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DIRECCION DE ENTIDADES DE MERCADO DE VALORES
P° de la Castellana, 19
28046 Madrid

Referencia: Proyecto de Fusion de Fondos.-
SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO, FI ( proximamente
SANTANDER BOLSAS GANADORAS 2, FI) (Fondo absorbente)
SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADO, FI {Fondo
absorbido]).

Madrid, 18 de Enero de 2008

Muy Sefiores Nuestros:

A los efectos de lo previsto en el articulo 26 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversiéh Colectiva, se remite
Proyecto de Fusién de los Fondos de Inversion, SANTANDER CENTAL HISPANO BOLSA EURO
ASEGURADO, Fi (Fondo absorbido), y SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO, FI
(préximamente SANTANDER BOLSAS GANADORAS 2, FI) (Fondo absorbente) solicitando autorizacion al
indicado Proyecto de Fusion.

El acuerdo adoptado por SANTANDER GESTION DE ACTIVOS, SA, SGHC, como Entidad Gestora de los
Fondos objeto del presente proyecto de fusion, asi como el acuerdo de SANTANDER INVESTMENT
SERVICES, SA, como Entidad Depositaria de los fondos SANTANDER CENTAL HISPANO BOLSA EURO
ASEGURADO, FI y SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO, FI (préximamente
SANTANDER BOLSAS GANADORAS 2, Fl} seran aportados a esa Comisién Nacional una vez obren en
nuestro poder.

Atentamente,
Maria-UsstaBeértran

SANTANDER GESTION DE ACTIVOS, SA, SGIIC
Entidad Gestorq . ff

SANTANDER GESTION DE ACTIVOS, S.A., 8.G.LIL.C.
Asesoria Juridica - Gestion de Activos y Seguros
Ciudad Financiera Grupo Santander. Edificio Pinar, Planta 1%. 28660 Boadilla de Monte {Madrid)




PROYECTO DE FUSION DE FONDOS

Fondo Absorbente:
SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO, FI

Fondos Absorbido:
SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADO, FI




PROYECTO DE FUSION 1

identificacién de los fondos implicados y de sus Sociedades Gestoras y Depositarios.
1.1. Fondo Absorbente: SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADOQ, Fi
Fondo garantizado a vencimiento. Fecha de vencimiento de la garantia: 17 de enero de 2006

Constituido con fecha: 7.04.1997 e inscrito en el Registro de la CNMV con el niimero 997.
Inversion minima inicial: 1 participacion

Inversion minima a mantener: No existe

Volumen méximo de inversion por participe: No aplicable

Reégimen de comisiones:

® © & ¢ o

Comisidn de gestion: 1,7% anual sobre el patrimenio del fondo
Comisién de depdsito: 0,10% anual scbre el patrimonio del fondo.
Comision de suscripcién: 0% hasta el 29/03/2006, inclusive

Comisién de reembolso: 0% hasta el 29/03/2008, inclusive

»  Elvalor liquidativo aplicable a efectos de suscripciones y reembolsos, es el correspondiente al mismo dia
de la fecha de solicitud.

* Las suscripciones y reembolsos solicitados a partir de las 15:00 horas se consideraran solicitados al dia
siguiente a efectos del valor liquidativo aplicable a tas mismas.

» Preavisos: La Sociedad gestora exige el preaviso de 10 dias para reembolsos superiores a 300.507
euros. Asimismo, cuando la suma fotal de lo reemboisado a un mismo participe, dentro de un pericdo
de 10 dias sea igual o superior a 300.507 euros, la Gestora exigira para las nuevas peticiones de
reembolso que se realicen en los 10 dias siguientes al Gltimo reembolso solicitado cualquiera que
sea su importe, un preaviso de 10 dias.

1.2. Fondo Absorbido: SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADO, FI

Fondo garantizado a vencimiento. Fecha de vencimiento de la garantia: 28.02.2006

1.3. Entidad Gestora

Tanto el Fondo absorbente como el fondo absorbido estan gestionados por SANTANDER GESTION DE
ACTIVOS, SA, SGIIC {(Grupo Santander), inscrita en el Registro de la CNMV con el namero 12.

1.4. Entidad Depositaria

Ejerce las funciones de Depositaria la entidad SANTANDER INVESTMENT SERVICES, SA, inscrita en el
Registro de ta CNMV con el nimero 42, Entidad perteneciente al Grupo SANTANDER CENTRAL HISPANO.

Existen a disposicion del publico los documentos informativos de los fondos (folleto e informes periddicos) que
pueden ser consuitados en el domicilio de la gestora y en los registros de la CNMV.

2. Aspectos juridicos y econémicos de la fusion. Procedimiento a seguir hasta culminar la fusion.
2.1. Aspectos juridicos y econémicos de la fusion

2.1.a. La operacion de fusidn consiste en la absorcién por SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA
GARANTIZADO, Fi de SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADO, FI segun o
dispuesto en el articulo 26 de la LIIC.

La fusion implica fa incorporacion del patrimonio del fondo absorbido con transmisién por titulo de sucesién

universal de la totalidad de su patrimonio, derechos y obligaciones a favor del fondo absorbente, quedando
aquél, como consecuencia de la fusién, disuelto sin liquidacion.

Fondo Absorbente: SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO, Fi
Fondo Absorbido:  SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADO, Fi
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21.b. La fusidn encuentra su justificacion dentro del programa marco de fusiones que ha sido disefiado por
SANTANDER GESTION DE ACTIVOS, SA, SGIIC, con el que se pretende racionalizar la oferta de fondos de!
Grupo SANTANDER CENTRAL HISPANO.

Concretamente, se trata de dos Fondos garantizados cuyos periodos de referencia a efectos de la garantia
son 17.01.2006 para el fondo SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO, Fi, y 28.02.2006
para el fondo SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADQ, Fl y la finalidad perseguida
con la presente fusion, consiste en la creacién de un Gnico Fondo garantizado a vencimiento, siguiendo el
objetivo de integrar y reestructurar la oferta de los Garantizados en el catalogo de Fondos del Grupo.

2.1.c. Fecha a partir de la cual las operaciones del fondo absorbido habra de considerarse realizadas a
efectos contables por cuenta del fondo absorbente:

Las operaciones realizadas a partir de la fecha del otorgamiento de la escritura de fusion o, en su caso, del
documento contractual de fusion y hasta su definitiva inscripcion en los registros de la CNMV se entenderan
realizadas por el fondo absorbente.

2.1.d. Todos los gastos derivados de la fusidn serdn soportados por la Sociedad Gestora, por lo que no
tendran repercusiones en los fondos afectados por la fusion.

3. Informacién sobre la politica de inversiones de los fondos afectados asi como composicion de
ia cartera

Se describe a continuacién los aspectos mas relevantes en relacién con las vocaciones inversoras, politicas
de inversiones y garantias de rentabilidad asociadas a los Fondos, que se encuentran recogidos en los
Informes peri¢dicos asi como en los Folletos Informativos inscritos en los Registros de la CNMV.

3.1. SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO, Fi (Fondo absorbente).
» Vocacidn inversora: Fondo Garantizado a vencimiento.
e Caracteristicas de la Garantia:

Segin lo descrito en el folleto registrado del Fondo, Banco Santander Central Hispano, SA abonara al Fondo,
en su caso, la cantidad necesaria para que el valor liquidativo de la participacién del dia 17.01.2006 iguale el
Valor Final Garantizado, si aquél es inferior. Valor Final Garantizado se define como el Valor Liquidativo del
Fondo el dia 17.01.2003, incrementado, en su caso, con una rentabilidad determinada por el Indice Euro
Stoxx 50.

Hasta el inicio del nuevo periodo, la cartera del fondo va a estar invertida en posiciones de activos liquidos, sin
riesgo, a fin de evitar volatilidad en el valor liquidativo del fondo.

No ha sido necesario ejecutar la Garantia al haber alcanzado el Fondo el Valor Final Garantizado a 17.01.06.
La TAE a fecha 17 de enero de 2006 para participaciones suscritas el 17.01.2003 ha sido del 6.29%.

3.2. SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADO, Fl (Fondo absorbido).

+ Vocacién inversora: Fondo Garantizado a vencimiento.

> Caracteristicas de la Garantia:

Segln el folleto registrado del fondo, Banco Santander Central Hispano garantiza al Fondo ei valor final
garantizado (28/02/2006) que serd la cantidad en euros resultante de sumar al 100% del valor liquidativo de la
participacion de la Fecha de Inicio de la Garantia (28/02/2003), el resuitado de multiplicar el valor liquidativo
de dicha fecha por el 75% de la revalorizacién punto a punto gue experimente, a lo largo del periodo de
referencia, una Cesta compuesta por ios 50 valores que integren el Indice DOW JONES EUROSTOXX 50
{PRICE) en 28/02/2003, cuya ponderacion en la Cesta serd idéntica a la que presente el Indice en éste dia.

Fondo Absorbente; SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO, Fi
Fondo Absorbido:  SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADO, Fi
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No se prevé que el Banco Garante tenga que realizar una aportacion de dinero para cumplir con la
garantia. La TAE a 25 de enero de 2006 para participaciones suscritas e! 28.02.2003 ha sido de un
4.81%.

3.4. Diferencia entre las estructuras de las carteras.

Hasta el inicio del nuevo periodo, SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO Fi,
invertird su patrimonio en Repos.

La estructura de la cartera del fondo SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADOQO
Fl hasta vencimiento se distribuye en activos de renta fija (principalmente, deuda piblica euro), activos
de liquidez y una opcion call sobre la Cesta de Subyacentes especificada anteriormente. A partir de la
fecha de vencimiento de la garantia, 28/02/2006 y hasta que se haga efectiva Ia fusion del fondo estara
invertido en repos.

Para obtener mas informacién, existe a disposicién de los participes, en el domicilio de Ia gestora y en
los Registros de la CNMV, los informes periédicos de los fondos, en los que se puede consultar
composicién detallada de la cartera, asi como otra informacién econémica financiera relevante de los
fondos.

4. Informacién sobre la politica de inversién que seguira el fondo absorbente o el resuitante de la
fusion.

Se va a proceder a la renovacion de la garantia del fondo SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA
GARANTIZADO, FI (Fondo absorbente), en las condiciones y términos que se recogen a continuacion y
que de forma mas amplia y detallada seran recogidos en el Folleto Informativo que se registrara en la
CNMV:

s Vocacién inversora: Fondo Garantizado a vencimiento

» Politica de inversiones: Fondo garantizado a vencimiento. Banco Santander Central Hispano, SA,
garantiza al Fondo a vencimiento (29.03.2011) el 100% del! valor liquidativo de la participacién del dia
29.03.2006 incrementado, en su caso, en el 70% del incremento porcentual respecto del valor final
de una cesta compuesta por los siguientes cuatro indices: DJ EUROSTOXX 50, S&P 500, NIKKEI
225 e IBEX 35. Dicho Incremento porcentual se calculard como Ia diferencia entre el Valor Final de la
Cesta y su Valor Inicial, dividida por el Valor Final de la Cesta, donde el valor final de la cesta es Ia
media aritmética de sus valores mensuales a lo largo del periodo y el valor inicial de la cesta es su
valor a fecha 29.03.2006,que se supone igual a 100%. A efectos del calcuio del Valor Final de la
cesta, los valores mensuales de la cesta se calcularan de tal modo que en cada fecha mensual de
observacioén no se tendra en cuenta el Indice con peor rendimiento (considerado como el cociente de
valor del indice en la fecha de observacion entre valor del indice a 29.03.2006). Para estos calculos
se tomara el precio de cierre de cada indice en la fecha correspondiente (salvo para el Ibex 35 que
se tomara el precio medio).

En todo caso, la rentabilidad que obtenga el participe dependera del valor liquidativo al que haya
suscrito cada participacién. En el caso de que el participe reembolse de manera voluntaria antes del
29.03.2011 lo hara al valor liquidativo de mercado vigente en la fecha de reembolso y soportara una
comisién de reembolso del 5%.

La estructura inicial del activo del Fondo estara compuesta por:

a) Aproximadamente, un 90,27% por activos de renta fija ( Deuda Publica eurc), que tendran un
vencimiento muy préximo a la fecha de vencimiento de la garantia asociada al Fondo y un 4% en activos
de liquidez. Los activos de renta fija cupédn cero y la liquidez obtendran una rentabilidad bruta estimada
a vencimiento de la garantia de un 14,44% sobre el total de patrimonio del fondo. De dicha rentabilidad
se defraera un porcentaje maximo estimado de 1.74% anual, que supone aproximadamente un 8.71%
total sobre patrimonio inicial, para el pago de comisiones de gestién, dep6sito y otros gastos. La
rentabilidad obtenida con esta cartera, que sera comprada a plazo, permitira que el valor liquidativo
alcance, ai concluir la garantia, como minimo, el 100% del valor liquidativo del dia 29.03.2006.

Fondo Absorbente: SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO, Fi
Fondo Absorbido:  SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADO, Fi
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b) Aproximadamente, un 5,73% de los recursos se invertira en una opcion Call asiatica. La
finalidad de esta opcién, cuyo vencimiento sera el 21.03.2011, es generar la componente de
rentabilidad del Fondo que esta indiciada al incremento porcentual de la Cesta de Indices. El valor de la
OTC a vencimiento dependera de la evolucion de los indices de referencia y podria expirar sin valor en
caso de evolucién desfavorable de los mismos.

Hasta el 29.03.2006 e! Fondo mantendra su cartera invertida en activos monetarios, a fin de evitar
volatilidad en el valor liquidativo del Fondo.

5. Ultimos estados financiercs auditados e informaci6n sobre la posible ecuacion de canje que
resultaria conforme a los Gitimos estados financieros remitidos a la CNMV.

5.1. Los informes de auditoria del Gltimo 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

5.2. Segln los ultimos estados financieros a fecha 15/01/2006 la ecuacion de canje (resultado del cociente
entre el valor liquidativo del Fondo absorbido y el valor liquidativo del Fondo absorbente) que resultaria seria
la siguiente:

Valor liquidativo de
SCH BOLSA EURO ASEGURADO, Fi = 69,3409754784

= 0094887727

Valor liquidativo de
SCH BOLSA GARANTIZADO, Fi = 730,7686410407

En aplicacion de la ecuacién de canje indicada, el nimero de participaciones que recibiran los participes del
Fondo SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADO, FI, por cada participacion, seria de
0,094887727 participaciones del Fondo SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSAGARANTIZADO, FI.

No obstante, la ecuacién de canje definitiva se determinara con los valores liquidativos al cierre del dia
anterior al de! otorgamiento de la Escritura de Fusién o, en su caso, del documento contractual de
fusion por lo que podria variar respecto del célculo mas arriba indicado.

La ecuacion de canje definitiva garantizara que cada participe de los Fondos absorbidos reciba un nimero de
participaciones del Fondo absorbente de forma que el valor de su inversion el dia de la fusién no sufra
alteracién alguna, ya que el patrimonio del Fondo resultante de la fusion 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 fusion se acogera al régimen fiscal especial que para las fusiones se establece en el capitulo VIIi
de! Titulo VIl 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 debera proceder a comunicar a la Administracion tributaria la opcién por este régimen especial
previsto para las fusiones, de acuerdo con lo previsto en el articulo 96 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.

74.  Modificacion del Reglamento P[b

Fondo Absorbente: SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADO, Fi
Fondo Absorbido: SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA EURO ASEGURADO, FI
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Se modificara el actual Reglamento de Gestidén del Fondo Absorbente, SANTANDER CENTRAL HISPANO
BOLSA GARANTIZADO, Fi al objeto de adaptarlo al texto normalizado de CNMV asi como cambiar la
denominacion del Fondo, que pasara a denominarse SANTANDER BOLSAS GANADORAS 2, Fl. La nueva
denominacion del fondo se justifica en ofrecer un nuevo producto continuacidn de una gama de fondos ya
existentes (SANTANDER BOLSAS GANADORAS, Fl), actualmente muy demandado por el mercado y que
sera comercializado por BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO, SA.

7.2, Modificaciones ai Folleto Explicativo del Fondo.
Se actualizara el Foiteto explicativo del Fondo absorbente, para recoger las siguientes modificaciones:
La nueva denominacion del Fondo, que pasara a ser SANTANDER BOLSAS GANADORAS 2, Fi

Las condiciones de la nueva garantia de rentabilidad a vencimiento.
El nuevo régimen de comisiones, que seran las que se establecen a continuacion:

Y VY

Comisidn de gestion: Actuaimente establecida en el 1,7%, queda fijada en un 1.60% anual sobre el
patrimonio del Fondo.

Comision de deposito: La comisidn de depdsito se mantiene en el 0,10% anual sobre el patrimonio del
Fondo.

Comisiones de suscripcién y reembolso.- Hasta el 29/03/2006 las comisiones de suscripcion y reembolso
seran del 0%; a partir del 30/03/2006 y hasta el 28/03/2011, seran del 5%. Las comisiones de suscripcion
y reembolso no seran de aplicacion durante el periodo que medie entre la fecha de finalizacién de una
garantia y la fecha de inicio de la siguiente garantia, ambas fechas inclusive, que en su caso se
establezcan.

8. Otra informacion.

Se comunicard como Hecho Relevante a la CNMV tanto el otorgamiento contractual de fusién (fecha a
partir de la cual la fusion tiene efectos) como la ecuacidén de canje definitiva. Previsiblemente la fusion se
ejecutara el proximo dia 27 de marzo de 2006, y en todo caso antes del 29 de marzo de 2006.

Una vez ejecutada fa fusion, la Gestora, en unidén con el Depositario, procederd a efectuar el canje de los
certificados de participacion, en caso de que éstos hubieran sido emitidos o algan participe lo solicitara, asi
como a remitir a los participes los estados de posicién en el fondo resuitante.

Asimismo, se solicitara la inscripcion de la misma, asl como la baja de los fondos absorbidos en el Registro de
la CNMV acompafiando el documento contractual de fusion.

Se incluira informacion relativa al proceso de fusidn en los proximos informes periédicos dei fondo absorbente.

Madrid 30 de enero de 2006

T

SANTANDER GESTION DE ACTIVOS, S.A,, S.G.LLC.

Fondo Absorbente: SANTANDER CENTRAL HISPANO BOLSA GARANTIZADGC, Fi
Fondo Absorbido:  SANTANDER CENTRAL HISFAND BOLSA EURO ASEGURADO, Fl




