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20 de mayo de 2008
Estimado accionista:

El Consejo de Administracién le remite esta carta para comunicarle las modificaciones que se propone introducir en la Sociedad y
sus Subfondos. Todos las cambios indicadas en la presente carta surtirén efectos el 20 de junio de 2008 (en lo sucesivo, la "Fecha de
entrada en vigor"} a menos que se indigue expresamente otra cosa, y |a presente carta constituye una notificacién a tos Accionistas
de esta circunstancia.

Notificacion de importantes modificaciones en determinados Subfondos
1 Fusidn de Subfondos: Absorcién de Global Fundamental Vatue Fund por Global Dynamic Equity Fund
1.1 Antecedentes

Con arreglo a! articulo 28 de los Estatutos de la Sociedad, el Consejo de Administracion considera que los intereses de los
Accionistas se verian favorecidos por la absorcion del Globat Fundamental Value Fund por et Global Dynamic Equity Fund el
27 de junio de 2008. EL 31 de marzo de 2008, los respectivos volimenes del Global Fundamental Value Fund y el Global
Dynaric Equity Fund eran de 202,8 millones de US$ y de 537,4 millones de US$. Pueden conseguirse economias de escala si
los subfondos se fusionan en una Unica entidad,

La politica de inversion actual del Global Fundamental Value Fund es la siguiente:

El Giobal Fundamental Value Fund busca maximizar la rentabilidad total. El Subfondo invierte en una cartera concentrada de
valores de renta variable de todo el mundo vy al menos et 70% de su patrimoenio neto tetal se invierte en valeres de renta
variable de empresas domiciliadas o gue desarroilen una parte predominante de su actividad econémica en mercados
desarrollados. El Subfondo pone especial énfasis en aquellas empresas que, en opinidn del Asesor de inversiones, estén
infravaloradas y ofrezcan, en consecuencia, un valer intrinseco como inversion.

Ambos Subfondas tienan la misma Comisidn Inicial, Comisién de Gestion, Cemisién de Distribucidon, Comisidn de Suscripcion
Diferida Contingente [CSDC] y Comisién de Administracion.

La politica de inversion actual del Global Dynamic Equity Fund es la siguiente:

El Global Dynamic Equity Fund busca maximizar la rentahilidad total. EL Subfondo invierte al menos el 70% de su patrimonio
neto total en valores de renta variable de todo el mundo, sin que se hayan establecido limites nacionales o regionales.
El Subfondo buscard por to general invertir en valores que, en epinion del Asesor de Inversiones, estén infravalorados.
El Subfondo podrd también invertir en valores de renta variable de pequefias empresas y de crecimiento emergente.
L.a exposicién al riesgo de cambio se gestiona de forma flexible.

El 27 de junio de 2008, el Subfondo Glebal Fundamental Value Fund sera absorbida por el Subfonde Global Dynamic Equity
Fund y las Acciones del primero de diches Subfondos seran sustituidas por Acciones del Subfondo Global Dynamic Equity de
idéntice valor a 27 de junio de 2008. Se emitirdn, a favor de los titulares de Acciones denominadas en délares estadounidenses
de Global Fundamental Value Fund, Acciones denominadas en délares estadounidenses de Global Dynamic Equily Fund, y se
emitirdn, a favor de los titulares de Acciones denominadas en esuros de Giobal Fundamental Value Fund, Acciones
denominadas en euros de Global Dynamic Equity Fund.




La negociacisn de las Acciones de Global Fundamental Value Fund se interrurmpira después del 23 de junio de 2008 [la "Fecha
Limite de la Fusién”} con chjeto de cansequir una transicién regular. Los Accionistas que deseen solicitar el reembolso de sus
Acciones después de esa fecha no podran hacerlo hasta que se emitan las nuevas Acciones de Global Dynamic Equity Fund
el 27 de junio de 2008.

1.2 Opclones para los Accionistas de Global Fundamental Value Fund

El 27 de junio de 2008. la fusién se realizara segun lo indicado en esta notificacién, y los activos y pasives del Global
Fundamental Value Fund se trasferirdn al Global Dynamic Equity Fund el 27 de junio de 2008.

Si es usted Accionista del Global Fundamental Vatue Fund y desea recibir Accicnes del Glebal Dynamic Equity Fund a cambio
de su actual inversién, no es necesario que haga nada ~automaticamente recibird el ndmera de Acciones de la misma clase
det Global Dynamic Equity Fund que resulle del ratio de canje basado en el Valor Tedrice de la Accién del Global Fundamental
Value Fund comparado con el Valor Tedrico de la Accién del Global Dynamic Equity Fund el 27 de junio de 2008. A continuacidn,
recibird una confirmacién de su inversion,

Si es Accionista del Global Fundamental Value Fund y no desea recibir Acciones del Global Dynamic Equity Fund, puede
canjear su inversion por las Acciones de otre Subfondo de la Sociedad o solicitar el reembotso de sus Accienes [con arregle
al procedimiento establecida en el Folieto} gratuitamente en cualquier memento antes de la Fecha Limite de la Fusién de 23
de junio de 2008 [aungue hay que tener en cuenta que puede aplicarse una comisién de suscripcion diferida contingente;
"CSDCT). Dicha conversion se efectuard a mas tardar en el Dia de Negociacién siguiente a la recepcian de sus instrucciones.
El importe del reembolso se le remitird en el tercer dia habil siguiente a la recepcion de sus instruccienes, siempre que se
hayan recibido todas las instrucciones necesarias de page por escrito y haya aportado diversos dacumentos de identificacion.
Los detalles de los documentos requerides pueden obtenerse en el Centro de Servicios al inversor.

1.3 Gastos e impuestos de la fusidn

Los gastos soportados par la fusion, que se estiman en 10,000 €, seran sufragados con cargo a la Comision de Administracion
aplicada al Glohal Dynarmic Equity Fund.

Diches gastos se devengaran desde el 27 de junio de 2008. Los Accionistas deben tener en cuenta que el reembolso o el canje
de Acciones par las de otros Subfondos de la Sociedad puede constituir, en determinadas jurisdicciones, un acto dispositivo
de las Accionas a efectos fiscales. La fusién no someterd a la Sociedad ni a sus Accionistas a impuestos en Luxermburgo. Cabe
que los inversares queden sujetos a impuestos en el pais de su demicitio fiscal o en otras jurisdicciones en las que paguen
impuestos. Dado las leyes fiscales difieren ampliamente entre distintos paises, se recomienda a los Accionistas que
consulten a sus asesores fiscales personales acerca de las repercusicnes fiscales del canje en su case concreto.

1.4 Otros gastos y comisiones

Esta fusion no afectara a la estructura de comisiones y gastos de cada Clase de Acciones.
2 Aclaracién y revisiones del objetivo de inversidn:

2.1 Supresidn de la referencia al “patrimonio neto total”
Se han suprimide todas las referencias al “patrimonio neto total” contenidas en los objetivos de inversidn de tos Subfondos y
han sido sustituidas por la expresién “activo lotal”, La expresidn "activo total” se ha definido de modo que exciuye los activos
liguidos accesorios.
Esta modificacidn se ha introducido con el fin de garantizar que los objetivos de inversion de los Subfondos se atengan a las
requisitos normativos en todas las jurisdicciones en las que se comercializan los Subfondos. Dicha madificacidn no
ocasionara ninglin cambio en el modo en que se gestionan los Subfondos.

2.2 Asia Pacific Equity Fund, Asia-Pacific Real Estate Securities Fund y Pacific Equity Fund
La definicién de "Asia-Pacifico” ha sido aclarada de mods que comprenda los paises del continente asiatico y las islas del
Pacifico circundantes, incluida Australia y Nueva Zelanda. Las politicas de inversion de los Subfondos Asia Pacific Equity Fund,

Asia-Pacific Real Estate Securities Fund y Pacific Equity Fund han side formuladas de nueve en consecuencia,

Dichas medificaciones no ocasionaran ningdn cambic en la forma en que se gestionan los Subfondes. Los objetivos
modificados de dichos Subfaondos pueden consultarse en el Anexo A adjunto.




2.3 Dynamic Reserve Fund

Este Subfondo invierte al menos el 80% de su activo total en valores negociables de renta fija con categoria de inversitn,
ernitidos por gobiernos, agencias y empresas de lodo el mundo. Se suprime la referencia a la dencminacién de los valores en
dolares estadounidenses.

Dicha modificacién no ocasionarad ningan cambic en la forma en que se gestiona el Subforde. El objativo modificado de dicho
Subfondo puede consultarse en el Anexo A adjunto.

2.4 Global Opportunities Fund

El abjetivo de inversian de este Subfondo se aclara indicanda que, desde la Fecha de entrada en vigar, {a exposicion al riesgo
de cambic de este Subfondo se gestionard de modo flexible.

Dicha modificacian no ocasionara ninglin cambio en la forma en que se gestiona el Subfondo. El objetivo modificade de dicho
Subfendo puede consultarse en el Anexe A adjunto.

2.5 New Energy Fund

La descripcién del objetivo de inversién se modifica para especificar con mds detalle lo que constituye una “empresa de
nuevas energias”. Las empresas de nuevas energias incluyen las compafifas que operan en energias alternativas y tecnologias
de la energia, incluidas las energias renovables, tos combustibles alternativos, la automocion y la generacién de electricidad
in situ, tecnologia de los materiales, aimacenamiento de energia y tecnologias instrumentales relacionadas con la enargfa.

Los objetivos modificados de este Subfonde pueden consultarse en el Anexe A adjunto.
2.6 Actuacion a adoptar

Si es usted Accionista del Asia Pacific Equity Fund, Asia-Pacific Real Estate Securities Fund, Dynamic Reserve Fund, New
Energy Fund, Pacific Equity Fund o Global Opportunities Fund, no es necesario que actie si esta satisfecho con las
modificaciones que se introduciran en los objetivos de inversién. En otro caso, puede canjear su inversion por Acciones de otro
de los Subfondos de la Sociedad o solicitar el reembolse de sus Acciones (con arreglo al procedimiento establecida en el
Foileto] gratuitamente en cualquier momento antes de ta Fecha de Eficacia [aunque debe tener en cuenta que podra aplicarse
una comisién de suscripcién diferida contingente; "CSDC").

Dicho canje se efectuard a mas tardar en el Dia de Negociacién siguiente a la recepcion de sus instrucciones. El importe del
reembolso se te remitira en el tercer dia habil siguiente a la recepcidn de sus instrucciones, siempre que se hayan recibido
todas las necesarias instrucciones de pago por escrito y haya aportado diverses documentos de identificacion. Los defalles
de los documentos requeridos pueden obtenerse en el Centro de Servicios al Inversor.

3 Liquidacién del Subfondos
Liguidacidn del Global Focus Fund y UK Focus Fund

Los Accionistas han de tener en cuenta que se ha acordado liquidar los Subfondos Global Fecus Fund y UK Facus Fund con efectos
desde el 30 de abril de 2008, Por tanto, ya no sera posible canjear la inversién por Accicnes de estos Subfondos.

4 Politica de dividendos

A partir de la Fecha de Eficacia, los pagos de Dividendos correspondientes a Acciones de Reparto [A], Acciones de Reparto DS (A,
Acciones de Reparto (D), Acciones de Reparto [M], Acciones de Reparto (@), Acciones de Reparto DS [M] y Acciones de Reparto DS (0]
se abonaran, en el mes natural siguiente a la declaracion, a los Accionistas que figuren inscritos en el libro registro de acciones en et
dia anterior a ia fecha de la declaracién, mientras que anteriormente dichos dividendos se abonaban en los 10 dias hébiles siguientes
a la declaracidn.

5 Modificaciones de los procedimientos de suscripcién

{_a Sociedad no aceplara que las solicitudes de suscripcién se liquiden mediante cheque. Las solicitudes de suscripcién sélo se
podrén liquidar mediante transferencia telegrafica seqin se prevé en el Folleto revisado de la Sociedad.




6 Modificaciones de los procedimientos de reembolso

Los mversores gue tengan cuentas bancarias en la Unién Europea deberan, con et fin de percibir los pagos de reembolsos en
euros, facilitar el IBAN [“international bank account number”; nimero de cuenta bancaria internacional] y BiC ["bank identifier
code”; cédigo de identificacidn bancariai de sus cuentas.

Adviértase que todos los reembolsos se liquidan en el tercer dia habil siguiente a la recepcion de las instrucciones, y se ha
aclarado el Felleto para reflejar este punto.

Se hace constar a los Accionistas que las solicitudes de reembolso en especie pueden dar lugar a un impuesto sobre la operacién
dependiendo de los activos de que se trate. En el caso de un reembolso en especie, los impuestos correran a cargoe de los
inversares. Los inversores deberan informarse y, cuando proceda, consultar a sus asesores profesionales sobre las posibles
consecuencias fiscales de sclicitar el reembolso en especie de su inversién, con arreglo a la legislacion del pais de su
nacionalidad, residencia o domicilio. L.os inversores han de tener en cuenta que los niveles de tributacion, la base impositiva y las
deducciones fiscales pueden variar.

Por ultimo, conforme a la Politica sobre Practicas de Negociacidn Abusiva, en el fuluro se notificard a los Accionistas en las notas
contractuales la aplicacion de una comisién por este motivo. No se advertira ya por anticipado que es probable que se aplique
dicha comision.

7 Modificacién de los Agentes de Pagos

Desde la Fecha de entrada en vigor, las siguientes entidades actuardn como Agentes de Pagos en los paises que se indican a
continuacion:

Bélgica

J.P. Morgan Chase Bank, Brusseis Branch
1 Boulevard du Roi Alkert |l

Bruselas

B1210-Bélgica

Alemania

J.P. Morgan AG
Jurghofstrasse 14

60311 Frankfurt det Meno

ftalia

Allfunds Bank, S.A., Milan Branch
Via Santa Margherita 7

20121 Milan

Suiza

JPMorgan Chase Bank, National Associatien, Columbus, Zurich Branch Suiza
Dreikonigstrasse 21

CH-8002 Zurich

Reino Unide

J.P. Morgan investor Services Co,

4 John Carpenter Street

4th Floor - Mail Peint 3L

Londres EC4Y 0JP

A la atencidn de: Corporate Action - Paying Agency

8 Saldos reducidos

La Sociedad Gestora ha introducide una potitica relativa a las cuentas con saldos reducidos, con objeto de mejorar lz eficiencia
operativa de la Sociedad. Si coma consecuencia de un reembolso, canje o transmisidn, el Accionista pasee un saldo reducido de
Acciones, es decir, un importe igual o inferior a 5 US$, ta Sociedad Gestora podré, a su entera discrecion, liguidar dicho saldo
reducido y donar el importe resultante & una enlidad benéfica registrada en el Reino Unide y seleccionada por la Sociedad
Gestora,
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Modificaciones en las Acciones de Clase D
Se han introducidc las siguientes modificaciones:

Clase D

En respuesta a la evolucién de fas practicas del mercado, la inversidon minima en Acciones de Clase D se ha reducido de
10.000.960 de US$ a 500.000 US$ y, salvo en los Subfondas de Reserva, la comisidn inicial se ha incrementado del 2% al 5,0%.
Aungue la Comisidn de Gestion Anual no ha variado, la Comisidon de Administracidn aplicada se aumentaréd en coensonancia con
el nivel de comisicnes actualmente aplicado en la Clase A de Acciones pertinente, siendo, un 0,25% del patrimonio neto para los
Subfondos de Renta Variable, un 0,20% para los Subfondos Mixtos, un 0,15% para los Subfondes de Renta Fija y un 0,10% para
los Subfondos de Monetarios y a Corto Plazo. Esta clase sdlo estara dispanible, a discrecion de la Gestora de Inversiones, para
determinades distribuideres que, por ejempla, tengan con sus clientes acuerdos separados sobre comisiones.

Clase |

Se han introducide en determinados Subfondos Acciones de Clase |, con sujecion al cumplimiento de los requisitos de registro
aplicables. Las Acciones de Clase | disfrutan asimismo de una comisién de gestion anual reducida y la inversion minima es de
10.000.000 de US$. Sélo estan disponibles para inversores institucionales en el sentido del articulo 129 de la Ley de
20 de diciembre de 2002 sobre organismos de inversién colectiva y, por ello, disfrutan de un impuesto reducido en Luxemburgo
(actualmente del 0,01%, frente al 0,05% apticable a una Clase de Acciones no institucionall, EL tipo actual de la Comisidn de
Administracion aplicada sera del 0,02% del patrimenio neto det Subfondo. Las Acciones de Clase | se ofrecerdn a discrecion de (a
Gestora de Inversiones.

Responsabhilidad de los Administradores

El Consejo de Administracidn de la Sociedad asume la responsabilidad de esta carta y de la informacion recogida en la misma.
Segln et leal saber y entender del Consejo de Administracion [que han procurade con la mayor diligencia razonable garantizar
que asi seal, ta informacidn contenida en esta carta se ajusta a los hechos y no omite nada que pueda afectar a los efeclos de
dicha informacidn.

Nuevo Folleto

En la Fecha de entrada en vigor, estara dispenible el Folleto Informative actualizado en el Centro de Servicios al Inversor. Para

evitar dudas, se hace constar que los términos en rnaydsculas utilizados en esta Carta tendran el significade establecido en el
Follete Informativo actualizado.

St desea informacion adicional, péngase en contacto con et Centro de Servicios al inversor, en el teléfono +44 207 743 3000, o can
su representante local.

La Sociedad estd debidamente registrada en la Camisién Nacional del Mercado de Valores en £spafia con el nimero 140,

Atentamente,

/

Presidente




Anexo A
Nuevas Objetivos De Enversién Mencionados En La Seccidn 2

1. Asia Pacific Equity Fund

El Asia Pacific Equity Fund busca maximizar la rentabilidad total. El
Subfondo invierte al menos el 70% de su activo total en valores de renta
variable de empresas domicitiadas o que ejerzen una parte predorninante
de su actividad econémica en la regién de Asia-Pacifico, excluido Japén.

2. Asia-Pacific Real Estate Securities Fund

El Asia-Pacific Real Estate Securities Fund busca maximizar la
rentabilidad total. El Subfondo invierte al menos el 70% de su active total
en valores de renta variable y obligaciones de inmobiliarias domiciliadas
o que desarrollen una parte predeminante de su actividad ecendmica en
la region de Asia-Pacifico y Japén.

3. Dynamic Reserve Fund

El Dynamic Reserve Fund trata de obtener una rentabilidad absoluta. El
Subfondo invierte al menos el 80% de su activo total .en valores
negociables de renta fija con categoria de inversidn emilidos por
gobiernos, agencias y empresas de tode el mundo. El Subfondo se
gestiona de tal manera que la duracidn media de sus activos no
sobrepase por lo general los dos afios. La exposicion al riesgo de cambio
se gestiona de forma flexible.

4. Global Opportunities Fund

Et Global Opportunities Fund busca maximizar la rentabilidad total. El
Subfondo invierte al menos el 70% de su activo total en valores de renta
variable de empresas de pequefa capitalizacién bursatil de todo el
mundo, Son empresas de pequena capitalizacion bursatit aquellas que,
en el momento de adquisicion de los valores, representen una
capitalizacion de mercado situada por debajo del 30% de los mercados
internacionates de acciones. La exposicién al riesgo de cambio se
gestiona de forma flexible.

5. New Energy Fund

El New Energy Fund busca maximizar la rentabilidad total. El Fondo
invierte al menos el 70% de su activo total en valores de renta variable de
empresas de nuevas energias de todo el mundo. Las empresas de nuevas
energias son aquellas que operan en energias alternativas y tecnologias
de ta energia, incluidas las energias rengvables, los combustibles
alternativos, la automocion y la generacion de electricidad in situ,
tecnolegia de los materiales, almacenamiento de energia y tecnologias
instrumentales relacionadas con {a energla.

6. Pacific Equity Fund

El Pacific Equity Fund busca maximizar ta rentabilidad total, El Subfondo
invierte al menos el 70% de su activo total en valores de renta variable de
empresas domiciliadas o que ejerzan una parte predominante de su
actividad econdmica en la region de Asia-Pacifica. La exposicién al riesgo
de cambic se gestiona de forma flexible.




