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ESTILO DE INVERSION

Value Blend Growth
Large-Cap
Mid-Cap
Small-Cap
PERFIL DE RIESGO 3 ANOS
Maxima pérdida del periodo (%) Mediano -17,4
Volatilidad (%) Alto 24,2
Correlacion Alto 1,0
Beta Alto 1.1

10 VALORES CON MAYOR
PONDERACION EN EL FONDO (01/04/
07)

%

UESR 6,6
Sberbank 6,5
Norilsk Nickel * 6,2
Gazprom * 6,0
OTP Bank * 5,2
MOL 4.8
Novatek 4.7
MTS 34
Sistema 3,4
Surgutneftegaz * 3,4

* Entre los 10 valores con mayor ponderacién hace un afo

ASIGNACION DE ACTIVOS (01/04/07)

fondo %
Los estados balticos -
Republicos de Asia central 1
Croacia -
Republica Checa 1
Egipto 1
Hungria 10
Israel 3
Oriente Medio / Peninsula arabe -
Marruecos -
Polonia 12
Rusia 58
Eslovaquia -
Eslovenia -
Sudafrica -
Turquia 10
Otros 1
Efectivo 3
RENDIMIENTO ACUMULADO
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LA OPINION DE STANDARD & POOR'S (JUNIO 2007)

A pesar de los considerables cambios en esta clase
de activo durante los ultimos afos, los gestores Alain
Bourrier y Plamen Monovski han logrado
mantenerse por delante de la curva sin necesidad de
comprometer su enfoque de inversion activo aunque
consciente del riesgo. Esto ha resultado en eficaces
movimientos  anticipados hacia areas no
descubiertas hasta entonces sin que, por otro lado,
el fondo pierda de vista al indice de referencia y a
sus competidores, lo que le ha permitido registrar
unas sdlidas rentabilidades relativas.

Bourrier y Monovski cuentan respectivamente con
15 y 13 afios de experiencia en la region y llevan 10
afios trabajando juntos. Han construido un equipo
dedicado a la region con cautela y de modo gradual.
Asimismo dependen de las aportaciones de los
consultores seleccionados y de los contactos
locales, asi como de los demas equipos dentro del
grupo.

El proceso de inversion contempla consideraciones
tanto top down como bottom up. El fondo también

tiene en cuenta situaciones especiales, menos
liquidas, pero Unicamente si existe un margen de
seguridad suficiente que lo justifique. A pesar de que
estas posiciones soélo forman una pequena parte de
la cartera, los gestores le dedican una gran atencion,
e incluso estan dispuestos a convertirse en
accionistas activos si la situacioén asi lo requiere.

Los gestores han logrado afiadir un valor
considerable con el paso del tiempo gracias a los
cambios oportunos en la cartera, tal como ocurrio el
afio pasado con la reducciéon de la exposicion a
Turquia y el sector energético.

Bourrier y Monovski trabajan de un modo efectivo y
muy cohesionado, combinando sus puntos fuertes y
compensando por sus respectivas debilidades. La
combinacion de dos gestores experimentados y un
enfoque disciplinado con una evolucion efectiva
permite al fondo ver mejorada su calificacion hasta
alcanzar AAA de S&P.

PUNTOS CLAVES

Grupo: BlackRock fue creada en 1988 y se ha
desarrollado hasta convertirse en una de las
gestoras de activos mas grandes del mundo con
activos bajo gestién valorados en mas de 1,2 billon
de délares y mas de 5.500 empleados.

Equipo: Un equipo de cinco personas cubre la
regién de Europa, Oriente Proximo y Africa. Estan a
cargo de activos que superan los 5.400 millones de
euros, incluyendo un fondo especulativo lanzado
recientemente que invierte en los Illamados
mercados fronterizos.

Gestor del fondo: Alain Bourrier cuenta con 15
afos de experiencia en inversion y Plamen Monovski

lleva 13 afos en el sector. Ambos llevan 10 afios
trabajando juntos.

Estilo: El fondo se gestiona de modo disciplinado
pero pragmatico, con un proceso de analisis que
combina posturas top down de analisis de pais, de
riesgos politicos y de divisas con un riguroso analisis
bottom up de titulos.

Rentabilidad: Durante los cinco afios hasta 31/03/
2008 el fondo ha tenido un rendimiento de 542,7%,
comparado con 426,0% para la mediana del sector y
395,0% para el indice, situandose en el puesto 7/
169.
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