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L.

IDENTIFICACION DE LOS FONDOS Y DE SUS SOCIEDADES
GESTORAS Y DEPOSITARIOS

1.1

Fondos de Inversion

Institucion absorbente:

EJECUTIVOS EUROFOND, FIM, inscrito en el Registro Administrativo
de Fondos de Inversién Mobiliaria de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el n® 1.491, con fecha 24 de Junio de 1998.

Limitaciones a sus inversiones: Las contenidas en los ardculos 4, 7, 8, 17 y
37 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva.

Inversion minima inictal: 601,01 Eur
Inversion minima a mantener: 601,01 Eur

Cormusiones aplicables:
Comusion Gestion: 2% anual s/patrimonio
Comisién Depdsito: 0,15% anual s/ patrimonio
Comision Suscripeidn: 0%
Comision Reembolso: 0%

El valor liquidativo aplicable a las suscripciones y reembolsos es el
correspondiente al mismo dia de la fecha de solicitud (dia D), que es el que
apatecerd en el Boletin de Cotizacion de la Bolsa de Valores de Madrid del
dia siguiente (D+1).

No obstante, las suscripciones y reembolsos solicitados a partir de las 14:00
horas, se considerarin solicitados al dia siguiente a efectos del valor
liquidativo aplicable a los mismos. En todo caso, el valor liquidativo
aplicado sera igual para las suscripciones y reembolsos solicitados al mismo
tiempo. Se entenderd realizada la solicitud de suscripcién en el momento en
que su importe tome valor en la cuenta del Fondo.

Los reembolsos superiores 2 300507 euros requeritan un preaviso a la
Sociedad Gestora de 5 dias de antelacion. Asimismo, cuando la suma total
de lo reembolsado a un mismo patticipe, dentro de un periodo de 10 dias,
sea igual o supetior a 300.507 euros, la Sociedad Gestora exigira, para las
nuevas peticiones de reembolso que se realicen en los diez dias siguientes al

altimo reembolso solicitado, cualquicra que sea su importe, un preaviso de
10 dias.

Institucion Absorbida

DIRECTIVOS PLUS, FIM, inscrito en el Registro Administrativo de
Fondos de Inversién Mobiliaria de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el n® 1691, con fecha 12 de Enero de 1999,

Inverston minima inicial: 1 participacion
Inversion minima a mantener: 1 participacion



1.2.

1.3.

Cormmusiones aplicables:
Comisién Gestion: 1,8% anual s/ patnimonio
Comision Depésito: 0,15% anual s/pattimonio*
*La comision asi calculada no podrd superar el 4 por mil anual sobre el
patrimonio nominal custodiado.

Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora de ambos Fondos es INVERSAFEI, S.A., SGIIC
(Sociedad Unipersonal), inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de
Insutuciones de Inversion Colectiva de la Comusion Nacional del Mercado
de valores con el namero 105 con fecha 26 de Enero de 1989.

El 1 de Julio de 2002 “BANCA DI ROMA sP.A” (la cual cambid
recientemente su denominacién a “CAPITALIA, S.p.a”) adquirié una
patticipacton del 44% del capital social de “BIPOP-CARIRE S.p.a”
{asimismo, actualmente denominado “FINECO, S.p.a.”).

Dado que “BIPOP-CARIRE S.p.a.” patticipa de forma indirecta (a través
de las sociedades “BIPOP ESPANA HOLDING, SA” e
“INVERSIONES Y ESTUDIOS FINANCIEROS, S..A”) en la sociedad
“INVERSAFEL S.A., S.G.LLC.” (Sociedad Unipersonal), la integracion de
ambas entidades italianas supone indirectamente el cambio de control de
esta Gestora que ha pasado a formar parte del Grupo CAPITALIA.

Entidad Depositaria

La Entidad Depositaria de ambos Fondos es HSBC BANK PLC, Sucursal
en Espana, inscrita en el Registto de Entidades Depositatias de
Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado
de valores con el namero 70.

Lixiste a disposicion del publico un Folleto explicativo, una Memoria
auditada explicativa del dltimo ejercicio, que incluye el informe de auditoria
de cuentas, y los informes trimestrales de los Fondos que pueden ser
consultados en el domicilio de la Gestora y en los registros de la CNMV.

II. ASPECTOS JURIDICOS Y ECONOMICOS: PROCEDIMIENTO A SEGUIR
HASTA CULMINAR LA FUSION

2.1

Aspectos juridicos v economicos de la fusién

La operacion de fusion consistira en la absorcidn por EJECUTIVOS
EUROFOND, FIM (Fondo Absorbente) de DIRECTIVOS PLUS, FIM

(Fondo Absorbido) segin lo dispuesto en el articulo 23 bis de la LIIC.

La fusion implica la incorporacién del patrimonio de la Institucién
absorbida, con transmision por dtulo de sucesidon universal de la totalidad
de su patrimonio, derechos y obligaciones, a favor de la Institucion
absorbente, quedando aquel como consecuencia de la fusidn, disuelto sin
liquidacion.




2.2,

2.3,

Justificacién de la fusion

Los aspectos econdmicos que justifican o aconsejan la fusién por absorcion

de EJECUTIVOS EUROFOND, FIMF, como Fondo Absorbente, y
DIRECTIVOS PLUS, FIM, como Fondo Absorbido, frente a otras
posibles actuaciones son los siguientes:

a) La pérdida del patrimonio minimo exigible, por debajo del minimo
legal, en el caso de ambos Fondos.

b) La fusién se hace aconsejable para que el nuevo Fondo resultante de
la fusibn pueda ser gesdonado de una manera mas eficiente,
aprovechando las ventajas del mayor volumen patrimonial.

Las operaciones realizadas a partir de la fecha de escrituracién ante Notario
de la fusion y hasta su inscripcién en los Registros procedentes, se
entenderdn realizadas por el Fondo absorbente.

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

Procedimiento a seguir hasta culminar la fusion: Fases.

a) Autorizacién administrativa previa. El proyecto de fusién es autorizado
por la CNMV, previo acuerdo adoptado por la Sociedad Gestora y el

Depositario. La autorizacién del proceso de fusién tendrd la
consideracion de hecho relevante, adjuntindose el proyecto de fusion
que queda a disposicion del publico.

b} Publicaciones legales. La autorizacién del proceso de fusién se publicara
en ¢l BOE v en dos diatios de difusién nacional. En los diez dias
sigutentes a la  notificacién  de la  autorizacién, se remitira
individualizadamente el proyecto de fusion a los participes, quienes
podrin, en el plazo de un mes, optar por el reembolso de sus
participaciones sin deduccion 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 dari el derecho de
oposicion a los acreedores de los fondos afectados.

¢) Formalizacion de la_fusién. Una vez transcurrido el plazo de un mes
desde la fecha de los anuncios o desde la remisién de la notificacion
individualizada, si ésta fuera posterior y liquidadas las participaciones de
los participes que hayan optado por cjercer su derecho de separacion, la
Sociedad Gestora y el Depositario de los fondos afectados ejecutaran la
fusi6n mediante el otorgamiento de la correspondiente escritura publica
y su inscripcidn en los Registros que proceda. La ecuacién de canje se
determinard sobre la base de los valores liquidativos y ntimero de
participaciones en citculacion al cierre del dia antetior al del
otorgamiento de la escritura, cuyos estados financieros deben ser
aprobados por persona debidamente facultada de la Gestora y del
Depositario. Se comunicara como hecho relevante a la CNMV tanto el
otorgamicnto de la escritura publica (fecha a partir de la cual la fusién




ticne efectos), como la ecuacidon de canje definitiva. Asimismo, la
Gestora, en union con el Depositatio, procederd a efectuar el canje de
los certificados de participacion, en caso de que éstos hubieran sido
emitidos o algin participe lo solicitara, asi como a remitir a los
participes los estados de posicidn en el fondo resultante.

d)} Inscripcion de la fusién en gl Registro de la CNMV. Una vez ejecutada
la fusion se solicitard la baja en el Registro de la CNMV acompadiando
la escritura de fusion.

I1I. POLITICA DE INVERSIONES DE LOS FONDOS AFECTADOS Y
COMPOSICION DE LLAS CARTERAS.

3.1.  EJECUTIVOS EUROFOND, FIM (Fondo Absorbente)
a) Vocacton del Fondo y objetivo de gestion: Renta Vanable Euro.

Su objetivo es buscar una rentabilidad ligada a la evolucion de las Bolsas de los
paises de la Unién Monetaria Furopea, mediante la inversién preferente en activos
de renta variable cotizados en mercados de la zona euro y cotizados en euros.

b) Criterios de seleccion y distribucion de las inversiones:

El Fondo invertira preferentemente en los mercados de la zona euro, aunque
mantendri abicrea la posibilidad de invertir en cualquier mercado autorizado de la
OCDE utilizando divisas distintas del euro. No obstante, el Fondo no tendra una
exposicion a divisa que supere cl 30%.

Se invertird preferentemente en valores de gran capitalizacion y clevada liquidez y
que de acuerdo con su analisis fundamental, conlleven expectativas razonables de
revalorizacion, invirtiéndose fundamentalmente en valores que componen el indice
EuroStoxx-50. También podrin invertir a través de bonos convertibles en acciones
que sean objeto de inversion, aunque éste no sera el objetivo principal del Fondo.

La parte del Fondo no invertida en renta variable se materializard en activos
monetarios de emisores publicos denominados en moneda euro, si bien, al menos
el 75% del activo estard, normalmente, invertido en Renta Variable.

La inversion en renta variable nacional no podra superar el 90% de la cartera de
renta vanable del Fondo.

Las inversiones del Fondo estan sujetas a las limitaciones senaladas en los articulos
4,7, 8,17y 37 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva.
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Las operaciones con derivados estarin sujetas a los limites establecidos en los
apartados 2° y 3° de la Orden Ministerial de 10 de junio de 1997 y demés normativa
aplicable.

Este Fondo tene previsto operar con instrumentos financieros derivados
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y
como Inversion. Estos instrumentos compottan riesgos adicionales a los de las




inversiones de contado por el apalancanuento que conllevan, lo que les hace
especialmente sensibles a las vanaciones de precio del subyacente y puede
multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

Asimismo, el Fondo tiene previsto utilizar instrumentos financieros derivados no
contratados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y
como inversién unicamente para aquellas operaciones autorizadas de acuerdo con
lo establecido en la normativa vigente y en la memoria de medios de la Sociedad
Gestora, lo que conlleva riesgos adicionales, como el de que la contraparte
incumpla, dada la inexistencia de una cimara de ‘compensacion que se interponga
entre las partes y asegure el buen fin de las operaciones.

El Fondo no superara los limites generales a la utilizacion de instrumentos
financieros denvados por riesgo de mercado y por riesgo de contraparte
establecidos en la normativa vigente. Entre otros, los compromlsos por el conjunto
de operaciones en derivados no podran superar, en nmgun momento, el valor del
patrimonio de la Institucion, ni las primas pagadas por opciones compradas podran
superar el 10% de dicho patrimonio. Las posiciones en derivados no negociados en
mercados organizados de derivados estardn sujetas, conjuntamente con los valores
emitidos o avalados por una misma entidad o por las pertenecientes a un mismo
grupo, a los limites generales establecidos en el articulo 4 del RIIC.

¢) Riesgos inherentes a las inversiones:

La mversién ¢n renta variable conlleva que la rentabilidad del fondo se vea afectada
por la volatilidad de los mercados en los que invierte. De forma especifica el valor
liquidativo de este Fondo se veri influenciado, significativamente, por la evolucién de
los mercados de las Bolsas pertenecientes a la Unién Monetaria Europea.

La inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo
derivado de las fluctuaciones de los tipos de cambio, si bien estard limitado a aquella
parte del patrimonio que se invierta en valores de pafses de la zona no curo, pero que,
en ningun caso, excedera del 30%.

Estructura de la cartera de valores

Estructura Cartera Valores
Fecha RentaFija | RentaFya | Renta Variable | Renta Variable
Nacional | Internacional Nacional Internacional
31/12/2002 4,1% 0% 39% 56,9%

32, DIRECIIVOS PLUS, FIM (Fondo Absorbido)
a) Vocacién del Fondo y objetivo de gestién: Renta Variable Mixta Internacional.

El objetivo del Fondo es buscar una rentabilidad mediante una inversién mixta en
activos cotizados de renta fija y variable.



b) Criterios de seleccion y distribucién de las inversiones:

El Fondo buscara, mediante la politica de inversiones citada ofrecer a sus participes
una inversién equilibrada en activos de Renta Fija y Variable internacional, sin que
la inversién en renta variable llegue a superar el 75% del patrimonio del Fondo. El
Fondo tendra una exposicién a divisa que superara el 30% de su patrimonio.

En cuvanto a la cartera de renta variable, el Fondo invertiri en valores de gran
capitalizacion y elevada liquidez, tanto nacionales como cotizados en Bolsas de
otros paises, preferentemente las de paises europeos y norteamericanas.

La inversion en renta fija se concentrara en valores de renta fija a corto plazo o
activos monetarios. En cuanto a tipo de emisores, podrin ser pablicos o privados,
requiriéndose una calificacién minima P-1 en activos monetarios y Baa3 en renta
fija (segin Moody's Investors Service o equivalente). Se admiten emisiones no
calificadas, siempre y cuando el emisor esté calificado y alcance la calificacion
minima requerida.

La inversion en renta fija debera estar cotizada en mercados autorizados de la
OCDE y nominados en euros, aunque también sc podrd invertir en activos
nominados en otras divisas, principalmente de paises europeos y norteamericanos.

Este Fondo tiene previsto operar con instrumentos financieros derivados
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura de
los riesgos asociados a sus inversiones de contado. El uso de instrumentos
financieros derivados, incluso como cobertura de otras inversiones, también
conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacién imperfecta entre
el movimiento del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de
cobertura, lo que puede dar lugar a que ésta no tenga todo el éxito previsto.

Este Fondo no superara los limites generales a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados por resgo de mercado y por resgo de contraparte
establecidos en la normativa vigente. Entre otros, los compromisos por el conjunto
de operaciones en derivados no podrin superar, en ningun momento, ¢l valor del
patrimonio de la Institucién, ni las primas pagadas por opciones compradas podrin
superar el 10% de dicho patrimonio.

¢) Riesgos inherentes a las inversiones:

, Los emisores de los valores en los que invierte el Fondo presentan una calidad
/ crediticia media, por lo que existe un moderado riesgo de contraparte.

La inversion en renta varable conlleva que la rentabilidad del fondo se vea afectada
por la volatilidad de los mercados en los que invierte, por lo que presenta un alto
riesgo de mercado.

La inversion en activos de renta fija esta sujeta a un riesgo de tipo de interés. No
obstante, este Fondo invierte fundamentalmente en activos a corto plazo, cuya
sensibilidad a las fluctuaciones de los tipos de interés es reducida.
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La mversion en acovos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo
denvado de las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Estructura de la cartera de valores

Estructura Cartera Valores
Fecha RentaFija | RentaFija | Renta Variable | Renta Vanable
Nacional | Internacional Nacional Internacional
31/12/2002 25,2% 0% 27% 47 8%

33,  Diferencia entre las estructuras de las carteras.

La cartera de Ejecutivos Eurofond, FIM se centra en la renta variable mientras que
la de Directivos Plus, FIM mantiene un porcentaje de, al menos, el 25% en renta
fyja.

Asimismo, Directivos Plus, FIM presenta una mayor diversificacién en su cartera
de renta variable, mientras que, en el caso de Ejecutivos Furofond, FIM, ésta se
realiza preferentemente en Ia zona Eure, con un tiesgo a divisa mucho mas limitado
que en el caso anteriot, no superando el 30% del patrimonio del Fondo.

Por otra parte, Ejecutivos Eurofond tene la posibilidad de operar con instrumentos
financieros derivados, con la finalidad de inversién.

Fxisten a disposicion de los participes, en el domicilio de la Gestora y en los Registros de la
CNMYV, los informes trimestrales completos de los Fondos, en los que se puede consultar
la composicion detallada de la cartera, asi como otra informacién econdémica financiera
relevante de los Fondos.

IV.

POLITICA DE INVERSIONES DEL FONDO ABSORBENTE EN EL
FUTURQO.

Sera la misma que se ha descrito en el capitulo III punto 3.1.

ULTIMOS ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS E INFORMACION
SOBRE LA POSIBLE ECUACION DE CANJE QUE RESULTARIA
CONFORME A LOS ULTIMOS ESTADOS FINANCIEROS REMITIDOS A
LA CNMV,

Los informes de auditoria del Glumo ejercicio de los Fondos implicados no
presentan salvedades. Dichos informes se pueden consultar en el domicilio de la
Gestora y en los registros de la CNMV.

Seglin los ultimos estados financieros remitidos a la CNMV referidos a 31 de
Diciembre de 2002, la ecuacién de canje (resultado del cociente entre el valor
hquidativo del Fondo absorbido y el valor liquidativo del Fondo absorbente) que
resultaria seria la siguiente:
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FONDO PROPORCION DE CAN]JE {en Eur) | N® PARTICIPACIONES DI
Valor liquidativo Fondo Absorbido FONDO  ABSORBENIE POR
Valor liquidativo Fondo Absorbente | CADA  PARTICIPACION  DIIL
FONDO ABSORBIDO {en Eur)

DIRECTIVOS PLUS FIM 36,6396/321,6575 =(,1139088522

Por cada participacién de DIRECTIVOS PLUS, FIM (Fondo Absorbido) cada
patticipe recibiria  0,1139088522  participaciones del TFondo EJECUTIVOS
EUROFOND, FIM (Fondo Absorbente).

Debido a la diferente composicion de la cartera de los Fondos, la ecuacion de canje
definitiva podria varar respecto de la sefialada en ¢l proyecto.

No obstante, la ecuacién de canje defimitiva se determinara con los valores
liquidativos al cierre del dia anterior al del otorgamiento de la escritura. Dicha
ecuacion garantizard que cada participe del Fondo absorbido reciba un ntimero de
participaciones del Fondo Absorbente de forma que el valor de su inversion el dia
de la fusién no sufra alteracion alguna, ya que el patrimonio del Fondo resultante de
la fusion es la suma exacta de los patrimonios de los Fondos antes de la fusion.,

En la integracién del patrimonio del Fondo Absotbido en el Absorbente, a realizar
con motivo de la fusién, se respetard la polidca de inversiones del Fondo
Absorbente, reestructurando la parte de la cartera que no encaje en la vocacidn del
Absorbente. Este proceso se iniciard una vez obtenida la autorizacion de la fusién
por patte de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores y transcurrido el plazo
del mes para que los participes ejerciten su derecho de separacién v, en todo caso,
antes de que se otorgue la correspondiente escritura publica. En todo caso se
tendran en cuenta ¢l interés de los participes y las mejores citcunstancias del
mercado.

INFOBMACI()N A LOS PARTICIPES DE LOS EFECTOS FISCALES DE LA
FUSION.

La presente fusion se acogera al régimen fiscal especial que para las fusiones se
establece en el capitulo VIII del Titulo VIIT de la Ley del Impuesto de Sociedades,
por lo que la misma no tendrd efectos en el Impuesto de la Renta de las Personas
Fisicas ni en el Impuesto sobre Sociedades para los participes, manteniéndose en
todo caso la antigiiedad de las participaciones.

Por ello se debera proceder a comunicar a la Administracion tributaria la opcion por
este régimen especial previsto para las fusiones, de acuerdo con lo previsto en el
articulo 110 de la LIS y normas de desarrollo.

MODIFICACIONES A INCLUIR EN EL REGLAMENTO DE GESTION Y
ENEL FOLLETO EXPLICATIVO DEL FONDO ABSORBENTE.

No se van a hacer modificaciones en el Reglamento de (Gestion del Fondo
Absorbente ni tampoco en su folleto informativo.



Se incluira informacion relativa al proceso de fusion en los proximos Informes

Trimestrales y en la Memoria Anual de EJECUTIVOS EUROFOND, FIM (Fondo

Absorbente).
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