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21 de agosto de 2009
Estimado Accionista:

El Consejo de Administracion le remite la presente carta para comunicarle las modificaciones que se propone introducir en la
Sociedad y sus Subfondos. A menos que se indique expresamente otra cosa, los cambios indicados en esta carta relativos a la
fusion del US SmallCap Value Fund con el US Small & MidCap Opportunities Fund surtiran efecto el 2 de octubre de 2009,

(la "Fecha de Efecto de la Fusion”), y el presente documento hard las veces de notificacion de dichos cambios a los Accionistas.

La modificacion expuesta en esta carta por la que se clarifica y revisa el objetivo de inversion del US Small & MidCap Opportunities
Fund entrard en vigor el 9 de octubre de 2009 (la "Fecha de Efecto”), y la presente carta servird también de notificacion de dicho
cambio a los Accionistas.

1. Notificacion de fusion del US SmallCap Value Fund con el US Small & MidCap Opportunities Fund

1.1 Introduccion
Con arreglo a lo dispuesto en el Articulo 28 de los Estatutos de la Sociedad, los Administradores consideran que la fusién
del US SmallCap Value Fund con el US Small & MidCap Opportunities Fund en la Fecha de Efecto de la Fusion redundaria
en favor de los intereses de los Accionistas.

A 31 de julio de 2009, el patrimonio de los fondos US SmallCap Value Fund y US Small & MidCap Opportunities Fund era de
34,0 millones de US$ y 148,6 millones de US$, respectivamente. Teniendo en cuenta el tamanio reducido del US SmallCap
Value Fund, los Administradores consideran posible alcanzar mayores economias de escala si ambos Subfondos se fusionan
para formar una Unica entidad resultante.

Ambos Fondos tienen en la actualidad la misma Comisidn Inicial, Comision de Gestion, Comision de Distribucion, CDSC y
Comision de Administracion en Clases de Acciones equivalentes, a excepcion de la Clase Q. Los titulares de Acciones de la
Clase Q del US SmallCap Value Fund deben consultar el apartado 1.3 que viene a continuacidn.

La politica de inversion actual del US SmallCap Value Fund es la siguiente:

EL US SmallCap Value Fund busca maximizar la rentabilidad total invirtiendo, al menos, el 70% del total de sus activos en
valores de renta variable de empresas de pequena capitalizacion bursatil domiciliadas o que desarrollen una parte
predominante de su actividad econémica en Estados Unidos. Por empresas de pequefa capitalizacion bursatil se entendera
aquellas companias que, en el momento de la compra formen el 30% inferior de la capitalizacion del mercado
estadounidense de renta variable. El Subfondo pone especial énfasis en aquellas empresas que, en opinion del Asesor de
Inversiones, estén infravaloradas.

La politica de inversion actual del US Small & MidCap Opportunities Fund es la siguiente:

EL US Small & MidCap Opportunities Fund busca maximizar la rentabilidad total invirtiendo, al menos, el 70% del total de sus
activos en valores de renta variable de empresas de pequefna y mediana capitalizacion bursatil domiciliadas o que desarrollen
una parte predominante de su actividad econémica en Estados Unidos. Por empresas de pequeia y mediana capitalizacion
bursatil se entendera aquellas companias que, en el momento de la compra, formen el 40% inferior de la capitalizacion del
mercado estadounidense de renta variable.



Se llama la atencidn de los Accionistas sobre la modificacion propuesta del objetivo de inversion del US Small & MidCap
Opportunities Fund en la Fecha de Efecto (que sigue a la Fecha de Efecto de la Fusidn), segin se describe en la seccién 2
mas adelante.

En la Fecha de Efecto de la Fusidn, los Accionistas del US SmallCap Value Fund veran fusionado su Subfondo con el
US Small & MidCap Opportunities Fund, y las Acciones de que sean titulares seran sustituidas por Acciones del US Small
& MidCap Opportunities Fund del mismo valor en la Fecha de Efecto de la Fusion.

Los titulares de Acciones denominadas en délares estadounidenses del US SmallCap Value Fund recibiran Acciones
denominadas en délares estadounidenses del US Small & MidCap Opportunities Fund y los titulares de Acciones
denominadas en euros del US SmallCap Value Fund recibirdn Acciones denominadas en euros del US Small & MidCap
Opportunities Fund.

Las Acciones del US SmallCap Value Fund dejaran de negociarse después del 28 de septiembre de 2009 (la “Fecha Limite
de la Fusion”) al objeto de permitir una transicién ordenada. Los Accionistas que deseen solicitar el reembolso de sus
Acciones después de esa fecha no podran hacerlo hasta que se emitan las nuevas Acciones del US Small & MidCap
Opportunities Fund el 5 de octubre de 2009.

Los titulares de Acciones del US SmallCap Value Fund deben tener presente que este Subfondo se gestiona con un estilo
orientado al valor. Los inversores que deseen mantener una inversion que incorpore este estilo de gestién deben ser
conscientes de que la inversion en el US Small & MidCap Opportunities Fund podria no resultar apropiada. Los titulares de
Acciones del US SmallCap Value Fund deben tener también presente que, durante los dias previos a la Fecha de Efecto de
la Fusion, la liquidacion y realizacion de determinadas inversiones del US SmallCap Value Fund podrian desviar
temporalmente a este Subfondo de su objetivo de inversidn.

1.2 Opciones para los Accionistas del US SmallCap Value Fund
En la Fecha de Efecto de la Fusidn, la fusion se desarrollard de conformidad con lo expuesto en esta notificacidn, y los
activos y pasivos del US SmallCap Value Fund seran traspasados al US Small & MidCap Opportunities Fund.

Si usted es titular de Acciones del US SmallCap Value Fund, y desea recibir a cambio de ellas Acciones del US Small &
MidCap Opportunities Fund, no precisarad tomar medida alguna; recibird automaticamente un nimero de titulos de la
misma Clase de Acciones del US Small & MidCap Opportunities Fund que resulte de aplicar la ecuaciéon de canje, calculada
en funcién del Valor Tedrico de la Accién del US SmallCap Value Fund y del Valor Tedrico de la Accidn del US Small &
MidCap Opportunities Fund, el 2 de octubre de 2009. Vd. recibird a continuacién confirmacion de su posicion. Se llama la
atencion de los Accionistas sobre la modificacién propuesta del objetivo de inversion del US Small & MidCap Opportunities
Fund en la Fecha de Efecto (que sigue a la Fecha de Efecto de la Fusidn), segln se describe, mas adelante, en la seccidn 2.

Si usted es titular de Acciones del US SmallCap Value Fund y no desea recibir Acciones del US Small & MidCap
Opportunities Fund, podré convertir gratuitamente su inversion en Acciones de otros Subfondos de la Sociedad, sin que por
ello se le aplique la comisién de suscripcién diferida contingente (CSDC) que en otro caso se le habria cobrado por dicha
operacion, al tiempo que podra continuar beneficidndose del periodo de inversion acumulado a efectos de cualquier otra
CSDC, segun se establece en el Folleto, o podra solicitar gratuitamente el reembolso de su inversion (conforme al
procedimiento que se establece en el Folleto] en cualquier momento hasta la Fecha Limite de la Fusion (si bien en ese caso
podria serle aplicable la CSDCJ. Esta conversion se efectuard a méas tardar en el Dia de Negociacion siguiente a la
recepcion de su orden. Elimporte del reembolso se le remitird en el tercer dia habil siguiente a la recepcién de su orden,
siempre que se hayan recibido todas las instrucciones de pago necesarias y que usted haya aportado los distintos
documentos identificativos. La informacion relativa a los documentos requeridos esta disponible en el Centro de Servicios al
Inversor local.

1.3 Otras comisiones y gastos
Salvo en el caso de las Acciones de Clase Q del US SmallCap Value Fund, esta fusién no afectara a la estructura de
comisiones y gastos de cada Clase de Acciones. Las Comisiones de Gestion y Distribucion aplicables a las Acciones de
Clase Q del US Small & MidCap Opportunities Fund son superiores a las Comisiones de Gestién y Distribucidn aplicables a
las Acciones de Clase Q del US SmallCap Value Fund. En consecuencia, a los titulares de Acciones de Clase Q del
US SmallCap Value Fund que deseen recibir Acciones del US Small & MidCap Opportunities Fund en el marco de la fusién,
les seran adjudicadas, en la correspondiente moneda de denominacién, Acciones de Clase A del US Small & MidCap
Opportunities Fund. Dichas Acciones de Clase A soportan una comisidn total en concepto de Gestidn y Distribucion, inferior
a las de la Clase Q del US SmallCap Value Fund.



Le rogamos que consulte en el Apéndice A de esta carta los pormenores de las comisiones y gastos que se liquidan en
ambos Subfondos. Los cddigos ISIN de las Clases de Acciones también son enumerados en el Anexo C.

1.4 Consideraciones en materia de riesgos
BlackRock no ha evaluado la idoneidad de esta inversién a la luz de las necesidades particulares y la tolerancia al riesgo de
ningun inversor concreto. Para cerciorarse de que comprende si el US Small & MidCap Opportunities Fund o cualquier otro
Subfondo resulta adecuado para usted, le rogamos que lea el Folleto, donde se desglosan mas pormenorizadamente los
riesgos asociados a la inversion. En caso de albergar dudas sobre el nivel de riesgo que le conviene asumir, le
recomendamos que recabe asesoramiento profesional independiente antes de tomar la decision de invertir.

1.5 Gastos e impuestos relacionados con la fusion
Los gastos derivados de la fusidn, que se estiman en 9.000 €, seran sufragados con cargo a la Comisién de Administracion
que se liquida al US Small & MidCap Opportunities Fund.

La fusion no sometera a los Subfondos a impuestos en Luxemburgo. En determinadas condiciones, los Accionistas
podrian quedar sujetos al impuesto sobre la renta en Luxemburgo con motivo de la fusion de determinados Subfondos.
No obstante, no se adeudara ningln impuesto sobre la renta por las ganancias obtenidas si fuera aplicable a la Sociedad
un tratado para evitar la doble imposicion entre Luxemburgo y el pais de residencia de los Accionistas en el que se
prevea otra cosa. Los Accionistas deben tener en cuenta que el reembolso de las Acciones o su conversion en Acciones
de otros Subfondos de la Sociedad puede constituir una enajenacion de Acciones a efectos fiscales en determinadas
jurisdicciones. Los Accionistas podrian quedar sujetos a impuestos en sus domicilios fiscales o en otras jurisdicciones en
las que paguen impuestos. Dado que las leyes fiscales difieren ampliamente de un pais a otro, se invita a los Accionistas
a que consulten con sus asesores fiscales personales acerca de los efectos fiscales de la fusion en su caso particular.

2. Notificacion de aclaracion y revision de objetivo de inversion

2.1 US Small & MidCap Opportunities Fund
El objetivo de inversion de este Subfondo se modificara para aclarar que por empresas de pequena y mediana capitalizacion
bursatil se entenderd ahora aquellas compafias con una capitalizacién de mercado que formen el 30% inferior de
capitalizacion del mercado estadounidense de renta variable. A efectos de este Subfondo, este cambio sitla la descripcién
de las empresas de pequena y mediana capitalizacion bursatil en linea con la definicién que de los segmentos de pequenay
mediana capitalizacion hace el actual proveedor de servicios relacionados con indices.

Este cambio no modificara la forma en la que este Subfondo se gestiona en la actualidad. El objetivo de inversion
modificado de este Subfondo se expone en el Apéndice B adjunto.

El citado cambio entrara en vigor en la Fecha de Efecto, que sigue a la Fecha de Efecto de la Fusion. En consecuencia, los
Accionistas del US SmallCap Value Fund deberan tener asimismo presente la modificacién introducida en este objetivo de
inversion antes de decantarse por recibir Acciones del US Small & MidCap Opportunities Fund en el marco de la fusién
descrita anteriormente, en la seccién 1.

2.2 Medidas a adoptar
Si usted es titular de Acciones del US Small & MidCap Opportunities Fund, no precisarad tomar medida alguna si esta de
acuerdo con la modificacion propuesta del objetivo de inversion. En otro caso, podré convertir gratuitamente su inversion en
Acciones de otros Subfondos de la Sociedad o solicitar el reembolsos gratuito de su inversion (conforme al procedimiento que
se establece en el Folleto] en cualquier momento hasta la Fecha de Efecto (si bien en ese caso podria serle aplicable la CSDC].

La conversidn se efectuard a més tardar en el Dia de Negociacion siguiente a la recepcién de su orden. El importe del
reembolso se le remitird en el tercer dia habil siguiente a la recepcién de su orden, siempre que se hayan recibido todas las
instrucciones de pago necesarias y que usted haya aportado los distintos documentos identificativos. La informaciéon relativa
a los documentos requeridos esta disponible en el Centro de Servicios al Inversor local.

No obstante, los inversores deben consultar con sus asesores financieros o profesionales de otro dmbito por lo que
respecta a las consecuencias fiscales o de otro tipo que podrian derivarse de la compra, tenencia, transmision, canje
conversion o, de otro modo, negociacion de las Acciones de la Sociedad con arreglo a la legislacion de sus paises de
residencia, nacionalidad y domicilio.



3. Responsabilidad del Consejo
El Consejo de Administracion de la Sociedad asume la responsabilidad de esta carta y de la informacion que contiene la
misma. Segun el leal sabery entender del Consejo de Administracién (que ha procurado con la mayor diligencia razonable
garantizar que asi sea), la informacién contenida en esta carta se atiene a los hechos y no omite nada que pueda afectar al
sentido de dicha informacién.
Si desea mas informacion, llame al +44 (0)20 7743 3300 o a su representante local.

La Sociedad estad debidamente registrada en la Comision Nacional del Mercado de Valores, en Espana, con el nimero 140.

Atentamente,

/LM;\XA,(,(

Nicholas Hall
Presidente



US Small Comision  Comision Comision CsbC
& MidCap Inicial de Gestion  de Distribucion

Opportunities Fund

Clase A 5,00% 1,50% 0,00% 0,00%
Clase B 0,00% 1,50% 1,00% 4,00% a 0,00%
Clase C 0,00% 1,50% 1,25% 1,00% a 0,00%
Clase D 5,00% 0,75% 0,00% 0,00%
Clase E 3,00% 1,50% 0,50% 0,00%
Clase | 0,00% 0,75% 0,00% 0,00%
Clase J 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Clase Q 0,00% 1,50% 1,25% 4,00% a 0,00%
Clase X 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
US SmallCap Comision Comision Comision csbc
Value Fund Inicial de Gestion  de Distribucion

Clase A 5,00% 1,50% 0,00% 0,00%
Clase B 0,00% 1,50% 1,00% 4,00% a 0,00%
Clase C 0,00% 1,50% 1,25% 1,00% a 0,00%
Clase D 5,00% 0,75% 0,00% 0,00%
Clase E 3,00% 1,50% 0,50% 0,00%
Clase | 0,00% 0,75% 0,00% 0,00%
Clase J 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Clase Q 0,00% 1,00% 1,00% 4,00% a 0,00%
Clase X 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Todas las Clases de Acciones estan sujetas también al abono de una comision

de administracion, que podria alcanzar una tasa anual de hasta el 0,25%.

Apéndice A



Apéndice B
OBJETIVO DE INVERSION MODIFICADO CONFORME A LA SECCION 2

EL US Small & MidCap Opportunities Fund busca maximizar la rentabilidad total invirtiendo, al menos, el 70% del total de sus
activos en valores de renta variable de empresas de pequefa y mediana capitalizacion bursatil domiciliadas o que desarrollen una
parte predominante de su actividad econdmica en Estados Unidos. Por empresas de pequefna y mediana capitalizacion bursatil se

entenderd aquellas companias que, en el momento de la compra, formen el 30% inferior de la capitalizacién del mercado
estadounidense de renta variable.



Apéndice C

USCEA BGF US SmallCap Value A2 EUR LU0171300998 MONAA BGF US Small & MidCap Opps A2 EUR LU0171298648
USCMA BGF US SmallCap Value A2 USD LU0084033330 MNOAA BGF US Small & MidCap Opps A2 USD LU0006061336
USCPB BGF US SmallCap Value B2 USD LU0147390339 ANOBB BGF US Small & MidCap Opps B2 USD LU0147413305
MUSCC BGF US SmallCap Value C2 USD LU0147390685 MNOCC BGF US Small & MidCap Opps C2 USD LU0147413560
USCAE BGF US SmallCap Value E2 EUR LU0171301293 EONEE BGF US Small & MidCap Opps E2 EUR LU0171298721
USCEE BGF US SmallCap Value E2 USD LU0147390925 ENOEE BGF US Small & MidCap Opps E2 USD LU0090841858
USCBP BGF US SmallCap Value Q2 USD* LU0084033413 MNOAA BGF US Small & MidCap Opps A2 USD* L.U0006061336

* Significa que la Clase Q2 se ha fusionado con la Clase A2 tal como se describe en la seccion 1.3 “Otras comisiones y gastos”
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