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Informe de Experto Independiente sobre el proyecto comin
de Fusion de ELITE RENTA FIJA 1 SICAV, S.A. y ELITE RENTA
FIJA 2 SICAV, S.A.

A los Administradores de ELITE RENTA FIJA 1 SICAV, S.A. y ELITE RENTA FIJA 2 SICAV,
S.A., por encargo del Registro Mercantil:

1. Antecedentes

El presente informe se emite en relacién con la solicitud de fecha 03 de Agosto de 2023,
presentada el dia 17 de agosto de 2023, al Registro Mercantil de Madrid por D2 Maria Elena Rojo
Rivera, en representacion de las entidades ELITE RENTA FIJA 1 SICAV, S.A. (en adelante
Sociedad Absorbente) y ELITE RENTA FIJA 2 SICAV, S.A. (en adelante Sociedad Absorbida)
para el nombramiento de un (nico experto independiente, conforme a lo establecido en el articulo
41 del Real Decreto-Ley sobre Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles, (articulo
34 de la Ley 3/2009, de Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles), para la
elaboracion de un Gnico informe sobre el proyecto comun de fusion y sobre el patrimonio aportado
por la sociedad que se extingue. (ELITE RENTA FIJA 2 SICAV, S.A).

Con fecha 14 de septiembre de 2023, el Registrador Mercantil ha designado como experto
independiente a Audalia Nexia Auditores, S.L., que ha aceptado el encargo el 28 de septiembre
de 2023, para la elaboracion de un Gnico informe sobre el Proyecto Comun de Fusion por
absorcién que pretenden lievar a cabo las sociedades citadas, elaborado por sus Administradores,
sobre fos métodos establecidos por los administradores para establecer el tipo de canje de las
acciones y si éste esta justificado y sobre el patrimonio aportado a la Sociedad Absorbente por la
Sociedad Absorbida.

2. Descripcion del Proyecto de Fusion

El Proyecto de Fusion, fue redactado y suscrito por los érganos de administracion de las
respectivas sociedades que participan en la fusion con fecha 23 de junio de 2023 quedando
finalmente inscrito con fecha 18 de julio de 2023.

En base a dicho Proyecto comun de Fusion y a la documentacion facilitada por las sociedades que
intervienen, los datos mas significativos de las sociedades son los siguientes:

2.1. Identificacion de las sociedades participantes en la fusion
Sociedad Absorbente: ELITE RENTA F1JA 1 SICAV, S.A.

e Sociedad domiciliada en Madrid, C/ Juan Ignacio Luca de Tena n° 11
o Inscrita en el registro mercantit de Madrid, tomo 14.189 Hoja M-233476
e Su cddigo de identificacion fiscal es: A82346338
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e Capital social inicial: 6.000.000 euros, representado por 1.000.000 de acciones, de valor
nominal unitario 6 euros. Totalmente suscritas y desembolsadas.

e Capital estatutario maximo: 60.000.000 euros, representado por 10.000.000 de acciones,
de valor nominal unitario 6 euros

e NO Registro CNMV: 638
e Denominacion de la gestora: Santander Private Banking gestion S.A SGIIC
+ Denominacion de la Depositaria: Caceis Bank Spain S.A.U.

Sociedad Absorbida: ELITE RENTA FIJA 2 SICAV, S.A.

e Sociedad domiciliada en Madrid, C/ Juan Ignacio Luca de Tena n° 11
e Inscrita en el registro mercantil de Madrid, tomo 14.294 Hoja M-235738
e Su codigo de identificacion fiscal es: A82346438

e (Capital social inicial: 6.000.000 euros, representado por 1.000.000 de acciones, de valor
nominal unitario 6 euros. Totalmente suscritas y desembolsadas.

o Capital estatutario maximo: 60.000.000 euros, representado por 10.000.000 de acciones,
de valor nominal unitario 6 euros

e NO Registro CNMV: 636
e Denominacion de la gestora: Santander Private Banking gestion S.A SGIIC
e Denominacion de la Depositaria: Caceis Bank Spain S.A.U.

2.2. Tipo de fusion

Segun se describe en el citado Proyecto, se trata de una fusion por absorcion en la que ELITE
RENTA FIJA 1 SICAV, S.A. (Sociedad Absorbente) absorbera a ELITE RENTA FIJA 2 SICAV, S.A.
(Sociedad Absorbida), con extincidn, via disolucidn sin liquidacion, de ésta Gltima, y transmision en
bloque de todo su patrimonio a favor de la Sociedad Absorbente, ELITE RENTA FIJA 1 SICAV, S.A.,
que adquirira por sucesion universal, la totalidad de los derechos y obligaciones de la Sociedad
Absorbida, ELITE RENTA FIJA 2 SICAV, S.A.

"De acuerdo con lo indicado en el Proyecto de fusion, con 1a fusion se pretende concentrar en una
Unica sociedad de inversion de capital variable ("SICAV”) la gestion de carteras e instituciones
separadas, lo que redunda en el aumento de la eficiencia de la gestion. Por otro lado, el aumento
del patrimonio de la Sociedad Absorbente implicaria una mayor capacidad de diversificacion, con
una posicion mas ventajosa a la hora de negociar costes de gestion e intermedijacion que
redundaria en un beneficio para los accionistas de las IIC Intervinientes.

Las IIC Intervinientes cuentan con el mismo objeto y mantienen politicas de inversion, carteras de
valores y comisiones muy similares, de modo que con Ia fusion se generardn economias de escala
que repercutirian directamente en la mejora del rendimiento economico. Asimismo, conforme se
indica en el proyecto de fusion, el incremento el volumen de activos en la Sociedad Absorbente, la
convierte en producto mucho mds atractivo para la captacion y entrada de nuevos inversores, y
también incrementara la capacidad de acceso a determinadas inversiones y la disponibilidad de
mads fondos para hacer mayores compras sin superar los limites de concentracion de inversiones.
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La fusion determinara también la simplificacion de /a estructura organizativa, dado que las IIC
Intervinientes tendran un unico consejo de administracion. Con la fusion se reducirdn y
racionalizaran los costes de gestion administrativa y contables, eliminando duplicidades
innecesarias de costes mercantiles, de auditoria y servicios juridicos. Los procesos operativos y de
reporting de la informacion a facilitar a los supervisores y reguladores, se simplificaran igualmente,
alcanzando un mayor grado de eficacia en la gestion ordenada para un solo vehiculo.”

2.3. Tipo de canje

Para la determinacion del canje, segln la normativa aplicable a las SICAV, tal y como se indica en
el articulo 26 de la Ley 35/2003, se habra de tener en cuenta el valor liquidativo y el nimero de
acciones en circulacion de cada una de las sociedades al cierre del dia inmediatamente anterior al
otorgamiento de la escritura publica de fusion.

La ecuacion de canje consistira en dividir el valor liquidativo de la sociedad absorbida (ELITE
RENTA FIJA 2 SICAV, S.A.) por el valor liquidativo de la sociedad absorbente (ELITE RENTA FIJA 1
SICAV, S.A.).

Cada accionista de la sociedad absorbida recibira un nimero de acciones de ELITE RENTA FIJA 1
SICAV, S.A, y en su caso, una compensacion en efectivo de tal forma que su inversion no sufra
alteracion alguna, ya que el patrimonio de la sociedad resultante de la fusion sera la suma exacta
de los patrimonios de ELITE RENTA FIJA 1 SICAV, S.A. y ELITE RENTA FIJA 2 SICAV, S.A. antes de
la fusion.

2.4. Ampliacion de capital

La Sociedad Absorbente llevara a cabo el canje de acciones con las acciones que ELITE RENTA
FIJA 1 SICAV, S.A. pudiera tener en autocartera en el momento de la escritura publica. En caso de
que el nGmero de acciones en autocartera no fuera suficiente, se realizara con cargo a capital no
emitido, hasta llegar al capital maximo estatutario.

2.5. Fecha de efectos contables de la Fusion

De acuerdo con el Proyecto de Fusion, la fecha a partir de la cual la fusion se considerara
realizada, a efectos contables, por cuenta de la Sociedad Absorbente, sera la fecha en que sea
otorgada la escritura publica de fusion.

2.6. Método de Valoracion aplicado

Lo primero que se debe manifestar en este informe, es el estricto cumplimiento por parte de los
administradores de las sociedades, de ajustar el método de valoracion elegido para e! Proyecto de
fusidn, a lo establecido en las normas legales que determinan el funcionamiento de las Sociedades
de Inversion de Capital Variable (SICAV). Es decir, aplicar para la fijacion del tipo de canje, los
valores liquidativos de las entidades a una misma fecha, calculados de acuerdo con la Circular
6/2008 de 26 de noviembre de la CNMV, conforme a la siguiente ecuacion:

Z = Valor liquidativo sociedad absorbida/valor liquidativo sociedad absorbente
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Z= la proporcion del canje de las acciones (o cociente)
A= la sociedad absorbente (ELITE RENTA FIJA 1 SICAV, S.A.)
B= la Sociedad absorbida (ELITE RENTA FIJA 2 SICAV, S.A.)

Alternativamente, podria determinarse el valor de cada una de las entidades absorbidas sobre la
base de una proyeccion de sus beneficios futuros o por el valor de mercado de fixing. Sin
embargo, se llegaria al mismo resultado, ya que la cotizacion bursatil tiene en cuenta las
expectativas futuras de la evolucion de las empresas, y descuenta, al fijar los precios de los titulos,
todas las circunstancias conocidas que puedan influir en la evolucion econdémica de la entidad.

Dado que las dos sociedades son SICAV, que cotizan en BME MTF Equity, la valoracion del
patrimonio viene dado por el valor liquidativo, que es publico y se calcula diariamente. Hemos
analizado la evolucién de los valores liquidativos de las SICAV s involucradas en el Proyecto desde
el 31 de diciembre de 2022 al 30 de septiembre de 2023, y hemos comprobado que esta evolucion
se mantiene estable, lo que pone de manifiesto que el “cociente” o ecuacién de canje que deba
aplicarse definitivamente sobre la base del valor liquidativo del dia anterior al otorgamiento de la
escritura pablica del acuerdo de fusion, no se desviara significativamente de los derivados de los
respectivos balances de fusion al 31 de diciembre de 2022.

2.7. Autorizacion preceptiva

La operacion de fusion esta sujeta a la autorizacion previa de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, segin el articulo 26 de la Ley 35/2003. Dicha autorizacion ha sido otorgada el 28 de julio
de 2022 por dicho organismo.

3. Objeto y alcance

El alcance de nuestra actuacion profesional se ha limitado a lo establecido en el articulo 41.3 del
Real Decreto Ley 5/2023, (articulo 34 de la Ley 3/2009, de Modificaciones Estructurales de las
Sociedades Mercantiles) de 28 de junio, de Modificaciones Estructurales de las Sociedades
Mercantiles como profesionales encargados de elaborar el informe sobre el proyecto de fusion.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 41.3 del Real Decreto Ley 5/2023, (articulo 34 de la Ley
3/2009, de Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles) de 28 de junio, de
Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles y con el mandato del Registro Mercantil,
nuestro informe debe contener dos partes:

a) Exponer los métodos seguidos por los administradores para establecer el tipo de canje de
las acciones de las sociedades que se extinguen, explicar si esos métodos son adecuados,
con expresion de los valores a los que conducen vy, si existieran, las dificultades especiales
de valoracion, y manifestar la opinion de si el tipo de canje esta o no justificado.

b) Manifestar la opinion sobre el patrimonio aportado por las sociedades que se extinguen.

Este trabajo es diferente al de auditoria de cuentas y, por lo tanto, no se encuentra sujeto a la Ley
de Auditoria.
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4. Procedimientos realizados

De acuerdo con el objeto de nuestro trabajo, hemos revisado la siguiente documentacion, aportada
por las sociedades, para alcanzar un entendimiento del negocio de las sociedades y de la propia
operacion de fusion que nos permita concluir de acuerdo con el encargo del Registro Mercantil de
Madrid:

e Documento de solicitud de nombramiento al Registro Mercantil.
e Proyecto comin de Fusion.

o Identificacion de titularidad real de las sociedades intervinientes en la fusion.

e Actas de las Juntas de Socios realizadas desde el 1 de enero de 2022 hasta el septiembre
de 2023.

e Cuentas Anuales correspondientes a los ejercicios 2021 y 2022 de la sociedad absorbente y
absorbida, asi como estados financieros y reservados al 30 de septiembre de 2023.

o Informes de auditoria del ejercicio 2022 de la sociedad absorbente y absorbida.

o (Carta del depositario de las dos entidades confirmando las inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2022 y a 30 de septiembre de 2023.

o Informacién auxiliar econdmica y contable a 31 de diciembre de 2022 y a 30 de
septiembre de 2023.

Ademas de la informacion detallada en el listado anterior, hemos solicitado y se nos ha
proporcionado toda aquelia documentacion que hemos necesitado para conocer la situacion
patrimonial de las sociedades participantes en la fusién, detalladas en el punto 2.1 anterior.

De acuerdo a la informacion recibida, hemos realizado los siguientes procedimientos:

e Andlisis y revision de la informacion citada en el punto anterior.

o Hemos mantenido conversaciones con la Gestora de la Sociedad Absorbente con el objeto
de entender la operacidn, asi como las hipotesis y criterios utilizados en la valoracion del
patrimonio aportado por la Sociedad Absorbida.

e Conversaciones con personal de la Sociedad Gestora de la Sociedad Absorbida para
entender y verificar la razonabilidad de las cifras de los estados financieros a 31 de
diciembre de 2022.

e Revision y andlisis de las cifras utilizadas para cuantificar el valor real del patrimonio
aportado por las Sociedad Absorbida.

e Obtencién de una carta de manifestaciones firmada por la Direccion de las Sociedades
implicadas en la fusion confirmando sus estimaciones y proyecciones, asi como que no se
han producido acontecimientos posteriores relevantes entre la fecha de formulacion del
Proyecto de Fusion y la fecha del presente informe, que pudieran afectar a nuestras
conclusiones.

5. Dificultades de analisis de la operacion

No se han puesto de manifiesto, a lo largo de nuestro trabajo, dificultades de ningan tipo en los
analisis efectuados.
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Toda valoracion requiere de hipotesis y apreciaciones subjetivas sobre hechos futuros inciertos a la
fecha de valoracion que en caso de no producirse podrian modificar el importe estimado. Dadas las
incertidumbres inherentes a cualquier estimacion sobre hechos futuros, algunas hipdtesis o
parametros empleados podrian no cumplirse y afectaria por tanto a nuestras conclusiones.

6. Conclusiones

En base al trabajo realizado con el alcance descrito en los parrafos anteriores, y sujeto a los
aspectos relevantes a considerar en la interpretacion de los resultados de nuestro trabajo, todo ello
con el objeto exclusivo de cumplir con lo requerido en nuestro nombramiento como experto
independiente para la elaboracion de un Gnico informe dividido en las dos partes de conformidad
con lo establecido en e! articulo 41.3 del Real Decreto Ley 5/2023, (articulo 34 de la Ley 3/2009,
de Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles) de 28 de junio, de Modificaciones
Estructurales de las Sociedades Mercantiles sobre el proyecto de fusion por absorcion que
pretenden llevar a cabo ELITE RENTA FIJA 1 SICAV, S.A., como Sociedad Absorbente, y ELITE
RENTA FIJA 2 SICAYV, S.A., como Sociedad Absorbida, podemos concluir que:

a) El método seguido para la obtencidn de la ecuacion de canje que se plantea es adecuado y
razonable, ajustandose a la normativa legal de las sociedades de Inversion Colectiva. Ei
valor definitivo de dicha ecuacion de canje sera el resultado de los valores liquidativos de
ELITE RENTA FIJA 1 SICAV, S.A, y ELITE RENTA FIJA 2 SICAV, S.A. correspondientes al
dia inmediatamente anterior a la elevacion a pablico del acuerdo de la fusion.

b) En consecuencia, si bien el importe de la ecuacion de canje no esta numéricamente fijado
a la fecha actual, el patrimonio aportado por cada una de las sociedades absorbidas es
adecuado a la informacion incluida en el Proyecto y balance de fusion y se determinara
también el dia inmediatamente anterior a la elevacion a publico del acuerdo de fusion, por
las propias caracteristicas de las sociedades de Inversion Colectiva que se fusionan.

Nuestra conclusion debe de interpretarse en el contexto del aicance y procedimientos empleados
en nuestro trabajo, sin que de la misma pueda derivarse ninguna responsabilidad adicional
relacionada.

Este informe ha sido preparado tnicamente a los efectos previsto en el articulo 41.3 del Real
Decreto Ley 5/2023 de Modificaciones Estructurales {articulo 34 de la Ley 3/2009, de
Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles) de 28 de junio, de Modificaciones
Estructurales de las Sociedades Mercantiles y demas legislacion aplicable, y no debe ser utilizado
para ninguna otra finalidad.

Madrid, 9 de octubre de 2023 __—=

Santos Morueco Gonzalez
Audalia Nexia Auditores, S.L.



