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Muy sefiores nuestros,

Por la presente Morgan Stanley Gestion SGIIC, S.A. Sociedad Unipersonal comunica como
HECHO RELEVANTE que la sociedad gestora ha acordado realizar cambios en las politicas de
inversion asi como en comisiones aplicables de una serie de Fondos de Inversion que se
recogen en el documento adjunto. Asimismo se comunica que se va a ilevar a cabo el cambio
de entidad depositaria de los Fondos MS Euro Acciones, MS Euro Global, MS Euro Deuda y
MS Euro Seleccién {de HSBC Bank PLC Sucursal en Espafia a Santander Central Hispano
Investment, S.A.).

Los cambios asi como la nueva redaccion de los Folletos informativos de dichos Fondos
quedan reflejados en el documento que se une a este Hecho Relevante y que, en los proximos
dias, sera enviado a todos los participes de los Fondos afectados junto con una carta
comunicandoles las medificaciones.

Todos los cambios seran efectivos a partir de la fecha de registro de los Folletos actualizados en 1a
Comision Nacional del Mercado de Valores, una vez transcurrido un mes desde el envio de la
mencionada carta a los participes.

Ninguno de los Fondos a los que se hace mencién en el documento adjunto tienen
comisiones de reembolso por lo que las participaciones pueden ser reembolsadas en
cualquier momento sin comisién alguna y al valor liquidativo del dia de dicha solicitud.

Sin otro particular les saluda atentamente,

MORGAN STANLEY GESTION SGIIC, S.A. SOCIEDAD UNIPERSONAL
P. p. Marta Qlavarria Garcia Perrote
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£ 1 Fondo estaba hasta ahora definido como un fondo de Renta Fija
Intermacional que invierte su activo en valores de renta fija principalmente
denominados en divisas. El fondo invertia exclusivamente en valores
de renta fija denominados en divisas principalmente en délar USA, yen
japones y divisas europeas distintas al euro. Se desea modificar la
politica de inversidn del Fondo en el sentido de permitir ia inversion en
moneda euro y de no limitar las divisas en que el gestor pueda invertir.
Se elimina el requisito de inversion mayoritaria en EEUU, paises europeos
no pertenecientes al area euro y Japon.

Asimismo se elimina la restriccion de que practicamente la totalidad
del activo debia invertirse en titulos con rating AA y que la duracion de
la cartera deba estar comprendida entre los 2 y los 7 afios de duracion.

La politica de inversién del Fondo quedaré redactada como sigue:
Wocacion Inversora del Fondo: Renta Fija Internacional.

Criterios de Seleccion y distribucién de las inversiones:

El Fondo invierte su patrimonio en activas de renta fija tanto publica
como privada denominados tanto en euros como en otras divisas,
emitidos por emisores tanto del area euro como del resto de paises de
la OCDE.

No existe una distribucién preestablecida de porcentajes de inversion
entre emisores, paises o divisas.

Los titulos en los que invierta el fondo seran emisiones con alta
calificacién crediticia (investment grade) ctorgada por, al menos, una
agencia de reconocido prestigio.

Respecto de la liquidez de las emisiones, no se establecen criterios
minimos exigidos si bien mantendra en todo momento una adecuada
diversificacidén por emisiones y emisores.

L a duracién media de la cartera sera superior a 2 anos.

£} Fondo invertira mas del 5% de su patrimonio en activos denominados
en divisas distintas al euro.

Se elimina el imite maximo aplicable a la comision de depositaria del
0,40% sobre el patrimonio nominal del Fondo. Esta eliminacién no

suponeg una variacidn en fa comisidn fija de depositaria efectivamente
cobrada, que sigue siendo de 0,02 % anual sobre patrimonio efectivo,
pero podria suponer una elevacidn de la misma al eliminarse un limite.




E| Fondo esta definido actualmente como un Fondo de Renta Variable
Internacional Otros que invierte entre el 30 y el 75% en valores de renta
variable y el resto en titulos de renta fija tanto publica como privada,
invirtiendo mas del 30% de su cartera en titulos denominados en divisas
distintas al euro.

Tras fos cambios en la vocacidn y politica de inversion, pasara a ser
clasificado como Fondo Global. El motivo principal de estas modificaciones
es ofrecer |la posibilidad de invertir en cada momento en los distintos
mercados en los porcentajes mas adecuades, optimizando al maximo
ta rentabilidad de la cartera. Por todo ello, se eliminan los limites maximos
de inversidn en renta variable, en renta fija, en divisasg mercados. Se
elimina también toda restriccion a la calidad crediticia de la renta fija y
su duracidn asi como a la capitalizacion bursatil de fa renta variable y
la liquidez de los mercados en que los titulos coticen.

UEVA POLITICA DE INVERSION DEL FONDO:

La politica de inversion del Fondo quedara redactada como sigue:
WVocacion tnversora del Fondo: Fondo Global.

Criterios de Seleccion y distribucion de as inversiones:

El Fondo tiene una politica de inversion global de tal manera que podra
estar posicionado en los distintos mercados en los porcentajes que la

entidad gestora estime oportuno. No se establecen porcentajes maximos
de inversién ni en renta fija ni en renta variable.

La composicion del patrimonio es fundamentalmente mixta, dependiendo
ia distribucion entre renta fija y renta vanable del momento y expectativas
futuras del mercado, de acuerdo con los criterios de gestion del equipo
responsable. Estos criterios, de gran flexibilidad, admiten un peso alto
en la cartera de la renta variable en determinados momenlos, en caso
de que se estimen condiciones favorables de mercado para el futuro.

Cuando invierta en renta fija el Fondo invierte tanto en renta fija publica
como privada. No se exigira un rating minimo para la renta fija asi como
tampoco una duracion minima ni maxima.

Los titulos de renta variable en gue invierte el Fondo pueden ser tanto
de baja. como de media y/o alta capitalizacion bursétil.

No existen restricciones en cuanto a inversion en divisas distintas al
euro.

Ei Fondo puede invertir en acciones o participaciones de instituciones
de Inversion Colectiva respetando siempre fa normativa vigente en cada
momento.

Ei Fondo invierte en todos los mercados mundiales autorizados en
cada momento por la normativa vigente. No existen restricciones en
cuanto a la inversion en mercados emergentes ni a la liquidez de los
mercados.

AMBIOS EN COMISIONES APLICABLES -

Confecha 5de mayo de 2004 se ha eliminado la comisién de reembolso
del Fondo.

Se elimina ef listado de activos de renta fija en que puede invertir el
Fondo y se redacta el folleto de modo mas abierto permitiendo al Fondo
invertir en todo tipa de activos de renta fija, tanto piblica como privada,
denominados en euros.

Se elimina la mencion a la intencitn del Fondo de invertir la mayor
parte de su patrimonio en Deuda Publica a corto plazo emitida por paises
de {a Union Monetaria Europea.

Se elimina el requisito de que la duracién media de la cartera esté
comprendida entre 1 v 2 afios.

INUEVA POLITICA DE INVERSION DEL FONDO:

La politica de inversion del Fondo guedara redactada como sigue:
Vocacién Inversora del Fondo: Renta Fija Corto Plazo.

Criterios de Seleccion y distribucion de las inversiones:

El Fondo invierte su patrimonio en aclivos de remta fija, tanto pablica
como privada, a corto plazo denominados en euros, emitidos por emisores
tanto del drea euro como del resto de paises de la OCDE.

Sien algdn momento el Fondo invirtiera hasta un 5% de su activo en
divisas distintas al euro se cubrira el riesgo divisa mediante el uso de
instrumentos derivados.

L os titulos en los que invierta el fondo seran emisiones con alta
calificacién crediticia (investment grade) otorgada por, al menos, una
agencia de reconocido prestigio.

Respecto alaliquidez de las emisiones, no se establecen criterios
minimos exigidos si bien se mantendra en todo momento una
diversificacion por emisiones y emisores.

La duracién media de Ia cartera del Fondo sera inferior a 2 afios.
AMBIOS EN COMISIONES APLICABLES: - -

Se elimina & limite maximo aplicable a la comisién de depositaria del
0,40% sobre el patrimonio nominal del Fondo. Esta eliminacion no

supone una variacion en la comision fija de depositaria efectivamente
cobrada, que sigue siendo de 0,15 % anual sobre patrimonic efectivo,
pero podria suponer una elevacion de la misma al eliminarse un limite.
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1 Fondo estaba hasta ahora definide como un fondo de Renta Variable
Internacional Qtros gue invierte mas del 75% de su cartera en valores
de renta variable extranjeros o emitidos por residentes en Espana
denominados en divisas. Los mercados principales a los que el Fondo
dirigia sus inversiones eran Norteamérica, Méjico y paises de Europa
no pertenecientes al drea eurp pudiendo invertir hasta un 20% en
mercados emergentes. La razon de fa eliminacion de los mercados del
Foileto del Fondo es la de dejar libertad al gestor en la eleccion de
aquellos mercados gue considere mas oportunos en cada momento.
Asimismo se introduce la posibilidad de invertir en fitulos de renta variable
con baja capitalizacion bursatil.

ICA DE INVERSION DEL FONDQ: - -

La politica de inversion del Fondo quedara redactada como sigue:
Wocacién Inversora del Fondo: Renta Variable Internacional Otros.

Criterios de Seleccion y distribucion de las inversiones:

El Fondo invierte entre el 75% vy el 97% de su patrimonio en activos de
renta variable. El Fondo invierte su patrimonio en activos de renta
variable nacional e internacionai.

EI Fondo invierte mas del 30% de su patrimonio en activos denominados
en divisas distintas al euro.

No existe una distribucion preestablecida de porcentajes de inversion
entre emisores, paises, divisas o sectores. Los porcentajes de cada uno
de ellos se ajustaran a las condiciones de cada mercado en cada
momento, modificandose el peso entre los mismos en funcién de las
expectativas que, a juicio de la Entidad Gestora, presenten los mercados.
£l Fondo podria invertir en mercados emergentes.

L os titules de renta variable en que invierte el Fondo pueden ser tanto
de baja, como de media y/o alta capilalizacion bursatil.

= patrimonio no invertido en titulos de renta variable podra ser invertido
en activos del mercado monetario y activos de renta fija a corto plazo
denominados en euros.

ICAMBIOS EN COMISIONES APLICABLES: -

Se elimina el limite maximo aplicable a la comisidn de depositaria del
0,40% sobre el patrimonio nominal del Fondo. Esta eliminacion no

supone una variacién en [a comision fija de depositaria efectivamente
cobrada, que sigue siendo de 0,15 % anual sobre patrimonio efectivo,
pero podria suponer una elevacion de la misma al eliminarse un limite,

E Fondo cambia de vocacién inversora. Pasa de estar clasificado como
de Renta Variable Mixta a ser un Fondo de Renta Fija Mixta.

Se elimina la posibilidad de invertir en divisas distintas de! euro.

Se elimina toda referencia especifica a paises y mercados en los que
el Fondo puede invertir.

L_a duracion media de ia cartera de renta fija sera superior a 2 afios
eliminandose el requisito de que la misma se sitie entre 1 y 5 afios,
Se elimina igualmente el porcentaje maximo de inversién en renta fija
privada.

En cuanto a la renta variable se elimina el requisito de alta capitaiizacion
bursatil y elevada liquidez asi como la posibilidad de invertir en paises
emergentes.

La politica de inversién del Fondo quedara redactada como sigue:

Vocacion Inversora del Fondo: Renta Fija Mixta

Criterios de Seleccién X distribucidn de las inversiones:

El Fondo invierte un 70% en activos de renta fija y un 30% en activos
de renta variable. E! fondo invierte un 70% de su patrimonio en activos
de renta fija tanto pablica como privada denominados en euros ermitidos
por emisores tanto del area euro como del resto de paises de la OCDE.

Los titulos en los que invierta el fondo seran emisiones con alta
catificacion crediticia (investment grade) otorgada por, al menags, una
agencia de reconocido prestigio.

Respecto de la liguidez de las emisiones, no se establecen criterios
minimos exigidos si bien mantendra en tode momento una adecuada
diversificacion por emisiones y emisores,

La duracidn media de la cartera de renta fija sera superior a 2 aros.

& peso de la cartera en renta variable no podra exceder del 30% de}
patrimonio del fondo. La cartera de renta variable estara compuesta por
titulos que coticen en mercados europeos vy denominados en euros.

L os titulos de renta variable en que invierte el Fondo pueden ser tanto
de baja, como de media y/o alta capitalizacion bursatil.

L a distribucion de Ia cartera de renta variable entre los distintos paises
y sectores se ajustara a las condiciones de cada mercado en cada
momento, modificAndose el peso entre los mismos en funcién de las
expectativas que, a juicio de la Entidad Gestora, presenten los mercados.

AMBIOS EN COMISIONES APLICABLES:

Ei Fondo mantiene intacta fa comision de gestién eliminandose el limite
maximo a la comision de depositaria del 0,40% sobre el patrimonio
nominal del Fondo. Asimismo se establece la posibilidad de que el
depositario perciba del fondo comisiones por operaciones de compra
y venta de valores, cobro de cupones u otras actividades similares,
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S e modifica la redaccion del pérrafo relativo a la duracion de los activos
en que invierle el Fondo, sustituyéndose el mismo por el texto recogido
en la Ley, efiminando por tanto el requisito de que la duracion media de
la cartera del Fondo se sitte en torno a los 3 6 4 meses.

Se elimina el requisito de emisores domiciliados en la Unidn Monetaria
Europea.

INUEVA POLITICA DE

INVERSION DELFONDO:
La politica de inversidn del Fondo quedara redactada como sigue:

Vocacion Inversora del Fondo:
Fondo de inversion en Activos del Mercado Monetario
Fondo de Renta Fija a Corto Plazo

C riterios de Seleccién y distribucion de las inversiones:

El patrimonio del Fondo se invierte en activos de renta fija a corto plazo
y activos monetarios denominados en euros, emitidos por emisores
tanto det drea euro como del resto de paises de la OCDE.

L os activos de renta fija en que invierta el fondo podran ser tanto de
renta fija publica como privada. Los titulos de renta fija privada en los
que invierta el fondo seran emisiones con alta calificacion crediticia
{investrnent grade) otorgada por, al menos, una agencia de reconocido
prestigio.

Respemo de la liquidez de las emisiones, no se establecen criterios
minimos exigidos si bien mantendra en todo momento una diversificacion
por emisiones y emisores.

|_a cartera del Fondo no tendra en ningtin caso una duracion superior
a 18 meses.

Mo podran formar parte del patrimonio de este fondo activos con plazo
remanente de amortizacion o reembolso superior a 18 meses.

Se considerara que cumplen este requisito los valores de renta fija
cuya rentabilidad se determine por referencia a un indice de tipos de
interés a corto plazo, siempre que la revision del tipo de interés se
produzca en un plazo no superior a 1 afio. £l Fondo podra invertir hasta
el 25% de su activo en valores de renta fija de estas caracteristicas,

“MorganStanley
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=1 Fondo se encuentra en tramites de sustitucion de Depositario de
HSBC Bank PLC Sucursal en Espaiia a Santander Central Hispano
Investment, S.A. (registrada en CNMV con el n® 42).

Este cambio ha sido autorizado por la CNMV el dia 22 de marzo de
2004.

Se elimina toda referencia especifica a mercados, paises y divisas
concretos en que el Fondo puede invertir asi como al andlisis fundamental,
ja alta capitalizacion bursétil de los valores de renta variable y la liquidez
de los mismos.

La politica de inversion del Fondo quedara redactada como sigue:
W ocacion inversora del Fondo: Renta Variable Internacional Europa.

Criterios de Seleccion y distribucion de las inversiones:
El fondo invierte entre un 75% y un 97% de su patrimonio en titulos de
renta variable europea.

| a cartera de renta variable esta compuesta por titulos que coticen en
mercados europeos y denominados, asimismo, en monedas europeas.

E| fondo invierte mas del 30% del patrimonio en activos denominados
en monedas europeas distintas al euro segun las expectativas de
revalorizacién para cada uno de los mercados que estime la gestora.

L. a distribucion de la cartera de renta variable entre los distintos paises
y sectores se ajustara a las condiciones de cada mercado en cada
momento, modificandose el peso entre los mismos en funcidn de las
expactativas que, a juicio de la Entidad Gestora, presenten los mercados.

I_os titulos de renta variable en que invierte e Fondo pueden ser tanto
de baja, como de media y/o alta capitalizacion bursatil,

| patrimonio no invertido en titulos de renta variable podra ser invertido
en activos del mercade monetario y activos de renta fija a corto plazo
denominados en euros.

CAMBIOS EN COMISIONES APLICABLES:

E| Fondo mantiene intacta la comision de gestion eliminandose el limite
maximo a la comisidn de depositaria del 0,40% sobre el patrimonio
nominal del mismo.




£~ ambios en el Folleto de MS Corporate Quality 1 F.I. Fondo Principal.
En este Fondo invierten su patrimonio los Fondos Subordinados
denominados: M$ Corporate Quality Fl {n° 2.753) y MS Corporate Quality
Plus FI (n° 2.754).

Se elimina ta referencia a que la duracion de ta cartera de renta fija
dei Fondo oscilara entre los 3 meses y los 6 afios.

La politica de inversidn del Fondo quedara redactada como sigue:
“/ocacion Inversora del Fondo: Renta Fija a Largo Plazo

Criterios de Seleccion y distribucién de las inversiones:
£l fondo invierte su patrimonio en activos de renta fija privada emitidos
por emisores tanto del drea euro como del resto de paises de la OCDE.

La cantera esta compuesta por emisiones de renta fija privada con alta
calidad crediticia (investment grade) otorgada por al menos una agencia
de reconocide prestigio.

E1 fondo podra invertir hasta un 10% en titulos de renta fija conocidos
como High Yield {calidad crediticia inferior a investment grade). No hay
restricciones en cuanto a los mercados en que se puede invertir.

Enarasala busgueda de una mayor rentabilidad para el fondo, el
mismo no tiene filada una duracién maxima ni media en su cartera por
I que la duracién del Fondo oscilara entre el corto plazo {duracion
media inferior a 2 afios) y el largo {duracién superior a 2 afos) segun
las expectativas de la entidad gestora.

La exposicién global de la cartera a divisas distintas de! euro no podra
ser superior al 5%. En caso de invertir en divisas distintas al euro el
Fondo cubrird el riesgo divisa.

Morgan Stanley
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o registrad en CNMV con el n° 1.

£1 Fondo se encuentra en tramites de sustitucién de Depositario de
HSBC Bank PLC Sucursal en Espafa a Santander Central Hispano
Investment, S.A. (registrada en CNMV con el n° 42),

Estticambio ha sido autorizado por la CNMV el dia 22 de marzo de
2004.

Se elimina toda referencia especifica a paises, mercados y divisas en
que el Fondo puede invertir.

Se elimina la exigencia de |a inversidn en valores de renta variable de
alta capitalizacidn bursatil. Se elimina el requisito de que la duracién de
la cartera de renta fija esté comprendida entre 1 y 4 aros recogiéndose
Unicarmente una duracién media superior a 2 afios.

La politica de inversion del Fondo quedara redactada como sigue;
Vocacién Inversara del Fondo: Renta Variable Mixta.

Criterios de Seleccion y distribucion de las inversiones:
El Fondo invierte un 60% de su patrimenio en activos de renta fijay un
40% en activos de renta variabte.

La cartera de renta fija estara compuesta por activos de renta fija tanto
publica como privada denominados en euros, emitidos por emisores
tanto del drea euro como del resto de paises de la OCDE.

Los titulos de renta fija privada en los que invierta et Fondo seran
emitidos por emisores con alta calificacidn crediticia (investment grade)
otorgada, por al menos, una agencia de reconocido prestigio.
Respecto de |a liquidez de las emisiones, no se establecen criterios
minimos exigidos si bien mantendra en todo momento una adecuada
diversificacion por emisiones y emisores.

La duracién media de la cartera de renta fija sera superior a dos arios.

L.a cartera de renta variable estard compuesta por titulos que coticen
en mercados europecs y denominados, asimismo, en monedas europeas.

Los titulos de renta variable en que invierte el Fondo pueden ser tanto
de baja, como de media y/o alta capitalizacion bursatil.

L a distribucién de Ia cartera de renta variable entre los distintos paises
y sectores se ajustara a las condiciones de cada mercado en cada
momento, modificandose ef peso entre los mismos en funcién de las
expectativas que, a juicio de la entidad gestora, presenten los mercados.

El fondo no invertira mas del 30% del patrimonio en activos denominados
en monedas distintas al euro.

ICAMBIOS EN COMISIONES: -

Ei Fondo sube Ia comision de gestion del 1,50% al 1,57% anual y en
cuanto a la comision de depdsito, la misma pasa del 0,15% al 0,08%
anual eliminandose el limite maximo del 0,40% sobre el patrimonio
nominal,




1 N STANLEY FONDOS CONSERVADOR.EL.
ondo registrado en.la CNMV con el n" 2.340. .

CAMBIOS EN LA POLE

Entre otros, se elimina todo requisito relativo a los paises, mercados, divisas,
calidad crediticia y duracién de los activos de renta fija vy capitalizacién
bursatil y liquidez de los activos de renta variable.

Se combina & porcentaje de inversion en renta fija y activos del mercado
monetario por lo que e Fondo invertird en estos activos de forma global un
75% de su activo. Antes se distinguia el porcentaje invertible en renta fija
por un lado y en activos del mercado monetario por ofro.

UEVA POLITICA DE INVERSION DEL FONDO:

La politica de inversién del Fondo quedara redactada come sigue:
'/ ocacion Inversora del Fondo: Renta Fija Mixta Internacional.

Criterios de Selteccion y distribucion de las inversiones:

El Fondo invierte la totalidad de su patrimonio, respetando en todo momento
el coeficiente de liquidez vigente, en otras Instituciones de Inversidn Colectiva.
Estas |ICs serdan principalmente 1ICs del grupo Morgan Stanley, si bien el
fondo podra invertir, siempre que el gestor ko considere conveniente, en [IC
gestionadas por otras entidades.

Et Fondo sigue la Cartera Modelo denominada Conservadora del Comité
de Distribucidn de Activos de Morgan Stanley. E! Comité de Distribucion de
Activos en un drgano compuesto por parsonas de distintos departamentos
de Morgan Stanley que tiene como objetivo la definicion de unas Carteras
Modelo para tres perfiles distintos de riesgo (inversor conservador, inversor
moderado e inversor agresivo) con el fin de proporcionar una equilibrada
distribucion de activos a cada uno de los anteriores perfiles de inversor.

Ei Fondo invierte alrededor de un 25% en renta variable, ydeun75% en
activos de renta fija y mercado monetario. El fondo mantendra en todo
momento el 3% de su activo invertido en activos aptos para cubrir la liquidez.

L.os titulos de renta variable en que indirectamente invierte el Fondo pueden
ser tanto de baja, como de media y/o alta capitalizacién bursatil.

Respecto a los titulos de renta fija en que indirectamente invierte, estos
seran al menos en un 95% activos emitidos por emisores con alta calificacion
crediticia {investment grade) otorgada, por al menos, una agencia de
reconocido prestigio. l\glo se le exigird a la cartera de renta fija una duracion
minima, maxima ni media. Tampoco se eslablecen criterios minimos exigidos
de liquidez si bien se mantendra en todo momento una adecuada
diversificacion por emisiones y emisores.

L a distribucion de la cartera entre los distintos paises, sectores, mercados
y divisas se ajustara a las condiciones de cada mercado en cada momento,
modificandose el peso entre los mismos en funcién de las expectativas que,
a juicio de la Entidad Gestora, presenten los mercados. El Fonde podria
puntuatmente invertir en mercados emergentes.

Los porcentajes fijados en la Cartera Modelo Conservadora podran variar,
tanto para activos como para mercados, de acuerdo con las expectativas
de los mercados, con una variacién maxima del 10%. No obstante esta
variacion en ningln caso supondra modificacion en ka vocacion inversora
del fondo.

MorganStanley

El Fondo se encuentra en tramites de sustitucion de Depositario de
HSBC Bank PLC Sucursal en Espana a Santander Central Hispano
investment, S.A. (registrada en CNMV con el n° 42).

Este cambio ha side autorizado por fa CNMV el dia 22 de marzo de
2004.

Ei Fondo cambia de vocacion inversora de Renta Variable Internacional
Europea a Renta Variable Euro limitando a un 30% el porcentaje de
cartera a invertir en activos denominados en moneda no euro.

Se eliminan del Folleto todas las referencias especificas a paises,
mercados y divisas concretos en que el Fondo puede invertir.

La politica de inversion del Fondo quedara redactada como sigue:

Vocacion tnversora del Fondo: Renta Variable Euro.

Criterios de Seleccion y distribucidn de las inversiones:
El fondo invierte entre un 75% y un 97% de su patrimonio en activos de
renta variable.

L a cartera de renta variable estara compuesta por actives que coticen
en mercados europeos y denominados, asimismo, en monedas europeas.
El fondo no invertira mas del 30% del patrimonic en activos denominados
en monedas distintas al euro.

Ei Fondo invierte en titulos de baja y media capitalizacion bursatil que
la gestora considere con potencial de revalorizacion.

L a distribucion de la cartera de renta variable entre los distintos paises,
sectores y divisas se ajustara a las condiciones de cada mercado en
cada momento, modificandose el peso entre ios mismos en funcion de
las expectativas que, a juicio de la Entidad Gestora, presenten los
mercados.

Eil patrimonio no invertido en titulos de renta variable podra ser invertido
en activos del mercado monetario y activos de renta fija a corto plazo
denominados en euros.

AMBIOS EN COMISIONES APLICABLES: '

£ 1 Fondo mantiene intacta la comision de gestion eliminandose el limite
maximo a la comisién de depositaria del 0,40% sobre el patrimonio
nominal del mismo.




Cambia la vocacién inversora del Fondo. MS Fondo era, hasta el
momento, un Fondo de Renta Fija Largo Plazo y pasara a estar clasificado
como Renta Fija Corto Plazo. La duracion media de su cartera pasara
por tanto a ser inferior a 2 anos.

Se elimina la posibilidad de invertir hasta un 5% de su activo en valores
denominados en divisas distintas al euro, Et Fondo invertira Onicamente
en aclivos de renta fija, tanto poblica como privada, a coro plazo,
denominados en euros.

DEL FONDO:. .

La politica de inversion del Fondo quedara redactada como sigue:
Vocacion Inversora del Fondo: Renta Fija Corto Plazo

Criterios de Seleccién y distribucion de las inversiones:

El fondo invierte su patrimenio en activos de renta fija, tanto plblica
como privada, a corto plaze denominados en euros, emitidos por
emisores tanto del area euro como del resto de paises de la OCDE.

Los titulos en los que invierta el fondo seran emisiones con aita
calificacion crediticia {investment grade) otorgada por, al menos, una
agencia de reconocido prestigio.

Respecto a la liquidez de las emisiongs, no se establecen criterios
minimos exigidos si bien se mantendra en todo momento una
diversificacidén por emisiones y emisores.

L. a duracién media de ia cartera del Fondo sera inferior a 2 afios.

AMBIOS EN COMISIONES APLICABLES: :

Se elimina el limite maximo aplicable a la comisién de depositaria del
0.40% sobre el patrimonio nominat del Fondo. Esta eliminacién no
supoene una variacion en la comision fija de depositaria efectivamente
cobrada, que sigue siendo de §,10% anual sobre patrimonio efectivo,
pero podria suponer una elevacion de la misma al eliminarse un limite.

Morgan Stanley

Se elimina toda referencia especifica a paises, mercados y divisas en
los que el Fondo puede invertir.

En cuanto a la renta variable eliminamos tos requisitos de alta capitalizacion
y elevada liquidez ampliando la posibilidad del Fondo de invertir en
cualquier pais europeo (sl Fondo estaba definido como de inversion
mayoritaria en valores espafioles). Se elimina el requisito de inversion
mayoritaria en renta fija pablica, pudiéndose invertir tanto en renta fija
publica como privada.

Sibien cambian en el sentido indicado los criterios de politica de inversion
del Fondo, los criterios éticos dei Fondo no sufren modificacion alguna.

La politica de inversion del Fondo quedara redactada como sigue;
ocacién Inversora del Fondo: Renta Fija Mixta Internacional

Criterios de Seleccion y distribucion de las inversiones:

El fondo invierte teniendo en cuenta, ademas de los criterios financieros
tradicionales, criterlos éticos de actuacion empresarial.

Los criterios éticos son definidos por una comision atica. Ef caracter
€tico del Fondo le impide invertir en aquellas empresas que no se
encuentren dentro del universo de valores invertible que selecciona la
Comision Etica por incumplir alguno de los criterios del mismo.

E) fondo invierte un 75% de su patrimonio en activos de renta fija tanto
plblica como privada denominados en euros, emitidos por emisores
tanto del area euro como del resto de paises de la OCDE.

Los titulos en los que invierta el fondo seran emisiones con alta
calificacion crediticia (investment grade) otorgada por, al menos, una
agencia de reconocido prestigio.

Respecto de la liquidez de las emisiones, no se establecen criterios
minimos exigidos si bien mantendra en todo momento una adecuada
diversificacion por emisiones y emisores.

La duracion de la cartera de renta fija sera superior a 2 afos.

La inversion en renta variable no excedera del 25% del patrimonio. La
cartera de renta variable estard compuesta por titulos que coticen en
mercados europeos y dencminados, asimismo, en monedas europeas.
La distribucién de |a cartera de renta variable entre los distintos paises
y seclores se ajustard a las condiciones de cada mercado en cada
momento, modificandose el peso entre los mismes en funcién de las
expectativas que, a juicio de la Entidad Gestora, presenten los mercados.

L.os titulos de renta variable en que invierte el Fondo pueden ser tanto
de baja, como de media y/o alta capitalizacion bursatil.

El Fondo invertird mas de un 5% en activos denominados en divisas
distintas al euro.

Se establece Ia posibilidad de que el depositaric perciba del fondo
comisiones por operaciones de compra y venta de valores, cobro de
cupones u otras actividades similares.




E) Fonde cambia de vocacion inversora. Pasa de estar clasificado como
Fondo de Renta Fija Mixta internacional a ser un Fondo de Renta Fija
Mixta.

Se elimina la posibilidad de invertir en divisas distintas al euro.
La duraciin media de |a cartera de renta fija sera superior a 2 afios
eliminandose el requisito de gue esté comprendida entre 1 y 4,5 afios.

En cuante a la renta variable se elimina el requisito de 1a aks liquidez
de los titulos.

INUEVA POLITICA DE INVERSIO

La politica de inversién del Fondo quedara redactada como sigue:
Vocacion Inversora del Fondo: Renta Fija Mixta,

Criterios de Seteccién y distribucion de las inversiones:

El fondo invierte un 75% de su patrimonio en activos de renta fija tanto
publica como privada denominados en euros emitidos por emisores
tanto del area eure como del resto de paises de la QCDE.

Los titulos en los que invienta el fondo seran emisiones con alta
caiificacion crediticia (investment grade) otorgada por, al menos, una
agencia de reconocido prestigio.

Respecto de la liquidez de la emisiones, no se establecen criterios
minimos exigidos si bien mantendra en todo momento una adecuada
diversificacion por emisiones y emisores.

La duracion media de la cartera de renta fila sera superior a dos afics.

E peso de la cartera en renta variable no podra exceder del 25% del
patrimonic del fondo. La cartera de renta variable estara compuesta por
titulos que coticen en mercados europecs y denominados en euros.
Los titulos de renta variable en que invierte el Fondo pueden ser tanto
de baja, como de media y/o alta capitalizacién bursatil.

La distribucion de la cartera de renta variable entre los distintos paises
y sectores se ajustara a las condiciones de cada mercado en cada
momento, modificandose el peso entre los mismos en funcién de las
expectativas que, a juicio de la Ertidad Gestora, presenten los mercados.

Morgan Stanley

Principalmente se establece la posibilidad de invertir en titulos que
coticen en el mercade Latibex espafol en euros. Se afiade iguaimente
la posibilidad de invertir en activos de renta variable de media y baja
capitalizacion bursatil.

NUEVA POLITICA DE INVERSION DEL FONDO: .

La politica de inversién det Fondo quedara redactada como sigue:
Vocacion Inversora del Fondo: Renta Variabie Internacionat Emergentes.

Chriterios de Seleccion y distribucion de las inversiones:

£l fondo invierte un porcentaje superior al 75% de su cartera en renta
variable invirtiendo al menos el 75% de dicha renta variable en valores
de emisores de paises emergentes del drea latinoamericana. El Fondo
podria invertir el resto en activos de renta variable de paises no
emergantes.

El Fondo invierte principaimente su patrimonio en titulos de renta
variable denominados en divisas gue coticen en Bolsas de Valores del
area latinoamericana. Et Fondo invierte tanto directamente en las Bolsas
latinoamericanas citadas como a través de ADRs de empresas
latinoamericanas que coticen en la Bolsa de Nueva York y Madrid
{Latibex).

L.as Bolsas de Valores del area Latinoamericana a las que el Fondo
dirigird sus inversiones seran todas las autorizadas por |2 legislacion
vigente en cada momento.

L a distribucion de la cartera entre los citados paises se ajustara a las
condiciones de cada mercado en cada momento, modificandose el peso
entre los mismos en funcién de las expectativas que, a juicio de la
Entidad Gestora, presenten los mercados.

L os titulos de renta variable en que invierte el Fondo pueden ser tanto
de baja, como de media y/o alta capitalizacion bursatil.

Ei patrimonio no invertido en titulos de renta variable podra ser invertido
en activos del mercado monetario y activos de renta fija a corto plazo
denominado en euros.

Ei Fondo invierte un porcentaje superior al 30%, pudiendo liegar al
100%, de su active en valores denaminados en divisas distintas al euro,
Estas divisas podran ser tanto délar estadounidense como divisas det
area latinoamericana en gue invierte el Fondo,

AMBIOS EN COMISIONES APLICABLES:

Se elimina el limite méaximo aplicable a la comisién de depositaria del
0,40% sobre el patrimonio nominal del Fondo. Esta eliminacion no

supone una variacion en la comision fija de depositaria efectivamente
cobrada, que sigue siendo de 0,20 % anual sobre patrimonio efectivo,
pero podria suponer una elevacion de la misma al eliminarse un limite.




I Fondo se encuentra en tramites de sustitucion de Depositario de
HSBC Bank PLC Sucursal en Espafa a Santander Central Hispano
Investment, S.A, (registrada en CNMV con el i° 42},

Este cambio ha sido autorizado por la CNMV el dia 22 de marzo de
2004,

AMBIOS EN POLITICADE INVERSION: - . =~ =

Se elimina toda referencia especifica a paises y mercados en los que
puede invertir el Fondo.

Se elimina todo requisitc de duracion de la cartera de renta fija
exceptuando et de que la duracidon media de la misma sea superior a
dos afos.

Se elimina la posibilidad de invertir en divisas distintas del euro.

La politica de inversidn del Fondo quedara redactada como sigue:
Vocacion Inversora del Fondo: Renta Fija Largo Plazo.

Criterios de Seleccion y distribucion de las inversiones;

El fondo invierte su patrimonio en actives de renta fija tanto pablica
como privada denominados en euros, emitidos por emisores tanto del
drea euro como del resto de paises de la OCDE.

L 65 titulos en los que invierta el fondo seran emisiones con alta
calificacion crediticia (investment grade) otorgada por, al menos, una
agencia de reconocido prestigio.

Respecto de la liquidez de las emisiones, no se establecen criterios
minimos exigidos si bien mantendra en todo momento una adecuada
diversificacion por emisiones y emisores.

La duracion media de 1a cartera de renta fija del fondo sera superior
a dos anos.

ICAMBIOS EN COMISIONES APLICABLES: '

El Fondo sube ta comision de gestion det 1,25% al 1,35 % y en cuanto
a la comision de depdsito, la misma pasa del 0,15% al 0,05 % anual
eliminandose el limite maximo del 0,40% sobre el patrimonio nominal.

Morgan Staniley

Entre otros, se elimina todo reguisito relativo a los paises, mercados,
divisas, calidad crediticia y duracion de los activos de renta fija y
capitalizacién bursatil y liquidez de los activos de renta variable.

Se combina el porcentaje de inversion en renta fija y activos del mercado
monetario por lo que el Fondo invertira en estos activos de forma global
un 75% de su activo. Antes se distinguia el porcentaje invertible en renta
fija por un lado y en activos del mercado monetario por otro.

NUEVA POLITICA DE INVERSION DEL FONDO:

La politica de inversién del Fondo quedara redactada como sigue:

Vocacion Inversora del Fondo: Renta Fija Mixta Internacional.

Criterios de Seleccion y distribucion de las inversiones:

El Fondo invierte la totalidad de su patrimonio, respetando en todo
momento el coeficiente de liquidez, en olras Instituciones de Inversion
Colectiva de las principales gestoras internacionales.

ElFondo sigue la Cartera Modelo denominada Conservadora del Comité
de Distribucion de Activos de Morgan Stanley. EI Comité de Distribucion
de Activos en un drgano compuesto por personas de distintos
departamentos de Morgan Stanley y que tiene como objetivo la definicion
de unas carteras modelo para tres escenarios distintos de riesgo (inversor
canservador, inversor moderado e inversor agresivo) con el fin de
proporcionar una equilibrada distribucion de activos a cada uno de los
anteriores perfiles de inversor.

ElFondo invierte alrededor de un 25% en renta variable y de un 75%
en activos de renta fija y del mercado monetario. El fondo mantendra
en todo momento el 3% de su activo invertido en activos aptos para
cubrir |a liquidez.

L os titulos de renta variable en que indirectamente invierte el Fondo
pueden ser tanto de baja, como de media y/o alta capitalizacion bursatil.

Respecto a los titulos de renta fija en que indirectamente invierte, éstos
seran al menos en un 95% activos emitidos por emisores con alta
calificacion crediticia (investment grade) otorgada, por al menos, una
agencia de reconocido prestigio. No se le exigira a la cartera de renta
fija una duracién minima, maxima ni media, Tampoco se establecen
criterios minimos exigidos de liquidez si bien se mantendra en todo
momento una adecuada diversificacion por emisiones y emisores.

L a distribucion de ia cartera entre los distintos paises, sectores, mercados
y divisas se ajustara a las condiciones de cada mercado en cada
momento, modificAndose el peso entre los mismos en funcidn de las
expectativas que, a juicio de la Entidad Gestora, presenten los mercados.
El Fondo podria puntualmente invertir en mercados emergentes.

EiI Fondo podra invertir en 1IC del mismo grupe si bien por lo general
invertird en |ICs ajenas al grupo Morgan Stanley gestionadas por las
gestoras de mayor prestigio mundial y elegidas por sus buenos datos
de rentabilidad y volatilidad historicas.

Los porcentajes fijados en ta Cartera Modelo Conservadora podran
variar, tanto para activos como para mercados, de acuerdo con las
expectativas de los mercados, con una variacion maxima del 10%. No
obstante esta variacion en ning(in caso supondra modificacion en la
vocacion inversora del fondo.




ORGAN STANLEY BOLSAPLUS FlI.
egistrado en la CNMV con el. n° 419

Se elimina Ia referencia a que normaimente el Fondo invertird mas del
85% de su activo en renta variable.

Se elimina la posibilidad de invertir hasta un 20% en valores de renta
variable negociados en mercados de la OCDE o autorizados por |a
CNMV principaimente en el resto de paises europeos que no formen
parte de la UME asi como la posibilidad de invertir hasta un 10% en
mercados emergentes.

Se elimina el requisito de que los valores en los que invierte el Fondo
sean principalmente valores de alta capitalizacion bursatil.

NUEVA POLITICA DE INVERSION DEL FONDO:

l.a poiitica de inversién del Fondo quedara redactada como sigue:
Vocacién Inversora del Fondo: Renta Variable Euro.

Criterios de Seleccion y distribucidn de las inversiones:

El Fondo invierte entre un 75% y un 97% de su activo en valores de
renta variable. La cartera de renta variable esta compuesta por titulos
que coticen en mercados europecs y denominados en euros. La inversién
en renta variable nacional no superard el 30% de la cartera de renta
variable.

Los porcentajes de cada uno de los paises se ajustaran a las condiciones
de cada mercado en cada momento, modificandose el peso entre los
mismos en funcion de las expectativas que, a juicio de la Entidad Gestora,
presenten los mercados.

Los titulos de renta variable en que invierte et Fondo pueden ser tanto
de baja, como de media y/o alta capitalizacion bursatil.

Ei patrimonio no invertido en titulos de renta variable podra ser invertido
en activos del mercado monetario y activos de renta fija a corto plazo
denominados en euros. No se exigira una calidad crediticia minima para
los titulos de renta fija.

Morgan Stanley

Se elimina la posibifidad de invertir con caracter minoritario en paises
europeos no pertenecientes al area euro asi como en EEUU, Japén y
mercados emergentes.

Se elimina el requisito de que los valores en los que invierte e} Fondo
sean principaimente valores de alta capitalizacién bursatil.

INUEVA POLITICA DE INVERSION DEL FONDO:

La politica de inversién del Fondo quedara redactada come sigue:
Vocacion Inversera del Fondo: Renta Variable Euro.

Criterios de Seleccidn y distribucién de las inversiones:

El Fondo invierte entre un 75% y un 97% de su activo en valores de
renta variable. La cartera de renta variable esta compuesta por titulos
que coticen en mercados europeos denominados en eurcs. La inversion
en renta variable nacional no superara el 90% de la cartera de renta
variable.

Los porcentajes en cada uno de los paises se ajustaran a las condiciones
de cada mercado en cada momento, modificandose el pesc entre los
mismos en funcidn de las expectativas que, a juicio de la Entidad Gestora,
presenten los mercados.

Los titulos de renta variable en que invierte el Fondo pueden ser tanto
de baja, corna de media y/o alta capitalizacion bursatil.

El patrimonio no invertido en titulos de renta variable podra ser invertido
en activos del mercado monetario y activos de renta fija a corto plazo
denominados en euros. No se exigira una calificacion crediticia minima
a los activos de renta fija,

CAMBIOS EN COMISIONES APLICABLES:

Se elimina el limite maximo aplicable a la comision de depositaria del
0,10% sobre el patrimonio nominal del Fondo. Esta eliminacion no

supone una vartacion en la comision fija de depositaria efectivamente
cobrada, que sigue siendo de 0,10 % anual sobre patrimonio efectivo,
pero podria suponer una elevacion de ka misma al eliminarse un limite.




ElFondo esta definido actualmente como un Fondo de Renta Variable
Internacional Otros dirigido fundamentalmente a los sectores de
tecnologia, bio-tecnologia, telecomunicaciones, Intemet y sectores afines
a kos mismaos.

Tras los cambios en la vocacién y politica de inversion, pasara a ser
clasificado como Fondo Global. El motivo principal de estas modificaciones
es ofrecer a posibilidad de invertir en cada momento en los distintos
mercados en los porcentajes mas adecuados, optimizande al maximo
la rentabilidad de fa cartera. Por todo eflo, se eliminan los limites maximos
de inversion en renta variable, en renta fija, en divisas y mercados. Se
elimina también toda restriccion a la calidad crediticia de la renta fija y
su duracion asi como a ta capitatizacion bursatil de Ja renta variable y
la liquidez de los mercados en gue los titulos coticen.

lLa politica de inversion del Fondo quedara redactada como sigue:

Wocacién Inversora del Fondo: Fondo Global.

C riterios de Seleccion y distribucidn de las inversiones: )
El Fondo tiene una politica de inversion global de tal manera que podra
estar posicionado en los distintos mercados en los porcentajes que fa

entidad gestora estime oportuno. No se establecen porcentajes maximos
de inversién ni en renta fija ni en renta variable.

La compoasicion del patrironio es fundamentalmente mixta, dependiendo
la distribucién entre renta fijia y renta variable del momento y expectativas
futuras del mercado, de acuerdo con los criterios de gestién del equipo
responsable. Estos criterios, de gran flexibilidad, admiten un peso alto
en la cartera de la renta variable en determinados momentos, en caso
de que se estimen condiciones favorables de mercado para ei futuro.

C uando invierta en renta fija el Fondo invierte tanto en renta fija publica
come privada. No se exigira un rating minimo para la renta fija asi como
tarmpoco una duracion minima ni maxima.

Los titulos de renta variable en que invierte et Fondo pueden ser tanto
de baja, como de media y/o alta capitalizacion bursatil.

No existen restricciones en cuanto & inversion en divisas distintas al
euro.

E1 Fondo puede invertir en acciones o participaciones de Instituciones
de Inversion Colectiva respetando siempre |la normativa vigente en cada
momento.

Et Fondo invierte en todos los mercados mundiales autorizados en
cada momento por ka normativa vigente. No existen restricciones en
cuanto a la inversion en mercados emergentes ni a la liquidez de los
mercados.

AMBIOS EN COMISIONES APLICABLES:

Se establece Ia posibilidad de que el depositario perciba del fondo
camisiones por operaciones de compra y venta de valores, cobro de
cupones u otras actividades similares.

Morgan Stanley

El Fondo tenia hasta ta fecha una restriccion a la duracién de la cartera
de renta fija, manteniéndose la misma entre los 4 y 10 afios. La entidad
gestora desea eliminar las restricciones a la duracion de la cartera. El
Fondo podra oscilar entre el corto (menos de 2 afios) y ¢l largo plazo
(més de 2 afios) segun las expectativas de |la gestora.

INUEVA POLITICA DE INVERSION DEL FONDO:

ia politica de inversion del Fondo quedara redactada como sigue:
*ocacion Inversora del Fondo: Renta Fija Largo Plazo

Criterios de Seleccion y distribucion de las inversiones:

El fondo invierte su patrimonio en activos de renta fija, tanto plblica
como privada denominados en euros y emitidos por emisores tanto det
area eurc como del resto de paises de la QCDE.

Los titules de renta fija privada deberan estar emitidos por emisores
con rating otorgado al menos por una agencia de reconocido prestigio
pudiendo gnicamente el 10% de ia cartera estar invertido en titulos de
renta fija con rating BBB y debiendo el resto de l0s titulos tener un rating
superior a BBB.

Respecto a la liquidez de las emisiones, no se establecen criterios
minimos exigidos si bien se mantendra en tode momento una
diversificacion por emisiones y emisores.

Enarasala bisqueda de una mayor rentabilidad para el fondo, el
mismo no tiene fijada una duracion maxima ni media en su cartera por
to que la duracién del Fondo oscilara entre ef corto plazo (duracién
media inferior a 2 anos) y el largo (duracion superior a 2 afios) segun
las expectativas de la entidad gestora.

ElFondo podria invertir hasta un 5% de su cartera en activos denominados
en divisas distintas el euro.




