Solicitud de autorizacion de proyecto de fusién de FONDOS DE INVERSION

0. Prudencic Femnandez Abad con DNI nimero 5227793-F en calidad de Presidente, en nombre v
representaciin de BBVA GESTION, S.A,, SGHC.

¥

D. José Manuel Garcia Crespo con DN! nimero 22524839-L, en calidad Apoderado, en nombre y
representacion de BANCO DEPOSITARIO BBVA, S.A.

SOLICITAN en relacién con los Fondos de Inversion que se refacionan a continuacion:

» La aulorizacidn del proyecio de fusién de los Fondos relacionades, siendo el primero Fonde
absorbente de los segundos.

» Tendran proximamente a su disposicién ias certificaciones de los correspondientes acuerdos sociales
de aprobacion de la presente fusion de la Comision Delegada de la Sociedad Gestora y el Consejo
de Administracidn de la Entidad Depositaria, de aprobacién de 1z prasente fusion.

Tipo de Denominacién 4 N° de Registro
Fondo -

F.L _ BBVA HORIZONTE 8 Fi 1832

F.l. BBVA ARBITRAJE MULTIESTRATEGIA, Fi 2548

FlL BBVA PROYECTO 2075, FI Il 3348

‘\“g }\\I\'\
NS — ] ]
Fdo.: Prudencio Fernandez Abad Fdo.dese anuel armaCrespo

BBVA GESTION S.AA, 8G.LIC.. BANu DEPOSITARIO BBVA, SA.

Fecha: 20 de julic de 2006

Para cualguier duda o aclaracion sobre este expediente, contactar con Elena Vazquez Guerra en el
taléfono: 917537 36 53 o e-mail slena_vazquez@grupobbva.com

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
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PROYECTO DE FUSION DE BBVA HORIZONTE 8, FlI (Fondo Absorbente) y BBVA ARBITRAJE
MULTIESTRATEGIA, Fi y BBVA PROYECTO 2015, Fi (Fondos absorbidos).

] IDEnTIFECACIGN DE LOS FONDOS IMPLICADOS Y DE SUS RESPECTIVAS SOCIEDADES
GESTORAS Y BEPOSITAR!OS
Fondo absorbente: BBVA HORIZONTE 8, FI{N° Registro CNMV: 1832)
Fondos absorbidos: BBVA ARBITRAJE MULTIESTRATEGIA, FI, (N° Registro CNMV: 2548)
BBVA PROYECTO 2015, F |, {N° Registro CNMV: 3348}
Entedad Gestora: Los Fondos estan gestionados por BBVA GESTION, SA., 8G.LIC (N"
Regtstro CNMV: 14}, grupo BBVA.

_ Entidad Depositaria: Ejerce las funciones de depositario BANCO DEPOSITARIO BBVA, SA,
(N“ Registro CNMV: 163}, grupo BBVA.

Existe a disposicidn del plblica fos documentos informativos de los fondos. {folleto e informes
pericdicos) que punden ser consultados en el domicilio de la gestora y enlos registros de la

[ CNMV.

- Respacto al fondo Absorbente BBVA HORIZONTE 8, Fl, sus caracteristicas principales
som: - ' ' :

nversion mimima nicial | 600 euros

Inversién minima a mantener ' 600 euros

Comision anual de gestion: 1,356% sobre el patrimonio.
S 9% sobre resultados.

Comisién anval de depositaria: 0,15 % sobre i patrimonio,

a Comisfén de suscripeion: o 0%.

' ¢omisiér_1 de reembolso: : 1% sobre las participaciones con antighedad inferior a seis meses.
[~ Elvalor iquidativo apiic'abié es el correspondiente al de! mismo dia de Ia fecha de solicitud.

Las ordenas cursadas por el participe a partir de las 15:00 horas 0 en dia ;nhabﬂ se tramotarér junto
con Ias realizadas al dia siguiente habil

“1- La Sosiedad Gestora exigira un preavisc de diez dias para resmbolsos superiores a 300.507 euros.

Asimismo, cuando la surna totaf de lo reembolsade a un mismo participe, dentro de un periodo de

_ diez dias sea igual o superior & 300.507 euros fa Gestora exigirh para las nuevas peticiones de
. feembolso, cualquierd que sea sy importe, un preaviso de diez dias.

.. Respactoa los fondos Absorbidos:

- BBVA ARBITRAJE MUiTlESTRATEG!A, Fl: Comision de reembolso: 2% sobre las
participaciones reembolsadas con antigliedad en el fondo inferior a ires meses.

b
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- BBVAPROYECTO 2015, Fi: Comision de reembolso: 0%,

ASPECTOS JURIDICOS Y ECONOMICOS DE LA FUSION.

La operacidn de fusién consiste en la absorcidn por BBVA HORIZONTE 8, Fi (Fondo
Absorbente) de BBVA ARBITRAJE MULTIESTRATEGIA, FI y BBVA PROYECTO 2015 (Fondos
absorbidos), segin lo dispuesto-en el articulo 26 de 1a Ley 35/2003 de 4 de noviembre.

La fusidn implica 1a incorporacion del patrimonio de los Fondos absorbidos con transmision por
titulo de sucesion universal de la fotalidad de sus patrimonios, derechos y obligaciones a favor
det Fondo absorbente, quedando aquelios, como comsecuencia de I3 fusion, disueltos sin
fiqul dac&on

Con el programa anual de fusiones que disefia BBVA GESTION, S.A, S.G.IIL.C, se pretende
fundamentalmente racionalizar la oferta de Fondos del Grupo BBVA evitar duplicidades y
agregar Patrimonids para conseguir una gestion mas eficiente. :

Las operaciones realizadas a partir de la fecha de ejecucion de la fusion (otorgamiento del
contrato de fusion) y hasta su definitiva inscripcion en los Registro que procedan se entenderan
realizadas por e Fondo Absorbente.

Todos los gastos derivados de la fusion seran soportados por BBVA GESTION, SA., SGIC, por
{0 que po tendran repercusiones en los fondos afectados por ia fusion. :

ENFORMAC!ON-SOBRE LA POE.ETICA‘DE INVERSIONES DE CADA UNO DE LOS FONDOS
AFECTADOS AS! COMO COMPOSICION DE LAS CARTERAS.

: m 1- BBVA HQRI?.ONTE 8, Fl{fondo abscorbenie)

El foﬁdo se confgura como un Fondo CGlobal cuyo objetivo es maximizar el ratio
rentabilidad/riesgo mediante la gestion dinamica de los pesos de sus actives, limitando el nivel

‘de rigsgo a un nivel maximo. La rentabilidad anual esperada después de comisiones es la del

EURIBOR a un aflo incrementado en 150 punfos basicos, no estando, no obstante, garantizada
dicha rentabilidad. El nivel objetivo medio de volatibilidad anual seré del 8% y e! nivel maximo del
12% anual.

Se gestionaran de forma dinémica los pesos de los activos que consti ituyen el fondo, con lo que
ne se establece a priori una distribucion fija entre activos de renta fija y renta variable ni se
contemplan porcentajes de distribucion de las inversiones por divisas, sector econdmico, pais o
mercados, no descartandose en este Ulimo caso la inversidn en paises emergentes. Tampoco

© existe predeterminacion en cuanto al caracter plblico o privado de los emisores, su calificacion
crediticia, divisa de denominacién. de los activos, capitalizacion, duracién efc. De todas formas,

se perseguira en todo momento una alta diversificacion por emisores, de modo que el nivel de
riesgo de la cartera se snua en los niveles objetivos de volatifidad arriba referenmados

La gestion del fondo se realizard de acuerdo a un control del riesgo a través del método de
gestion "VaR' (Value at Risk-Valor en Riesgo), que establece una pérdida maxima que se podria
sufrir en ccndaf‘mnes normales de mercado en un mtervalo de tiempo y con un cierto nivel de
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probabitidad o de confianza. En la gestion por “Valor en Riesgo” (VaR), y en contraposicion con
la gestion tradicional, no existe un benchmark o referencia a algin tipo de indice, sino un control
de las volatilidades y correlaciones de todos los activos para seleccionar unos u ofros.

Esta forma de gestion se aplicard a cada uno de los valores liquidativos del fondo. La
eomposicién de la cartera se vigilara diariamente con ef objefivo de que el fondo tenga asociado
un VaR o limite de pérdida maxima dentro de un determinado horizonte temporal y con un nivel
e conflanza del 95%. En conereto, se fila un VaR 0 & ocho afos, es decir, que la perdida
maxima esfimada de la cartera sera 0% en 8 afios, con un 95% de probabilidades, no estando,
Ao obstante, garantizado este fimite de perdida maxima. Este limite equivaldria, de forma
aproximada, a una perdida maxima estimada de alrededor del 14% en e} plazo de un afio.

El censumo que se haga en cada momento del riesgo (volatilidad) que no supere este limite
estard condicionado por la vision de mercado del gestor asi como por ia evolucion de los
resultados obtenidos. '

Este Fondo podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en marcados
organizados de derivados con a finalidad de cobertura y como invarsién e instrumantos
financiercs.derivados no contratados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
cobertura 'y, nicamente como inversion, para aquellas operaciones establecidas de acuerdo con
la nermativa vigente y |a Memoria de Medios de la Sociedad Gestora, lo que conlieva riesgos
adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una camara de
compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las operaciones.

.2-Vocacion y politica de inversisn def los fondos absorbidos

H.2.1.- BBVA ARBITRAJE MULTIESTRATEGIA, FI

El Fondo se configura como-un Fondo global de gestion alternativa, cuyo objetivo es la obtencion
de una rentabilidad absoluta tomando como indice e referencia la Letra del Tesoro a 12 meses,
‘considerando afios naturales. El objetivo del fondo es obtener una rentabilidad positiva que esté
por encima de fa del activo que se toma como referencia de rentabilidad, la letra del tesoro aitz
meses. A principios de cada afio se observar la rentabliidad de ia Letra del Tesoro a 12 meses
para compararia con la rentabilidag del fondo a final de affo.

Origntativamenie, el nivel de volatilidad no tiene intencion de superar o 2%-3% anual. En todo
caso la volatiidad se intentara reducir g través de la diversificacion y de una politica muy
disciplinada de stop loss ¥ stop profits.

Para conseguir este objetivo el fondo puede invertir en mercados de renta fija plblica y privada,
de renta variable y de activos monetarios asi como en sus correspondientes mercados de
derivados, tanto para el area OCDE como para los paises autorizados por la CNMV, en todo
Caso respetando los coeficientes de liquidez reglamentariamente establecidos y las normas
relativas a la concentracion de resgos, procurando mantener un adecuado equitibrio entfre I3
seguridad de las inversiones ¥ la rentabilidad a ofrecer al participe.
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El patrimonic de; Fondo podra estar invertido en cualquiera de los activos y mercados sefialados
a continuacion, dependiendo de las condiciones del mercado y de cada uno de los paises y
sectores.

Se tendran en cuenta los siguientes criterios de seleccion de los activos:

@ En cuanto a los mercados: seran principaimente aquéllos radicados en paises de fa Unién
Europea, en Estados Unidos, Canada, Japon y Australia.

@ En cuanto a la Renta Fija: Se realizaran inversiones en todo tipo de activos de renta fija, tanto
pitblica como privada, negociados en los principales mercados de la OCDE, principalmente zona
euro y EEUU, de emisores mayoritariamente con alta calificacion crediticia (investrent grade,
BBB de Moody's). No obstante, y nunca en un porcentaje superior al 10%, estas inversiones
podran materializarse en titulos de emisores cuyas calificaciones crediticias se encuentren por
debajo de investment grade o que carezcan de rating.

Las condiciones de mercado marcaran en cada momento el porcentaje de la cartera que estara
Invertida en valores de renta fija.

@ En cuanto a la renta variable: Se realizaran inversiones en todo tipo de activos, tanto de la
Z0na euro como no euro, y tanto en sectores de valor como de crecimiento.

Las condiciones de mercado marcaran en cada momento el porcentaje de inversidn en renta
variable y en cada uno de los paises y sectores.

) Esirategias de gestion: El objetivo del fondo es sacar un rendimiento de las ineficiencias y/o
inconsistenclas en los mercados, situaciones que pueden darse entre los mercados de renta fija,
tanto a cordo como & largo plazo, y los mercados de renta variable, o entre los distintos sectores
de la-economia o enire los distintos valores de renta variable. Para eflo €l Fondo tratara de
predecir ios movimientos de los referidos activos/mercados, llegando incluso a asumir posiciones
contrarias a los mismos, de forma que pudiera ocurrir que el valor fiquidativo descendiese tras

elevaciones de los precios/indices de mercado o que se incremente a pesar de una caida en los
mismos; no obstanté ef Fondo no necesariamente adoptara siempre una posmén contraria a
mercado; por o que podna evolucionar con el mismo.

Can este objetivo el Fondo adoptara fundamentalmente la estralegia de gestion dencminada de
ivalor relativor consistente en tomar simultaneamente posiciones compradoras y vendedoras en
distintos valores de un mismo sector, o en distintos sectores segin las condiciones
macroecondmicas del momento:

Adicionalmente. se adoptaran” posiciones en valores de empresas que estén inmersas en

proceses de fusiones v adquisiciones, reestructuraciones empresariales y bonos convertibles,
intentando en tode caso beneficiarse de fuluras movimientos que generen discrepancias entre
- fos valores de fos activos que son-objeto de comparacion.

De igual forma se analizaran las volatiidades, tanto de los activos individuales, como de los
actives -agrupados por pals; séc%_or, divisa, clase de activo... y se implementaran estrategias

" encaminadas a_ obtener rendimiento de las ineficiencias delectadas en los estudios de
volatilidades.
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En todo caso las posiciones cortas se realizaran a través de instrumentos financieros derivados
autorizados por la normativa vigente. '

De forma minoritaria ef fondo combinard estas esirategias con posiciones direccionales en esta
amplia gama de mercados e instrumentos. La blsqueda de estas situaciones especiales se
realiza .a través del andlisis de las condiciones macro y microecondmicas, complementando
dicho anéiisis con la utilizacion de métodos cuantitatives de seleccion de activos.

La combinacion de lodas estas esirategias, ird dirigida a alcanzar rentabilidades positivas con
independencia de la evolucion de un Gnico mercado, optimizando el binomio rentabilidad-riesge a
través de la diversificacion de las posiciones que en cada momento constituyan la cariera del
fondo.

Las diferentes estrategias de inversion se implementaran, tanto para activos de renta fija, como
de renta variable, o mediante instrumentos derivados, cuyo subyacente corresponda bien a
activos de renta fija, bien a actives de renta variable, basicamente en combinacion de ambos en
funcidn de las expectativas de mercado.

Este Fondo.podré operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados
organizados de derivados con la finalidad de cobertura y como inversion e instrumentos
financieros derivados no contratados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
cobertura y, Unicamente coma inversion, para aquelfas operaciones establecidas de acuerdo con
la normativa vigente y la. Memoria de Medios de la Scciedad Gestora, lo que conlleva riesgos
adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una camara de
compensacidn que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las aperaciones.

ili.2.1.- BBVA PROYECTO 2015, Fl.

Bl fondo se configura como un Fondo Global cuyo objetive es maximizar el ratio
rentatilidad/riesgo mediante la gestion activa de los pesos de los activos del fondo sujeto al
objetiva no garantizado de recuperacion de la inversion inicial del participe al final def horizonte
-de inversion establecido, 31.12.2015. La rentabilidad anual esperada después de comisiones es
la del EURIBOR a un afic incrementado en 150 puntos basicos, no estande, no obstante,
“garantizada dicha rentabilidad. La rentabilidad anual esta estimada en base a las condiciones de
mercado a la fecha de lanzamiento del fondo para un plazo de inversion con un horizonte
temporal de 16 afios.

El fondo se gestiona de forma activa ponderando unos activos de renta fija y/o de renta variable
frente a ofros en funcion de las circunstancias del mercado en cada momento, de ahi que no se
puede establecer a priori una distribucion fija entre unos activos y otras que podran oscilar entre
un-0 'y un 100%- ni se contemplan porcentajes de distribucién de las inversiones por divisas,
_ sectores econdmicos, pais o mercado, (no descarténdose por lo tanto fa inversién en paises
emergentes, si bien limitado como méximo a un 10% de la cartera). Tampoco existe
predeterminacion sobre el caracter plbiico o privado de los emisores, su calificacion crediticia,
divisa dé denominacion de jos activos, duracién, capitalizacion elc. No obstante, se tratara en
toda momento de diversificar por emisores, de modo que el nivel de riesgo de la cartera se sitlie
- en &i nivel objetivo de volatilidad.
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Asimismo, ef fondo pedra invertir en depositos en entidades de crédito gue sean a la vista o
puedan hacerse liquidos; con un vencimiento ng superior a 12 meses conforme al articulo
36.1.e) del RIIC,

La gestion del fondo se realizara de acuerdo al método de gestion conocido como "Métado VaR'
(que responde a la abreviatura inglesa del término Value at Risk-Valor en Riesgo), este método
se caracteriza por establecer unas perdida maxima que se padra obtener en condicignes
normales de mercado en un iritervalo de tiempo y con un cierto nivel de probabilidad. En ia
gestion VaR, y en contraposicién con la gestion tradicional, no existe un benchmark o referencia
a algtin tipo de indice, sino un control exhaustivo del nivel de volatilidad y fas comelaciones de
todos los activos para seleccionar unos U olros.

La composicion de la cartera se vigila diariamente para velar por el cumplimiento del objetivo de
nivel perdida maxima a fa fecha establecida En concreto se fija un VaR 0 a 31 de diciembre de
2015 {plazo inicial: 10 aites), es decir que fa pérdida maxima estimada de Ia cartera sera 0% 3
31 de diciembre de 2015, con un 95% de probabilidad en cada una de las inversiones iniciales
realizadas por los participes, no estando, no obstante, garantizado este limite de perdida
méxima. Este limite equivaldria, de forma aproximada, & una pérdida maxima estimada de

alrededor del 16% en el plazo de yn afio (inicialmente).

A medida que tran.scurra-éi tiempo, se reajustara tanto el nivel de pérdida maxima estimada a un
aho, como ef perfil de riesgo del fondo.

El consumo que se haga en cada momento del riesgo (volatilidad) que no supere este Himite
estara condicionado por fa visién de mercado- del gestor asi como por la evolucion de fos
resultados obtenidos,

Este Fondo podra operar con instrumentos financieros derivados negociados en mercados
organizados -de - derivados con la finalidad de cobertura ¥ como inversién e instrumentos
financieros derivados no contratados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
- cobertura'y, (inicamente coma inversion, para aguelias operaciones establecidas de acuerdo con
la normativa vigente y la Memaria de Medios de la Sociedad Gestora, lo que conlleva riesgos
adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una camara de
compensacion que se interponga entre fas parfes y asegure el buen fin de las operaciones,

I.3.- DIFERENCIA EN LA ESTRUCTURA DE LAS CARTERAS

- Los fondos objeto de esta fusion se configuran come Fondos Globales siendo Jas politicas de
inversitn de los fondos BBVA HORIZONTE 8, Fi (Fondo absorbente) y BBVA PROYECTO 2015,
Fi {Fondo Absorbido) muy similares, persiguiendo ambos el objetive de maximizar el ratio
rentabilidadiriesgo mediante fa gestion dinamica de sus activos, cuya distribucién fija no se
establece a priori, para conseguir una rentabilidad anual después de comisiones del EURIBCR a
un afo incrementado en 150 puntos basicos evandose a cabo la gestion de ambos fondos de

- acuerdo a un control def riesgo mediante el método VaR.

- Por ofro lado, si bien el fondo BRYA ARBITRAJE MULTIESTRATEGIA se configura también
como un Fondo Global, sy objetivo &s, tomando como indice de referencia ja Letra del Tesoro a

nd
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v,

12 meses, oblener una rentabilidad positiva gue esté por encima de ia rentabilidad de dicho
activo. A diferencia de los olros dos fondos, establece los criterios de seleccion de los activos,
especificandose los mercados en los que podra estar invertido su patrimonio asi como los
activos de renta fija, plblica v privada, y renta variable en los que podran realizarse inversiones,
y las estrategias de gestion,

Para obfener mas informacién existe a disposicion de los parficipes én el domiciiio de Ia Entidad gestora y
en Jos registros de fa CNMVY, ios informes perodicos de los fondos, en Ios que se puede consulfar
composicion detallada de la carlera, asi como ofra informacién economsce financiera relevante de los
fondos.

INFORMACION SOBRE LA POLITICA DE INVERSION QUE SEGUIRA EL FONDO
ABSORBENTE.

El Fondo absorbente mantendr la politica de inversion del Fondo BBYA PROYECTO 2015,
{Fondos Absorbido), aunque se procedera a incluir la posibilidad de invertir en otras IC hasta el
limite del 10% y en el Art. 36.1.j) del RIIC siendo, por fanto, su politica de inversidn, la siguiente:

El fondo se configura como un Fondo Global cuyo objetivo de gestion es maximizar el ratio
rentabilidad/riesgo mediante 1a gestion activa de los pescs de los activos del fondo sujeto al
objetivo ho garantizadd de recuperacidn de la inversion inicial del participe al final del horizonte
de inversion establecido, 31.12.2015. La rentabilidad anual esperada después de comisiones es
la del EURIBOR a un afio incrementado en 150 puntos bésicos, no estando, no obstante,
garantizada dicha rentabilidad. La rentabilidad anual esta eslimada en base a las condiciones de
mercado a la fecha de inscripcién dei fondo para un plazo de inversion que tiene, como horizonte
temporal, el afto 2015.

El fondo se gestiona de forma activa ponderando unos activos de renta fija y/o de renta variable
frente a ofres en funcion de las circunstancias del mercado en cada momento, de ahi que no se
puede establecer a prsor una distribucion fija enire unos activos y olros gue podran cscilar entre
un § y un 100%- ni se contemplan porcentajes de distribucion de las inversiones por divisas,
sectores econdomicos, pais o mercado, (no descartandose por lo tanto la inversion en paises
emergentes, si bien limitado como maximo 2 un 10% de la cartera). Tampoco existe
predeterminacidn sobre el caracter publico o privade de los emisores, su calificacion crediticia,

" divisa de denominacién de los activos, duracidn, capitalizacion etc. No obstante, se tratara en

todo momento de diversificar por emisores, de modo que &l nivel de riesgo de la cartera se sitle
en el nivel objetivo de volatilidad.

La gestidn det fondo se realizars de acuerdo al método de gestién conocido como "Método VaR'
(que responde a la abreviaiura inglesa del término Value at Risk-Valor en Riesgo) este métado
se caracteriza por establecer unas pérdida méxima que se podré -obtener en condiciones
nomales de mercado en un intervalo de tiempo y con un cierto nivel de probabilidad. En la
gestion VaR, y en contraposicion con la gestion tradicional, no existe un benchmark o referencia
a alglin tipe de indice, sino un control exhaustivo del nivel de volatitidad y las correlaciones de
todos fos activos para seleccionar unos u otros.

La composicion de la cartera se vigila dlariamente para velar por e cumplimiento det objetivo de
nivel perdida maxima a fa fecha establecida En concreto se fija un VaR 0 a 31 de diciembre de
2015, es decir que la pérdida maxima estimada de la cartera sera 0% a 31 de diciembre de 2015,

con un 95% de probabilidad en ¢cada una de las inversiones iniciales reafizadas por !os
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participas, no estando, no obstante, garantizado este limite de perdida maxima. Esie iimile
equiveldria, de forma aproximada, a una pérdida maxima estimada de alrededor del 16% en ol
plaze de un afic (inicidlmente).

A medida que transcurra el tiempo. se reajustard tanto el nivel de pérdida maxima estimada a un
afio, como el perfil de riesgo del fonda.

El consumo que se haga en cada momento del riesgo (volatiidad) que no supere este limite
estara condicionado por la visidn de mercado del gestor asi como por la evolucion de los
resultados cbtenidos,

Asimismo, el Fondo podra invertir en depositos en entidades de crédito que sean a la vista o
puedan hacerse liquidos, con un vencimiento no superior a 12 meses, cuyas entidades cumplan
con los requisitos establecidos en el articulo 36.1.¢) del RIIC.

El Fondo podré invertir hasta un 10% de su patrimonio en otras 1IC espaficlas y extranferas que
cumplan lo establecido en el articulo 36.1.c} y d} del RIIC. Las IIC objeto de su inversidn podran
perfenecer o no al Grupo BBVA.

Asimismo, el fondo podra invertir, hasta un maximo conjunto del 10% de su patrimonio, de
acuerdo con lo previsto en el Art. 36.1.) del RIIC, en:

e Las acciones y activos de renta fija admitidos a negociacidn en cualguier mercado o
sistema de negociacion que no cumplan con los requisitos establecidos en el parrafo a)
del articulo 36.1. del RIIC o que dispongan de otros mecanismos gue garanticen su
liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la 1IC inversora atienda los
reembolsos de sus acciones o participaciones, bien sea directamente, bien de acuerdo
con lo previsto en el articulo 52 del RIIC.

° 'Las acciones © participaciones de IC no aulorizadas conforme a la Directiva
85/611/CEE, distintas de las inciuidas en el parrafo d) del art. 36.1. dei RIIC.

» Las accicnes o participaciones de IIC de inversion libre v de I1C de 1IC de inversion
Libre, tanto las reguladas en los ariculos 43 y 44 del RIC como las instituciones
exiranjeras similares.

» Los valores no cotizados de acuerde con lo previste en el articulo 37 del RIIC.
= Las acciones y participaciones de las entidades de capital- riesgo reguladas en fa Ley
25/2005, de 24 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y de sus

sociedades gestoras.

e Los depositos en entidades de crédito que no cumplan los requisitos previstos en el
parrafo e) del art.36.1. del RIIC.

- Ezstas inversiones sujetas al maximo conjunto del 10% def patrimonio de! Fondo conlievan los
sigulentes riesgos adicionales:

s Riesgo de falta de transparencia en ia formacidn de precios.
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e  Riesgo de liquidez, por la posibilidad de invertir en IHC con periodicidad de célculo de
valor liguidativo distinta de la del Fondo.

e Riesgo de mercado, por la posibilidad de invertir en HC con alto grado de
apalancamiento.

¢ Riesge regulatorio debide a ia posibilidad de invertir en IIC domiciliadas en aigin
paraiso fiscal.

¢ Riesgo operacional debido a posibles falios en la organizacién que dirfja o administre la
lIC en la que se invierte al no exigirse que la misma esté regulada por entidad
supenvisora alguna.

e Riesgo de valoracion debido a que algunos de los activos en los que se puede invertir a
través de las inversiones sujelas al maximo conjunto del 10% carecen de un mercado
que asequre ia liquidez y su valoracion a precios de mercado.

¢  Riesgo de fraude derivado de la posibilidad de sustraccion de activos al patrimonio de fa
iC por debilidad de los sistemas de control de las liCs.

Sin perjuicio de lo establecido anteriormente, ef limite maximo conjunto de inversiones en 1IC,

tanto 1as referidas en el articulo 36.1.c) y d) como en el artioulo 36.1.), sera del 10%.

Ei Fondo podré invertir més del 35% del activo en valores emitidos por un Estado miembre de la
Union Europea, las Comunidades Autonomas, una entidad local, los Organismos Internacicnales
de los que Espafia sea miembro v aguellos otros Estados que presenten una calificacion de
soivencia, otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de recenccida
prestigio, no inferior a la det Reino de Espafia. En concreto se prevé superar dicho porcentaje en
sualquiera de los activos anteriores segun las expectativas de los mercados,

Este Fondo podra operar con instrumentes financieros derivados negociados en mercados
organizados de derivados con la finalidad de cobertura y como inversién e instrumentos
financieros derivados no contratados en mercados organizados de derivados can la finalidad de
cobertura y, (inicamente como inversin, para aquellas operaciones astabiecidas de acuerdo con
la normativa vigente y ia Memoria de Medios de la Sociedad Gestora, o que conlieva riesgos
adicionales, como &l de que fa contraparte incumpla, dada la inexistencia de una camara de
compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las operationes.

V. 'ULTIMOS ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS E INFORMACION SOBRE LA POSIBLE
_£CHACEQN' DE CANJE QUE RESULTARIA CONFORME A LOS ULTIMOS ESTADOS
_F!NARCIEROS REMITIDOS A LA CNMV.

Los informes de auditoria del Gltimo ejercicio de los fondos implicados nc presentan salvedades
Dichos informes se pueden consultar en el domicilic social de la Sociedad Gestora y en los
Registros de la CNMY. :
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Vi

Vii.

Segln los itimos estados financieros remitidos a la CNMYV referidos a 31/05/2006 la ecuacion
de canje (resultado de! cociente entre &f valor liquidative del fonde absorhido vy el valor figuidative
del fondo absorbente] que resultaria seria Ia siguiente;

Por cada participacién de BBVA ARBITRAJE MULTIESTRATEGIA,, Fi cada participe recibiria
0,00975848 participaciones del Fondo BBVA HORIZONTE 8, Fi {cambiando a BEBVA GESTION
PROYECTO 2015, Fi) como resuitado de dividir el valor liquidativo de la participacion del Fondo
absorbido por &l valor liquidativo del Fondo absarbente a la fecha referida.

Paor cada participacién de BBVA PROYECTO 2015, F! cada participe recibiria 0,01528338
patticipaciones de! Fondo BBVA HORIZONTE 8, Fi (cambiando a BBVA GESTION
PROTECCION 2015, Fi) como resultade de dividir el valor liquidative de la participacion del
Fondo absorbido por i valor liquidativa del Fondo absorbente a 1z fecha referida.

No obstante, ia ejecucion de canje definitiva.se determinara con los valores liquidativos al cierre
del dia anterior al del oforgamiento del documento contractual de dicha fusidn. Dicha ecuacion
garantizara que cada participe del fondo absorbido reciba un nimero de participaciones del

. fondo absorbente de forma que el valor de su inversion el dia de la fusion 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,

Debido a las diferencias existentes entre las esiructuras de las carteras, los valores liguidativos
de-los Fondos Absorbidos podrian evolucionar de forma distinta a los del Fondo Absorbente vy,
por tanto, la-ecuacion de canje definitiva podria variar respecto a la sefialada en este Proyecto.

INFORMACION A LOS PARTICIPES DE LOS EFECTOS FISCALES DE LA FUSION.

La presente fusidn se acogera al régimen fiscal especial que para las fusiones se establece en el
capitulo VIl del Titulo VI de la Ley del impuesto de Sociedades, por o que la misma no tendra
efectos en el impuesto de 12 Renta de las Personas Fisicas ni en el Impuesto de Sociedades
para los participes, manteniéndose en todo case fa antigliedad de las participaciones.

Para ello, se deberd proceder a comunicar a la Administracion tributaria la opcion por este

régimen especiat previsto para fas fusiones, de acuerdo con lo previsto en el articulo 96 de la LIS
y normas de desarrollc,

INFORMACION SOBRE LAS MODIFICACIONES A INCLUIR EN EL REGLAMENTO DE
GESTION Y EN EL FOLLETO EXPLICATIVO DEL FONDO ABSORBENTE.

Modificaciones previstas en el Reglamento de Gestion:

‘Se modificaré el Reglamento de Gestion de BBVA HORIZONTE 8, FI, con la finalidad de

modificar su denominacion por la de BBVA GESTION PROYECTO 2015, Fi, asi como para
adaptar. dicho Reglamento al nuévo modelo normalizado, como consecuencia de 1a nueva
normativa de HiCs. _

Modificaciones previstas en el Folleto Informativo:

El Folleto Informative se actualizara al objeto de incluir las siguientes modificaciones:

. - Recoge la nueva dencminacion del fondo (BBVA GESTION PROYECTO 2015, Fl).

1
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- Be procede a establecer el siguiente régimen de comisiones anuales: comision de gestitn
ded 1.40% sobre &f patrimanio def fondo, comision de depdsito det 0,20% sobre el patrimonio
del fondo, no teniendo el fondo comisiones de suscripeion ni reembolso.

- En cuanto a la politica de inversion, el Folleto se actualizard &l objeto de incluir las
modificaciones enumeradas en el apartado 1V del presente Proyecto.

- Asimismo se procede & suprimir el limite del 10% en el total del volumen del fondo en
cuanto a ia aportacién maxima del participe.

- . Se procede a recoger la nueva definicion de dia habil en los siguientes términos:

“Se entiende dia habil, lodos los dias de lunes a viemnes, excepto feslivos, en todo el
territorio nacional. No se considerardn dias habiles aquellos en los que no exista
mercacto para los act ivos que representen mas del 5% del patrimonic™.

Vill.  OTRA INFORMACION

Se comunicard como hecho relevante a la CNMV tanto el otorgamiento del documento
contractual de fusion (fecha a partir de la cuai la fusion tiene efectos) como fa ecuacion de canje
definitiva. '

Una vez ejecutada la fusion, la Gestora, en unidn 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 posicion en el fondo
resultante.

Asimismo, se solicitara ia ingeripcion de la-misma, asi como 1a baja de los fondes absorbidos en
el Registro.de ia CNNV acompaiiando el documento contractual de fusion.

_~—.5€ incluirs informacion relativa al proceso de fusion en los préximos informes periddicos del

’fﬁm‘a‘bsorbente

<\

arcia Crespo Prudencio Fernandez Abad ,
Apcdefaﬁo de : Apoderado de
BANCO DEPOSITARIO BBVA, SA. _ BBYVA GESTION, S.A, S.GIIC.
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