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plazo de un mes, optar por el reembolsc de sus participaciones sin deduccién de comision o
descuento de reembolso ni gasto alguno, por el valor liquidativo correspondiente al dia en
que finalice dicho plazo. Igualmente, en este plazo se dard el derecho de oposicién a los
acreedores de los Fondos afectados.

¢) Formalizacién de la fusidn. Una vez transcurrido el plazo de un mes y liquidadas las
participaciones de los participes gue hayan optado por gjercer su derecho de separacion, la
Sociedad Gestora y el Depositario de los Fondos afectados ejecutaran la fusidn mediante el
otorgamiento de la correspondiente escritura publica y su inscripcion en el Registro
Mercantil. La ecuacion de canje se determinard sobre la base de los valores liquidativos y
numero de participaciones en circulacién al cierre del dia anterior al del otorgamiento de la
escritura, cuyos estados financieros deben ser aprobados por la Gestora de los Fondos
implicados y por persona con poder bastante del Depositario. Se comunicard como hecho
relevante a la CNMV tanto el otorgamiento de la escritura pablica (fecha a partir de 1a cual la
fusion tiene efectos), como fa ecuacién de canje definitiva. Asimismo, la Gestora, en union
con el Depositario, procedera a efectuar el canje de los certificados de participacion, en caso
de que éstos hubieran sido emitidos o algun participe lo solicitara, asi como a remitir a los
participes los estados de posicién en el Fondo resultante.

) Inscripcién de la fusion en el Redistro de la CNMV. Una vez inscrita la fusidn en el Registro
Mercantil y cancelados los asientos del Fondo absorbido, se solicitara la baja en el Registro
de la CNMV, acompafiando la escritura de fusidn debidamente inscrita en el Registro
Mercantil.

III. POLITICA DE INVERSIONES DE LOS FONDOS Y COMPOSICION
DE SUS CARTERAS.

3.1. FONVALOR, FIM. {Fondg Absorbente}.

La vocacion inversora del Fondo se define actualmente como la de un Forrdo de Renta Fija a corto plazo.

£ Fondo inverticd mayoritariamente en Deuda Publica nacions/ y ofros activos de renta fja privades
admitidos & negociacidn en las Bolsas de Valores espariolas o en cualquier otro mercade nacional
organizado aprobado por fa normativa vigente.

Podrd, asimismo, invertir en actives de Deuda Puiblica emitida por los Estados miembros de la OCDE, asi
como renta 3 privada emitida por Sociedades radicadas en dichos paises, aungue corn precominio de fos
paises de la zona eurs, no siendo el criterio de fa calidad crediticia de los emisores ef esencial en 12
eleccion de los valores.

£/ horizonte temporal de 1as inversiones no estd predeterminado. No obstante, a titulo orientative, dicho
horizonte temporal se situard en & corto y medio plazo. La inversion en activos denominados en monedas
ne ewro N podrd superar el 5 por 100,

El Fondo invierte méas del 35% del activo en valores emitidos por un Estado miembro de la Unidn Europea,
de las Comunidades Auténomas o por Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro. La
composicién detallada de la cartera puede consultarse en los informes trimestrales inscritos en el Registro
de la CNMV

El Fondo tiene previsto operar, con la finalidad de cobertura de los riesgos asumidos por el Fondo y para
la gestién mas eficaz de la cartera del mismo, con los siguientes instrumentos derivados:

«  Futuros negociados en los mercados organizados de derivados sobre Deuda del Estado anotada y
sobre indices del mercado monetario.

« Opciones negociadas en los mercados organizados de derivados sobre Deuda del Estado anotada
y sobre indices del mercado monetario.

Asimismo, procederd a la utilizacion de los siguientes instrumentos derivados no negociados en mercados
organizados, con la finalidad de cobertura del riesgo de posiciones en cartera:

s Compraventas a plazo de Deuda del Estado anotada.

+ Compraventas a plazo de divisas formalizadas en mercados organizados o no orgagizados de

derivados.
o il )X
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Riesgos inherentes a las inversiones.

Riesgo de contraparte: Los emisores de los valores en que invierte el Fondo presentan una justificada
calidad crediticia lo que, unido a la diversificacién legal, hace que en principio el Fondo tenga un
moderado riesgo de contraparte.

Riesgo de mercado; El Fondo invierte en renta fija privada. Estos valores, ademds de estar sujetos a
riesgo de tipo de interés, pueden verse influidos en su cotizacidn por la percepcion que el mercado tenga
de sus emisores. No obstante, este riesgo de mercado puede verse compensado por la justificada calidad
crediticia de los emisores y por el hecho de situar el horizonte temporal de los activos en el corto y medio
piazo.

Estructura de la cartera de valores.

Estructura Cartera Valores

Duracion
, Deuda Renta Fija | Renta Fija | Cartera Renta
Fecha [;R:E:; M:r(::lt‘::'?o s | Publica Privada Privada Fija
Nacional Nacional Internac.
30/059/2001 1,8% 1,8% 26,5% 23,2% 42,8% 1,43 Afos

Los Valores que forman la Cartera del Fondo estan denominados en euros.

El resto del patrimonio del Fondo, hasta completar el 100%, se encuentra en liquidez.

3.2. RENTCAJAS, FIM. (Fondo Ahsorbido).

La vocacidn inversora del Fondo se define actualmente como la de un Fondo de Renta Fija a corto plazo.

La Politica de Inversiones de RENTCAJAS, FIM es la misma que la de FONVALOR, FIM, recogida en el
apartado 3.1.

Estructura de la cartera de valores.

Estructura Cartera Valores

Deud Ronta Fii enta Fii Duracién
Repos Activos euda enta ta enta FMja | cartera Renta
Fecha Deuda Monetarios Publica Privada Privada Fija
Nacional Nacional Internac.
30/09/2001 12,4% 1,4% 22,2% 16,5% 43,6% 1,56 Afios

Los Valares que forman la Cartera del Fondo estan denominados en eurcs.

El resto del patrimonio del Fondo, hasta completar el 100%, se encuentra en liquidez.

3.3. Diferencia entre las estructuras de las carteras.

Como se puede observar, no existen diferencias relevantes entre ambas estructuras de cartera, tanto en lo
que se refiere al tipo de valores existentes como en Ja distribucion porcentual de los mismos. Por otra

parte, la duracion media de la cartera de ambos Fondos es notablemente parecida.

Estas minimas diferencias no son motivo para que la ecuacion de canje definitiva pueda variar
significativamente respecto a |a sefialada en este Proyecto. N




Existen 3 disposicion de los participes, en el domicifio de /a Gestora y en /os Registros de iz CNMY, los
Informes Trimestrales completos de los Fondos, en los que se puede consultar composicion detallads de /a
cartera, asf como otra informacion econdmica financiera relevante ae los Fondos.

IV. POLITICA DE INVERSIONES FUTURA DEL FONDO ABSORBENTE.

La politica de inversiones de FONVALOR, FIM (Fondo resultante de la fusion) no experimentara variacion
en ninguno de sus aspectos después del proceso de fusion, por lo que la politica de Inversion futura del
Fondo queda recogida en el punto 11I.3.1, del presente Proyecto de Fusidn.

V. ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS, ULTIMOS ESTADOS
FINANCIEROS REMITIDOS A LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO
DE VALORES Y ECUACION DE CANJE RESULTANTE.

Los Informes de Auditorfa de los Fondos implicados no presentan salvedades. Dichos estados financieros
pueden ser consultados en el domicilio de la Sociedad Gestora y en los Registros correspondientes de la
CNMV.

Segln los Ultimos estados financieros remitidos a la CNMV, referidos a la fecha 30/09/01, la ecuacion de
canje (resultado det cociente entre el valor liquidativo del Fondo absorbido y el valar liquidativo del Fondo
absorbente) que resultaria, seria la siguiente:

I N° PARTICIPACIONES
FONDO PROPORCION DE CANIE DEL NUEVO FONDO POR
Valor liguidativo Fondo Absorbido CADA PARTICIPACION
Valor liquidativo Fondo Absorbente | DEL FONDO ABSORBIDO
RENTCAJAS, FIM 17,791988 / 11,50701 = 1,546186889556830

Importes de Valor Liquidativo en Euros.

No obstante, la ecuacion de canje definitiva se determinara con los Valores Liquidativos al cierre del dia
anterior al del otorgamiento de las Escrituras de Fusién,

La ecuacién de canje definitiva garantizard que cada participe del Fondo absorbido reciba un numero de
participaciones de! Fondo absorbente, de forma que el valor de su inversion el dia de la fusidn no sufra
alteracién alguna, ya que el patrimonio del Fondo resultante de la fusidn es la suma exacta de los
patrimonios de los Fondos antes de la fusion.

VI. EFECTOS FISCALES DE LA FUSION.

La presente Fusidn se acogera al Régimen Fiscal especial que para fas fusiones se establece en el Capitulo
8, del Titulo VIII de la LIS, por lo que la fusion no tiene efectos en el Impuesto de la Renta de las
Personas Fisicas ni en el Impuesto de Sociedades para los participes, manteniéndose todo caso la

antigliedad de las participaciones.
G
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Para ello se debera proceder a comunicar a la Administracidn Tributaria la opcién por el régimen especial
previsto para las fusiones, de acuerdo con lo contenido en el articulo 110 de la LIS y normas de desarrollo.

VII. MODIFICACIONES A INCLUIR EN EL REGLAMENTO DE GESTION
Y/0 EN EL FOLLETO EXPLICATIVO DEL FONDO ABSORBENTE.

Entre otras modificaciones, el Fondo de Inversion FONVALOR, FIM (Fondo absorbente) procedera al
cambio det Valor Liquidativo aplicable a las suscripciones y reembolsos, que pasara a ser el del mismo dia
en que se soliciten (dia D).

Por otro lado, se procederd a rebajar la Comisién de Gestion de FONVALOR, FIM (Fondo absorbente), que
en la actualidad es del 1,50% anual sobre el patrimonio gestionado, pasando a ser del 1,40% anual sobre
el patrimonio gestionado, ya que esta (ltima es la Comisién de Gestidn soportada por los participes de
RENTCAJAS, FIM (Fondo absorbide). De este modo, se evitard que los participes del Fondo absorbido se
vean perjudicados a causa de la fusion. Esta rebaja de la Comision de Gestidn serd aplicable a partir de la
fecha en que se produzca la fusion efectiva de los Fondos.

Estas dos ultimas modificaciones requerirdn la actualizacion del Reglamento de Gestion del Fondo, asi
como de su Folleto Informativo.

Asimismo, se incluirad informacidn relativa al proceso de fusion en los préximos Informes Trimestrales y en
la Memoria Anual de FONVALOR, FIM (Fondo absorbente).

c///[—/(/

D. Walter José Scherk Serrat

D. José-Columbiano Herndndez Pérez
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