Este documento es importante y reguiere su atencién inmediata. 8i tiene alguna duda
sobre como actuar, le recomendamos que solicits asescramiento a su agenie de bolsa,
director de banco, abogado, contable u ofro asesor financiero independients. Si ha
vendido o traspasado alguna de sus acciones de Goldman Sachs Funds, le rogamos gue
remita una copia de este documento de inmediato al comprador o al beneficiario del
traspaso, o bien al agente de bolsa, representante del banco u otro agente mediante s}
cual se efectud la operacion, para que a su vez lo remita al comprador o beneficiario del
traspaso lo antes posible.
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Por correo certificado
8 de agosto de 2008

Notificacién a los Accionistas de Goldman Sachs Europe Small Cap Portfolio de Goldman Sachs
Funds

Estimado Accionista:

Nos dirigimos a usted como accionista de Goldman Sachs Europe Small Cap Portfolio (la "Cartera
absorbida”), para informarle de que el Consejo de Administracién de Goldman Sachs Funds (el “Fendo”)
ha decidido, en virtud del Folleto del Fondo y del articulo 25 de los Estatutos del Fondo, fusionar la
Cartera absorbida con la cartera Goldman Sachs Europe Portfolio el 12 de septiembre de 2008, o en una
fecha posterior a determinar por los administradores ("Fecha de fusidn®). La fusion se efectta debido a
una reestructuracion de los equipos de gestion de carteras dentro de Goldman Sachs Asset Management
International, de forma que ya no se ofrecera una cartera Europe Small Cap Portfolioc de forma
independiente.

En la Fecha de fusion, todas fas acciones de la Cartera absorbida se intercambiaran por acciones de Ia
caitera Goldman Sachs Europe Portfolio. Los activos de la Cartera abscrbida se trasladaran, en la
medida de lo posible, a la cartera Gofdman Sachs Europe Portfolio antes de la Fecha de fusién. Los
términos definidos utilizados pero no definidos aqui tendran el significado que se les atribuye en el Folleto
del Fondo,

Las diferencias entre fos objetivos de inversién y las comisiones de gestién y distribucién de la Cartera
absorbida y los de la cartera Goldman Sachs Europe Portfolio son, resumidamente, las que se indican a
continuacion:




Cartera absorbida — Goldman Sachs Cartera absorbente — Goldman Sachs
Europe Small Cap Portfolio Eurone Portfolio
Objetivo de La cartera Goldman Sachs Europe Small | La cartera Goldman Sachs Europe
inversion Cap Portfoiio invertira como minimo el Portfolio invertira en titulos de
70% de su patrimonio en titulos de sociedades europeas.
sociedades europeas que tengan una
capitalizaciéon de mercado relativamente
pequeiia, es decir, aquellas empresas con
una capitalizacion de mercado de 3.000
millones de eureos o inferior en el momento
de realizacion de la inversion de la
Cartera.
Comisién de Basica — 1,50% Igual *
gestidn Acciones de Clase A — 1,50%
Acciones de Clase B — 1,50%
Acciones de Clase E - 1,50%
Acciones de Clase | — 1,00%
Comision de Basica — Ninguna Base - Ninguna
distribucién Acciones de Clase A ~ Hasta el 0,50% Acciones de Clase A — Hasta el 0,50%
Acciones de Clase E — Hasta el 0,50% Acciones de Clase E — Hasta ef 1,00% **
Acciones de Clase | — Ninguna Acciones de Clase | — Ninguna

* Refleja el aumento de las Comisiones de gestién para Goldman Sachs Europe Portfolio que
entrara en vigor el 8 de septiembre de 2008 conforme a lo descrito en una nofificacién separada a los
accionistas.

h Refleia el aumente de las Comisiones de distribucion para las Acciones de Clase E de Goldman
Sachs Europe Portfolio que entrara en vigor el 8 de septiembre de 2008 conforme a lo descrito en una
hotificacién separada a los accionistas.

Para mas informacién sobre Goldman Sachs Europe Portfolio, consulte la Informacion Mensual
Actualizada del Fondo con fecha de final de junio de 2008 adjunta en el apéndice de la presente
notificacion. La comparacion arriba expuesta de los Objetivos de inversidn es un resumen.
Consuite el Folleto del Fondo para obtener una descripcion integra de los objetivos y politicas de
inversién de las carteras. Para obtener una copia del Folleto, pongase en contacto con European
Sharehclder Services (Servicio de atencion al accionista europeo) en el ndmero de teléfono +44 20 7774
6366 o por correo electrénico en ess@qs.com.

Como se Informd a los accionistas del Fondo en una notificacién separada, el umbral monetario en el que
el Consejo de Administracion puede optar por (i) cerrar una cartera del Fondo reembolsando de forma
obligatoria todas las Acciones de la cartera y (ii} fusionar una cartera con otra cartera del Fondo ha
aumentado desde 25 millones de USD hasta 100 millones de USD (en activos de la correspondiente
cartera que se cierra o fusiona con otra cartera). En la fecha de esta notificacion, la Cartera absorbida
tenia mas de 25 millones de USD pero menos de 100 millones de USD en activos. £n consecuencia, &l
cambio en el umbral desde 25 millones de USD hasta 100 millones de USD permite al Consejo de
Administracion efectuar la fusién agui descrita.

Los accionistas de Goldman Sachs Europe Paortfolio mantendran el mismo nimero de acciones que
tenian antes de la fusion, Los accionistas de la Cartera absorbida recibiran un nimerc de Acciones de la
cartera Goldman Sachs Europe Portfolio que se calculara con la siguiente férmula:

(VAN de la Cartera X N° de Acciones de la Cartera)
Acciones =

VAN de Europe Portfolio




Donde:;

"Acciones” es el nimero de Acciones de Goldman Sachs Europe Porifolio a distribuir entre los
correspondientes accionistas de la Cartera absorbida;

“VAN de la Cartera” es el valor del activo neto por Accién de la correspondiente Clase de
Acciones de la Cartera absorbida en la que el inversor respectivo tenfa su inversion en la Fecha
de fusion,

“N®* de Acciones de la Cartera” es el nimero de Acciones de la correspondiente Clase de
Acciones de las que es titular el accionista respectivo en la Cartera absorbida en la Fecha de
fusion;

"“WAN de la Cartera kurope Portfolio” es el valor del activo neto por Accidn de la misma Clase de
Acciones en Goldman Sachs Europe Portfolio gue el correspondiente accionista participante tiene
en la Cartera absorbida en la Fecha de fusion.

Los gastos de auditoria vinculados a la fusion serdn soportados por el Asesor de inversiones del Fondo.
Todos los demas gastos gue se deriven de |a fusion, incluyendo los costes de publicacion y distribucién
de esta notificacion, asi como todos los cosles de las transacciones, serdn soportados por la Cartera
absorbida.

Los accionistas en la Cartera absorbida gue no deseen participar en la fusion tienen derecho a
reembolsar sus accicnes en la Cartera absorbida de forma gratuita hasta las 2 de la tarde, hora de
Europa Central, del 12 de septiembre de 2008. El reembolso se efectuara sin cargos al correspondiente
valor del activo neto por Accidn {si bien puede aplicarse todavia toda comisidén de ventas diferida
contingente {("CVDC"} schre las Acciones de la Clase B) de acuerdo con los términos del Folleto.

Péngase en contacto con European Shareholder Services (Servicio de atencion al accionista europeo en
el nimero de teléfono +44 20 7774 6368 o por correo electrénico dirigiéndose a ess@gs.com, el
Registrador y Agente de Transferencias del Fondo, su gestor de relaciones con clientes de Goldman
Sachs o con su asesor financiero habitual para organizar el reembolso de sus acciones en la Cartera
absorbida.

Se aconseja a los accionistas en la Cartera absorbida que consulten con sus asesores fiscales con
relacidn al efecto que la fusién del fondo pueda tener en funcién de sus circunstancias particulares.

El Consejo de Administracién del Fondo ha revisado esta carta y agradece su respaldo continue al Fondo.

Atentamente

PURNN

En nombre del Consejo de Administracion de Goldman Sachs Funds




Apéndice
Informacién Mensual Actualizada del Fondo Goldman Sachs Europe Portfolio




= £] objetivo def equipo es abtener la maxima
rentabifidad medianta un proceso ascendente
{bottom-up} de seleccion de valores. El riesgo de
nrastra cartara se puede atribuir casi
completamente a la seleccion de valores, frente
a otros factores como estilo de inversion, tamafio
0 pais, que intentamas mitigar.

= E enfoque del Fonde, y por lo tanto el objetivo
del equipo gestor, consiste en identificar a
empresas e alta calidad en manos de fuertes
equipos directivos, que gozan de un poder de
generacion de heneficios a largo plazo todavia
n¢ reflejado en la cotizacion de sus acciones.
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Por favor véase las notas adicionales. Rentabilidades pasadas no sirven de gufa para rentabftidades futuras, que pueden varisr. Todas las

rentabilidedes estan al 20, jun 2008.

" & valor activo neto (NAY] representa el patrimonia neto de la Cartera (ex dividendo) dividido entre ef nimero fotal de acciones. *Las renlabilidades del
Fondo se proporcionan netas de camisiones requlares aplicables, con reinversion de dividendos segin el valor de activo neto [VAN} ex dividendo, “ La
rentabitidad del FT/S&P-A Eurepe Index corresponde a! periodo comprendido entre la fecha de creacion del Fondo y el 31 de diciembre de 1889, EIMSCI
£urope Indax rapresenta la renlabilidad total en EUR desde el 1 de enere de 2000; se caicula ai final de cada mes con refnversion de resultados v, a diferencia
de esta Cartera, sin deducir gasto alguno. * Fuente; Standard & Paor’s. Los Matningslar Ratiags estan proteqidos por copyright - € 2007 Mormningstar, Inc.
Toros los derechos reservados. Marningstar Raling(TM] correspondiente a 1a fecha mencionada anleriormente en la Overall Mamingstar CategorTM). £
torningstar Rating corresponda exclusivamenle a la clase de participacidn mencioneda; otras clases podrian fener caracleristicas de rendimiento distintas. ®

Tesoreria incluye los futuros que se han ulilizade para convertir a renta varishle los exeesos de caja.




Notas Adicionales

MHicina Registrada para los fondos domicilfados en Luxemburgo;
¢fo State Strest Bank Luxembeurg S.A,

47 Boulevard Royal

1-2449

taxembourg

Fontos domiciliados an Dublin:

Renia fija, Fondos sobra divisas y efeciivo
Oficina principal de Fendos de gestidn:

c/o BNY Fund Management {Ireland) Ltd
Guild House

Guild Street, IFSC

Dublin 1

Ireland

Los siguientes Fondes sen instituciones de inversion colectiva
segin lo establecido an el artfeulo 264 de la Ley de Servicios y
Mercados Financieros del 2000. Al acogerse a la misma, estos
Fondos pueden ser ofrecidos a particulares en el Raino Unido:

Goldman Sachs Funds, SICAY
Fondos da renta variable y do renta fija domicitiades en
Luxemburge

Galdman Sachs Funds, pic
Fondos de gestion de tesoreria domiciliados en Dublin

Fondos domiciliados an Luxemhurgo y Dublin

Las acciones y participaciones de los Fondos de Goldman Sachs se emiten (nicamente en base a la
informacidn que recoge la correspondiente Circular de Oferta o el Prospecto del Fando, que esté disponible de
forma gratuita en Goldman Sachs International o en las oficinas principates/registradas del Fondo.

El folleto informativo complate del Fonde, asi como su version abreviada y el resto de dogumentacion obligataria,
se hallan dispenibles gratuitamente en cualquiera de los distribuidores autorizados del Fondo que figuran en el
sitio weh de la CNMV, www,.cnmv.es. Goldman Sachs Funds ple es un QECVM extranjero registrado en fa CNMV
¢on el numero 141.

Los inversores potenciales d¢eben axaminar en detalle 1a Circular de Oferta/Prospecto del Foado y consultar
cond sus asesores financieros antes de invertir, con el fin de determinar si la inversion en fos Fondos resulta
apropiada para ellos. Esta informacion no constituye ningdn tipo de aseseramiento fiscal, por lo que se
recomienda a los accionistas que consulten a sus propios asesorgs en cuanto a las consecuencias fiscales de
sus actividades de inversidn,

Las rentabilidades pasadas no aseguran rentabilidades futuras. El precio de las acciones del fondo y los
ingresos de Jas mismas, si los hubiere, pueden aumentar o disminuir. Invertir en los fondos conlleva riesgos,
incluyendo los que se deben a la volatilidad de los mercados de renta variable y renta fija, divisas y tipos de
interés. Dado que la rentabilidad y el valor nominat de una inversion en el Fonda fluctdan con los cambios de
las condiciones del mercado, as acciones de un inversor, at realizar reemboksos, pueden valer mds o menos
que su coste de adquisicién. Es pasible que los inversores tambiéa tengan que hacer frente a una comision de
suscripeion al adquirir sus acciones y/o a una comisién de reemboiso al venderlas, por la que, de no ehtenerse
un rendimiento positive de las inversicnes, los inversores no podran recuperar la totalidad del importa
invertido,

Si los fondos estan denominades en una divisa distinta & la de la mayor parte de los actives dal inversor, dste
debe ser consciente de que variaciones en los tipos de cambio pueden afectar al valor de su iaversion,
independientemente del valor de los activos subyacentes de las fondos.

Las acciones de los fondos no han sido registradas bajo la Ley de Valores Estadounidense de 1933 o
posteriores reformas {ia “Ley"), ni bajo ninguna otra lagislacion de valores estatal. Por fo tanto, las accienes de
les fondos ne pueden ser ofrecidas o vendidas a ¢ en beneficio de ningln ciudadano de Estados Unidos.
Ademds, si los inversores hubieran solicitado informacién sobre los fondes durante una estancia en Estados
Unidos, manifiestan que {1} son "inversores institugionales cualificados" (sequn define la Regla 144A de la Ley)
0 {2} son "inversores acreditados” [segdn define la Regla 501(a) de la Ley}. Ademés, se comprometen a no
transfarir acciones de los fondos, excepte cuando cumplan con las lagislaciones de valorss que le
correspondan, incluyando la Ley.

Ni los Fondos ni la sociedad gestora tienen ninguna obligacin de reemboisar las accienes at pracio de
emision y los Fondos no estén sujetos a la supervision de la Hong Kong Monetary Authority. Las inversiones en
el fando no estin aseguradas o garantizadas por ninguna agencia gubernamental, incluyendo la United States
Federal Deposit Insurance Company, y no se asimilan a un depoésite de fondos con un banco o una empresa de
captacion de depdsitos. Si bien los fondos de mercados monetarios de Goldman Sachs intentan preservar un
valor nato por accion estable, es posible perder dinero invirtiendo en los fondos. Las tasas de randimiento
reflejan mas fehacientementa los beneficios actuales de los fondos que las cifras de rentabilidades totales.

£ste documente ha sido comunicade fuera de Estados Unidos por Geldman Sachs International, Peterbarough
Coust, 133 Fleat Street, Londres, EC4A 2BB, entidad regulada y astorizada por la Financial Services Authority,
excepto en Hong Kong, donde ha sido emitida o aprobada para su utilizacion por Goldman Sachs (Asia) LLC v
en Singapur, donde ha sido emitida o aprobada por Goldman Sachs {Singapur) PTE {nimero da identificacion
de la sociedad: 198602165W)} v ha sido autorizada para su utilizacion en Estados Unidos por Goldman Sachs &
Co. Este documento no constituye una solicitud de inversion en ninguna jurisdiccion en la que dicha solicitud
sea ilegal 0 a ninguna persona para la que sea ilegal. Ademés, este documento no constituye ni una oferta
para alcanzar un acuerdo de inversién con el receptar de aste documento, ni una invitacién a responder al
documeanto haciendo una oferta para alcanzar un acuerdo de inversion, Las opiniones expresadas son
iinicamente nuestras apinionas actualas.

Los comentarios respecto a indices de mercados o compuestos, indices de referencia u otras formas de medir
Ia fentabilidad relativa del mercade duramte un periodo especifico de tiempe {siendo considerados todos
“indices") se realizan solamente a efectos informativos. Hacer referencia a un indice no imglica que la cartera
vaya a obtener rentabilidades, volatilidades v otros resultades similares a los dal indice, La composicion del
indice puede no reflejar la forma an la que $e construya una cartera. Cuando el asesor trata de disefiar una
cartera que refleje caracteristicas de riesgo y rendimiento, no se puede garantizar que tales caracteristicas de
la cartera, asi como st volatilidad, no se desvien varios grados de los del indice de referencia. Los indices no
$04 gestionados.

Las cifras del indice incluyen la reinversion de dividendas, pero no reflejan la deduccion de ningiin gasto o
comision, lo que reduciria las rentabilidades de los mismos. Los inversores no pueden invertir directamente en
indices. El proceso de gestion del riego de la cartara incluye un esfuerzo por controlar y gestionar el riesgo,
pero na deberia corfundirse con un bajo indice de riesgo ni lo implica.

Goldman Sachs tnternational - 133 Fleet Street - Landon - EC4A 2BB - England
Authorised and regulated by the Financial Services Authority




Notas Adicionales

Oficina Registrads para tas fondes domiciliados en Luxemborgo:
c/o State Street Bank Luxembourg S.A.

47 Boulevard Royal

L2449

Luxembourg

Fondos domiciliados an Bublin:

Oficina Principal para los fondos de mercadps monstarios,
de renta fija y divisas:

cfo BNY Fund Management {Ireland) Ltd
Guild House

Guild Street, IFSC

Bublin 1

Ireland

Los siguientes fondes son instiuciones de inversion colectiva
seqiin fa establacida en el articulo 264 de la Lay de Sarvicios y
Mercados Financieros del 2000. Al acogerse a la misma, estos
fandos pueden ser ofracidos a particulares en el Reino Unide:

Golilman Sachs Funds, SICAY

Fondos de renta varialile y de renta lija domiciliados en
Luxemburgo

Galdman Sachs Funds, plo
Fondos de mercades monetaries domiciliados en Dublin

Fondns domicifiados en Luxemburgo v Bublin

Esta informacion ha sido preparada por Goldman Sachs Asset Management y no es un groducto del
Departamanto de Andlisis Global de Goldman Sachs (GS Glabal investment Research Department). Cuatguisr
referencia a un titulo aspacifico an aste documento no constituye una recomendacion para comprar, vender o
mantener esos titulos. Esa informacion se corresponde a rentabilidadas histéricas o fue ta base para [a toma de
decisiones de inversion discrecionales previas y puede no estar actuatizada. GSAM no tiene ninguna obligacién
de preveer actualizaciones o cambios a esa infermacidn. Por lo tantg, esta informacién no debe utilizarse ni
parcial- ni totalmente para la foma de decisiones de inversion y no debe interpretarse como anélisis o asesoria
de inversidn respecto a titulos concretos. Los comantarios y opiniones recogidos en aste informe pueden diferir
de los del Departamento de Anlisis Global u otros departamentos o divisiones de Goldman Sachs o sus
empresas afiliadas,

Las pesiciones de la cartera pueder variar en el futuro. No se asegura gque ninguno de los titulos que sa
mencionan en este documante seguira formando parte de ninguna de las estrategias, ni que titulos que se
huebieran vendide no se hayan recomprado pesteriorments, Los titulos mancionados puede que representen
solamente un pequefio porcentaje de Yas posiciones de la cartera de una estrategia y no deben considerasss
rapresentativos de las posiciones conjuntas de esa estrategia. No se debe asumir que las posicionas futuras del
fondo vayan a genarar ganancias o alcanzar los rendimientos de los titulos mencionades en este documento, La
informacidén facilitada no debe considerasse reprasentativa da las caracteristicas actualas o futuras de la
estrategia o cuenta mencionada.

Las inversiones en titulos de mercados emargantes san mas volatiles que las inversianes en titulos de mercados
desarrollados. Los titulos de mercados emergentes puedon ser menos liquidos y mds voldtiles v estar sujetos a
los riesgos de fluctuacion de divisas y a la inestahilidad politica. Los titulos de alto rendimiento y baja calificacion
craditicia son més volatiles y canllevan mayores riesgos que los instrumentos de renta fija de mejor calificacian
craditicia. En ocasiones, el fondo pueds que sdio logre vander un determinado fitule en cartera aceptande una
sustancial caida del precio del mismo, si es que lo consigue vender.

Las carteras da Goldman Sachs Funds SICAV estdn concebidas por lo general con fines de inversidn a largo
plazo.

Cuaiquier inversor que solicite y reciba una estimacion del Valor en Riesgo (VaR), cuando se disponga de la
misma, deberia tener en cuenta que las mediciones del VaR se basan en modelos preestablecidos sobra las
correlacionss v la volatilidad del mercado que en determinados mementos diferirdn de los dates actuales, y
dichas mediciones no pueden y no deben ser utilizedas como un indicador dek rendimiento futuro, Ademas, las
mediciones del VaR describen la frecuencia prevista de las pérdidas durante el horizonte de inversién que son
mayoras que un valor determinada, pero no describen la maxima pérdida posible, y, por lo tanto, no describen un
escenario “de situacidn extrema”. Tadas las madiciones aque se proporcionan a los inversares se realizan
exclusivamente con el fin de proporcionar una infarmacién razenable y no deberian constituir la base de ningdn
pragrama de gestion de riesgo, ya que el calculo es subjetivo y ae as indicativo ds resultados futuros.

Copyright 2008 Goldman, Sachs & Co. Raservados todos los defechos.

Goldman Sachs International - 133 Fleet Street - London - EC4A 2BB - England
Autharised and regulated by the Financial Services Authority




