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Madrid, 19 de abril de 2004

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES

Ref. FUSION POR ABSORCION DE EUROVALOR ESTADOS UNIDOS, FI Y
EUROVALOR BOLSA INTERNACIONAL, FI

D. ALFONSO JORDAN ROSA, con N.I.F. namero 782.135C, en calidad de
Director General, y en nombre y representacién de SOGEVAL, S.A., S.GlIC,
Sociedad Gestora, D. RAFAEL ROCA GARCIA, con NIF numero 31.173.923E,
en calidad de Interventor General, en nombre y representacién de BANCO
POPULAR ESPANOL, entidad Depositaria,

SOLICITAN la preceptiva autorizacién previa del proyecto de fusion de los
fondos EUROVALOR ESTADOS UNIDOS, FI y EUROVALOR BOLSA
INTERNACIONAL, Fl adjuntando los siguientes documentos:

- Proyecto de fusién de los fondos mencionados.
- Texto integro del Reglamento de Gestién del Fondo Absorbente.
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PROYECTO DE FUSION DE:

EUROVALOR ESTADOS UNIDOS F.I. Y EUROVALOR BOLSA INTERNACIONAL F.I.



1) ldentificacién de los fondos implicados y de sus Sociedades Gestoras y Depositarios

El presente proyecto de fusién tiene por objeto la fusion por absorcion de EUROVALOR BOLSA
INTERNACIONAL, F.I. (fondo absorbido) por EUROVALOR ESTADOS UNIDOS, F.I. (fondo absorbente),
con disolucién sin liquidacién de la entidad absorbida y transmisién en bloque de todos sus activos y
pasivos a la entidad absorbente, sucediendo, ésta a titulo universal en todos sus derechos y obligaciones
a la absorbida.

Sus datos identificativos son:

¢ Fondo Absorbente;

EUROVALOR ESTADOS UNIDOS, F.I, es un fondo de fondos, inscrito en el Registro de fondos de
inversion mobiliaria de la CNMV con el ntmero 2.443.

La inversién minima inicial (y a mantener) es de 600 euros.
No se aplica volumen maximo de participaciones por participe.
El valor liquidativo aplicable a las suscripciones y reembolsos que se soliciten, es el valor liquidativo del
mismo dia de la fecha de solicitud. No obstante, las suscripciones y reembolsos solicitados a partir de las
15:00 horas se considerardn solicitados al dia siguiente a efectos del valor del valor liquidativo aplicable
a las mismas.
La Sociedad Cestora exigird un preaviso de 10 dfas para reembolsos superiores a 300.507 euros.
Asimismo, cuando la suma total de lo reembolsado a un mismo participe dentro de un periodo de 10
dias sea igual o superior a 300.507 euros, la gestora exigird para las nuevas peticiones de reembolso,
cualquiera que sea su importe, un preaviso de 10 dfas.
Comisiones aplicables:

Comision anual de gestién: 1,35 % sobre Patrimonio.

9% sobre resultados positivos anuales del Fondo.

Comisién de depésito: 0,15% sobre Patrimonio

Comisién de suscripcién:  0,00%
Comisién de reembolso:  0,00%

El porcentaje anual maximo que directa e indirectamente puede soportar este fondo de fondos, en
concepto de comisién de gestién y gastos asimilables es del 3% anual sobre patrimonio y el 9 % anual

sobre resultados positivos anuales.

El porcentaje anual mdximo sobre patrimonio que directa e indirectamente puede soportar este fondo
en concepto de comisién de depositario y gastos asimilables es del 0,20% sobre el patrimonio.

El fondo no invierte en IIC”s del grupo de la Sociedad Gestora.
* Fondo Absorbido:

EUROVALOR BOLSA INTERNACIONAL, F.1., inscrito en el registro de fondos de inversién mobiliaria de
la CNMV con el nimero 1.453.

Comisiones aplicables:

Comisién anual de gestion: 2,25% sobre Patrimonio.




Comisién de depésito: 0,00% sobre Patrimonio.

Comisién de suscripcién:  0,00%
Comisién de reembolso:  0,00%

Existe a disposicién del pablico un folleto explicativo, una Memoria explicativa del Gltimo 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.

¢ Entidad Gestora de los fondos de inversion:

Sogeval, S.A., S.G.LL.C.. Inscrita en la CNMV el 12 de noviembre de 1.985, con el nimero 4. Tiene su
domicilio en Madrid, ¢/ Veldzquez, 64-66.

+ Entidad Depositaria de los fondos de inversién:

Banco Popular Espaiol, S.A.. Inscrita en la CNMV el 6 de junio de 1.990 con el nimero 21. Tiene su
domicilio en Madrid, ¢/ Veldzquez, 34.

2) Aspectos juridicos y econdmicos de la fusién. Procedimiento a seguir hasta culminar la fusién.

e Aspectos juridicos y econémicos de la fusién

La operacién de fusién proyectada consistira en la absorcién por EUROVALOR ESTADOS UNIDOS, F.I.,
de EUROVALOR BOLSA INTERNACIONAL, F.1., segin lo dispuesto en el articulo 26 de la LIIC.

La fusién implica la incorporacién del patrimonio de la Instituciéon absorbida con transmisién por titulo
de sucesién universal de la totalidad de su patrimonio, derechos y obligaciones a favor de la Institucién
absorbente, quedando aquella, como consecuencia de la fusién, disuelta sin liquidacién.

El motivo de la fusién encuentra su fundamento en el programa marco de fusiones que ha sido disefado
por SOGEVAL, S.A., S.G.LLLC., con el que se pretende racionalizar la oferta de fondos de la Gestora, ya
que tanto Eurovalor ESTADOS UNIDOS, F.l., como Eurovalor BOLSA INTERNACIONAL, F.I., son
similares en cuanto a su politica de inversiones.

Fecha a partir de la cual las operaciones del fondo absorbido habran de considerarse realizadas a
efectos contables por cuenta del fondo absorbente:

Las operaciones realizadas a partir de la fecha del documento contractual de la fusién y hasta su
definitiva inscripcion en el Registro de la CNMV se entenderdn realizadas por el fondo absorbente.

Todos los gastos derivados de la fusién seran soportados por la sociedad gestora, por lo que no tendrdn
repercusiones en los fondos afectados por la fusién.

¢ Procedimiento de la fusi6n.

Se pueden distinguir las siguientes fases en el proceso de fusién:

(a) Autorizacion administrativa previa. El proyecto de fusién es autorizado por la CNMV, previo
acuerdo adoptado por la sociedad gestora y entidad depositaria. La autorizacién del proceso de fusion
tendrd la consideracion de hecho relevante, adjuntidndose el proyecto de fusién que queda a disposicién

del publico.

(b) Publicaciones legales. La autorizacién del proceso de fusién se publicara en el BOE y en dos diarios
de difusién nacional. En los diez dias siguientes a la notificacion de la autorizacién, se remitird




individualizadamente el proyecto de fusién a los participes. La fusién no se ejecutard hasta haber
transcurrido, al menos, un mes desde la fecha de publicacién de los anuncios o desde la remisién de la
carta a los participes, si ésta fuese posterior.

(c) Formalizacién de la fusién. Una vez transcurrido el plazo de un mes desde la fecha de los anuncios
0 desde la remision de la notificacién individualizada, si ésta fuera posterior, la sociedad gestora y la
entidad depositaria de los fondos afectados ejecutaran la fusién mediante el acuerdo privado entre
Gestora y Depositario y su inscripcién en los Registros que proceda. La ecuacién de canje se
determinard sobre la base de los valores liquidativos y namero de participaciones en circulacién al cierre
del dia anterior al del otorgamiento del contrato, cuyos estados financieros deben ser aprobados por
personas debidamente facultadas de la entidad gestora y de la entidad depositaria.

Se comunicard como hecho relevante a la CNMV tanto el otorgamiento del contrato (fecha a partir de la
cual la fusién tiene efectos), como la ecuacién de canje definitiva.

Asimismo, la entidad gestora, en uni6n con la entidad depositaria, procederén a efectuar el canje de los
certificados de participacion, en caso de que éstos hubieran sido emitidos o algiin participe lo solicitara,
asi como a remitir a los participes los estados de posicién en el fondo resultante.

(d) Inscripcién de la fusién en el Registro de la CNMV. Una vez ejecutada la fusién, se solicitard la
baja del fondo absorbido en el Registro de la CNMV acompafiando el contrato privado de fusién para su
inscripcion en dicho Registro.

3) Informacién sobre la politica de inversiones de cada uno de los fondos afectados_asi como
composicion de las carteras.

1. EUROVALOR ESTADOS UNIDOS, F.I. (Fondo absorbente).
Es un fondo de fondos con vocacién de Renta Variable Internacional Estados Unidos.

El Fondo invierte en torno al 90% de su patrimonio en valores de renta variable que coticen en Estados
Unidos de América, o de empresas pertenecientes a dicha nacién cotizadas en mercados internacionales.
Mds de un 30% de los activos estardn denominados en moneda no euro.

, ElFondo invierte su patrimonio de forma mayoritaria a través de I1Cs.

El Fondo invertird en participaciones o acciones del 1ICs que tengan esta vocacidn inversora, en las
proporciones que la coyuntura de mercado y ciclo econémico lo hagan aconsejable.

La inversién en acciones o participaciones de IIC's serd en tomo al 80% del patrimonio del Fondo, sin
perjuicio de que las condiciones de mercado aconsejen un porcentaje distinto siempre superior al 50% del
patrimonio del Fondo, y serén seleccionados entre los Fondos de gestoras como Fleming, Fidelity, Schroder,
Templeton, BNP, etc.

El Fondo no invierte en IIC's del mismo grupo de la Sociedad Gestora.

Se estima que invertird el 10% del patrimonio directamente en valores de la mayor solvencia y liquidez,
que coticen en los mercados anteriormente mencionados.

Asimismo, invertird en torno al 10% de su patrimonio, que de manera excepcional podrd alcanzar un
maximo del 50% de su patrimonio, cuando las condiciones de mercado asi lo aconsejaren, en valores de
renta fija y activos monetarios pblicos y privados, con diferentes plazos de vencimiento, siempre de
emisores de reconocida solvencia y calificacién crediticia, otorgada por una sociedad de rating.




Los criterios de seleccién de los fondos seran discrecionales por parte de la gestora en funcién de la
evolucién de los mercados, siempre buscando la mayor rentabilidad y el menor riesgo para el participe en
cada momento.

La inversion en acciones y participaciones emitidas por otras IIC's se ajustaran a los criterios del articulo 52
bis del Reglamento siempre respetando la vocacién inversora del fondo.

Este Fondo opera con instrumentos financieros derivados, tanto negociados en mercados organizados como
no negociados en mercados organizados, con la finalidad de cobertura y como inversién.

2. EUROVALOR BOLSA INTERNACIONAL, F.I.(Fondo absorbido):
Es un fondo de Renta Variable Internacional Otros.

El Fondo invertird con caracter general, en torno al 90% de su patrimonio en valores de renta variable, de la
mayor capitalizacion y liquidez, cotizados en mercados de la OCDE, principalmente en paises no incluidos
en la Unién Europea: EEUU, Canadd, Japén, etc. No obstante, y dentro del porcentaje de renta variable,
podrd invertir hasta un 20% de su patrimonio, en valores cotizados en la UE. Asimismo, invertir en torno al
10% de la cartera, que de manera excepcional podrd verse incrementado cuando las condiciones del
mercado asi lo aconsejaren, en valores de Renta Fija (Pablica y Privada) y activos monetarios, con
diferentes plazos de vencimiento, siempre de emisores de reconocida solvencia y calificacion crediticia
otorgada por una sociedad de rating, en los mismos mercados que los sefialados anteriormente.

El Fondo invierte mds del 35% del activo en valores emitidos por un Estado miembro de la Uni6n Europea,
las Comunidades Auténomas, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y aquellos
otros Estados miembros de la OCDE que presenten una calificacién de solvencia, otorgada por una agencia
especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espana. En
concreto se prevé superar dicho porcentaje en momentos puntuales.

Este Fondo opera con instrumentos financieros derivados, tanto negociados en mercados organizados como
no negociados en mercados organizados, con la finalidad de cobertura y como inversion.

Para obtener mds informacién, existe a disposicién 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 composiciéon detallada de la cartera, asi como otra informacién econémica financiera
econdmica financiera relevante de los fondos.

3. Diferencia entre la estructura de las carteras.

Estructura de las carteras a fecha 30 de abril de 2004.

Eurovalor Bolsa Internacional, FI Eurovalor Estados Unidos, Fi
(fondo absorbido) (fondo absorbente)
% s/Cartera % s/Cartera
IICs con vocacitn de inversion en RV USA 3,01% 95,22%
Acciones mercado USA 96,99% 0,00%
Repo 0,00% 4,78%
Total Cartera 100,00% 100,00%

Como se desprende de la tabla anterior, en la actualidad, las carteras de ambos fondos estin invertidas
en Renta Variable Estados Unidos, bien directamente (fondo absorbido), bien indirectamente a través de
otras IIC”s (fondo absorbente).




4) Informacién sobre la politica de inversion que seguird el fondo absorbente o el resultante de la
fusidn.

El Fondo resultante se mantiene como un fondo de fondos con vocacion de Renta Variable Internacional
Estados Unidos.

La politica de inversién de EUROVALOR ESTADOS UNIDQS, F.l., se mantiene {conforme a la descripcion
del apartado anterior 3.1), aunque se incluye la posibilidad de que el Fondo pueda, puntualmente, invertir
en [IC”s del grupo de la Sociedad Gestora.

5) Ultimos estados financieros auditados e informacién sobre la posible ecuacién de canje que
resultaria conforme a los dltimos estados financieros remitidos a la CNMV.

Los informes del dltimo ejercicio auditado de los fondos implicados no presentan salvedades. Dichos
informes se pueden consultar en el domicilio de la Gestoras y en los Registros de la CNMV.

Segin los Gltimos estados financieros remitidos a la CNMV referidos a 30 de abril de 2004, la ecuacién
de canje (resultado del cociente entre los valores liquidativos del Fondo absorbido y el valor liquidativo
del Fondo absorbente), resultaria lo siguiente:

Valor liquidativo ELROVALOR BOLSA INTERNACIONAL, F.I 39,210993438
= = 0,510879601

Valor liquidativo EUROVALOR ESTADOS UNIDOS, F.I. 76,751926073

En aplicacién de la ecuacién de canje indicada, por cada participacién del Fondo EUROVALOR BOLSA
INTERNACIONAL, F.I., cada participe recibird 0,510879601 participaciones de EUROVALOR ESTADOS
UNIDOS, F.1.

Debido a la diferencia existente entre las estructuras de las carteras, la ecuacién de canje definitiva
podra variar significativamente respecto a la aqui recogida.

No obstante, la ecuacién de canje definitiva se determinard con los valores liquidativos al cierre del dia
anterior al del otorgamiento del contrato privado entre Gestora y Depositario. Dicha ecuacion
garantizard que cada participe del Fondo absorbido reciba un nimero de participaciones del Fondo
absorbente de forma que el valor de su inversién el dia de la fusién no sufra alteracién alguna, ya que el
patrimonio del Fondo resultante de la fusién es la suma exacta de los patrimonios de los Fondos antes de
la fusién.

6) Informacién a los participes de los efectos fiscales de la fusién.

La presente fusién se acogerd al régimen fiscal especial que para las fusiones se establece en el capitulo
VI del Titulo VIIl de la Ley del Impuesto de Sociedades, por lo que la misma no tendré efectos en el
impuesto de la Renta de las Personas Fisicas ni en el Impuesto de Sociedades para los participes,
manteniéndose en todo caso la antigliedad de las participaciones.

Para ello, se deberd proceder a comunicar a la Administracién tributaria la opcién por este régimen
especial previsto para las fusiones, de acuerdo con lo previsto en el articulo 110 de la LIS y normas de
desarrollo.




7) Informacién sobre las modificaciones que se pretendan incluir en el Reglamento de Gestién y
en el Folleto explicativo del Fondo absorbente.

¢ Reglamento de Gestion :

Se modificara el actual Reglamento de Gestion del Fondo, mediante Texto Refundido, principalmente, al
objeto de adaptarlo a la normativa vigente.

o Folleto explicativo :

e En la politica de inversion del Fondo , se incluye la posibilidad de invertir,
puntualmente, en 1IC”s del grupo de la Sociedad Gestora.

e Se eleva el porcentaje anual maximo que directa e indirectamente puede soportar este
Fondo de fondos en concepto de gestién y gastos asimilables, del 9% al 18% anual
sobre resultados positivos anuales.

e Resumen del esquema de comisiones maximas del fondo resultante:

- El porcentaje anual maximo que directa e indirectamente puede soportar este
Fondo de Fondos en concepto de comisién de gestion y gastos asimilables es del 3%
anual sobre patrimonio y del 18% sobre resultados positivos anuales.

- Sobre la parte del Patrimonio invertido en IIC's del grupo el porcentaje
efectivamente aplicado directa e indirectamente no superara el limite del 2,25%
anual.

- El porcentaje anual maximo sobre patrimonio que directa e indirectamente puede
soportar este Fondo de Fondos en concepto de comision de depositario y gastos
asimilables es del 0,20% sobre Patrimonio.

- Se exime a este Fondo de Fondos del pago de comisiones de suscripcién y
reembolso cuando se trate de acciones o participaciones de 1ICs del grupo.

Se incluira informacién relativa al proceso de fusién en la proxima informacién periddica y la memoria
anual del Fondo absorbente.

BANCO POPULAR ESPANOL, S.A.
p-p.

Madrid, a 4 de mayo de 2004




