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INVESTMENT MANAGEMENT

BNY Mellon Global Funds, plc (la «Sociedad») es una sociedad de inversién de tipo abierto y capital variable con multiples subfondos
(estructura «paraguas») constituida con responsabilidad limitada con arreglo al Derecho de Irlanda (nimero de registro 335837) y
autorizada por el Banco Central de Irlanda a efectos de lo dispuesto en el European Communities (Undertakings for Collective
Investment in Transferable Securities) Regulations, 2011 (SI. N.° 352 de 2011) (en su versién modificada). La responsabilidad entre los
Subfondos se mantiene segregada.

Si tiene dudas acerca del contenido de este Folleto, debe consultar a su agente de bolsa o a otro asesor financiero independiente.

Los Consejeros, cuyos nombres figuran en la seccién «Direccion y administracién de la Sociedad», asumen toda la responsabilidad
derivada de la exactitud de la informacién contenida en este Folleto. Segin el leal saber y entender de los Consejeros (quienes han
desplegado toda la diligencia para garantizar que asi sea), dicha informacién se ajusta a los hechos y no omite nada que pueda afectar
al sentido de la misma. Los Consejeros asumen la consiguiente responsabilidad.



Informacion preliminar

La autorizacién de la Sociedad y de sus Subfondos no
constituye un aval o garantia de la Sociedad o de sus
Subfondos por parte del Banco Central, y el Banco
Central tampoco es responsable del contenido de este
Folleto. La autorizacién de la Sociedad y de sus
Subfondos por el Banco Central tampoco constituye una
garantia acerca de los resultados de la Sociedad y de
sus Subfondos, y el Banco Central no respondera de los
resultados ni de la insolvencia de la Sociedad o de sus
Subfondos.

Ninguna persona ha sido autorizada a realizar publicidad,
a proporcionar informacién, o a realizar manifestaciones
en relacién con la oferta, colocacién, suscripcién o venta
de las Acciones, salvo aquellas que se contienen en este
Folleto y, en caso de que se realice esa publicidad, se
proporcione esa informacién o se realicen esas
manifestaciones, esa publicidad, esa informacién y esas
manifestaciones no deberan considerarse autorizadas por
la Sociedad. Ni la entrega de este Folleto ni la oferta,
colocacion, asignaciéon o emisién de Acciones creara bajo
ninguna circunstancia una implicacién ni constituird una
manifestacién de que la informacién que se proporciona
en este Folleto es correcta en cualquier momento
posterior a la fecha del presente.

Este Folleto no constituye una oferta o solicitud, ni podra
utilizarse a esos efectos, en una jurisdiccién en la cual
esa oferta o solicitud no esté autorizada, o a una persona
a la cual sea ilegal realizar esa oferta o solicitud. Puede
que se restrinja la distribucién de este Folleto y la oferta
de las Acciones en determinadas jurisdicciones, y por lo
tanto las personas en cuya posesion se encuentre este
Folleto tendran que informarse acerca de esas
restricciones, y cumplirlas. Los inversores potenciales
deben informarse acerca de:

a) los requisitos legales aplicables en su jurisdiccién a la
compra o tenencia de Acciones;

b) cualesquiera restricciones en materia de control de
cambios que puedan afectarles;

y

c) las posibles consecuencias fiscales, sobre la renta y
otros conceptos, que puedan resultar pertinentes en
sus propias jurisdicciones en relacién con la
suscripcién, tenencia o enajenacién de las Acciones.

Las Acciones no han sido ni seran registradas en
Estados Unidos con arreglo a la Ley de Valores
estadounidense de 1933 (United States Securities Act of
1933), en su versién modificada (la «Ley de Valores»), ni
con arreglo a la legislacién sobre valores de ningin
estado de Estados Unidos, y ninguno de los Subfondos ni
la Sociedad han sido ni seran registrados en Estados
Unidos con arreglo a la Ley de Sociedades de Inversion
estadounidense de 1940 (United States Investment
Company Act of 1940), en su versién modificada (la «Ley
de 1940»), y ninguno de los Accionistas podrd acogerse a
las ventajas derivadas de dicho registro. Los solicitantes
tendran que certificar que no son Personas
Estadounidenses a las cuales se prohibe la compra,
adquisicién o tenencia de Acciones. Consulte el apartado
«Informacion para los Estados Unidos de América» en el
Apéndice VIl para obtener mas informacion.

La distribucién de este Folleto no estéd autorizada salvo en
caso de que se acompane de una copia del ultimo informe
anual de la Sociedad y, en caso de que este se publique
posteriormente a su distribucién, del dltimo informe
semestral de la Sociedad. Esos informes y cada
Suplemento correspondiente de este Folleto formardn
parte de este Folleto.

Las declaraciones realizadas en este Folleto se basan en
el Derecho y en las prdcticas en vigor en la Repiablica de
Irlanda en la fecha del Folleto, segin corresponda, que
pueden estar sujetos a cambios. Ni la entrega de este
Folleto ni la oferta, emisién o venta de Acciones supondrd
bajo ninguna circunstancia una declaracién de que los
negocios de la Sociedad no han cambiado desde la fecha
del presente Folleto. La Sociedad actualizara este Folleto
para tener en cuenta cualesquiera cambios sustanciales
que se efectien oportunamente, y dichas modificaciones
se realizaran con arreglo a los requisitos del Banco
Central. Ninguna persona ha sido autorizada para
proporcionar informacién o formular declaraciones
distintas de las contenidas en el presente Folleto en
relacién con la oferta de Acciones de cada Subfondo y, en
caso de que se realizasen, la informacién o las
declaraciones no deberdn considerarse autorizadas por la
Sociedad.

Los inversores no deben considerar el contenido de este
Folleto como asesoramiento en materia juridica,
tributaria, de inversién o de otro tipo.

El precio de las Acciones asi como las rentas que se
deriven de las mismas pueden aumentar o disminuir,
para reflejar los cambios en el Valor de inventario neto
de un Subfondo. El valor de sus inversiones puede
fluctuar. El rendimiento pasado no garantiza el
rendimiento futuro. Podré aplicarse una comisién de
reembolso, que puede diferir entre las diferentes clases
y Subfondos (segin se expone en los Suplementos de
este Folleto) y que, en ningin caso, podra exceder del
3% del importe total de reembolso. La diferencia
existente en cualquier momento entre el precio de
suscripcion y el precio de reembolso de las Acciones
hace que toda inversion en los Subfondos deba
contemplarse en un horizonte temporal a medio y largo
plazo.

A menos que se indique lo contrario en el Suplemento
correspondiente, las comisiones y gastos solo se
cargaran al capital en caso de que los ingresos sean
insuficientes para cubrir dichas comisiones y gastos.
Cuando todas o parte de las comisiones (incluidas las de
gestion) se carguen al capital, los Accionistas deberian
tener en cuenta que este ultimo puede verse reducido,
con la consiguiente disminucién del valor del capital de
una inversion y la reduccion del potencial de
revalorizacién futura del capital. De este modo, en los
reembolsos de participaciones, los Accionistas pueden
no recibir el importe total invertido.

Llamamos la atencién de los inversores sobre la seccién
«Factores de riesgo» de este Folleto.

Si no comprende usted el contenido de este documento,
deberd usted consultar a un asesor financiero autorizado.
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Promotor

El promotor de la Sociedad es BNY Mellon Fund

Management (Luxembourg) S.A., la Sociedad gestora. En
el epigrafe «Gestion y administracion de la Sociedad» de
este Folleto figura la descripcion de la Sociedad gestora.
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Definiciones

A menos que el contexto exija otra cosa, las siguientes
definiciones seran de aplicacion en todo este Folleto:

«Contrato de administracion»

se entendera un contrato, de 13 de marzo de 2001,
celebrado entre BNY Mellon Global Management
Limited y Mellon Fund Administration Limited, tal
como ha sido modificado y novado en virtud del
acuerdo entre BNY Mellon Global Management
Limited, Mellon Fund Administration Limited y el
Agente administrativo con fecha del 31 de julio de
2008, y nuevamente novado en virtud del acuerdo
entre BNY Mellon Global Management Limited, la
Sociedad gestora y el Agente administrativo con
fecha del 1 marzo de 2019, con las enmiendas,
suplementos u otras modificaciones realizadas
periédicamente con arreglo a los requisitos del
Reglamento OICVM del Banco Central.

«Agente administrativo»

Se entendera BNY Mellon Fund Services (Ireland)
Designated Activity Company o cualquier sociedad
que le suceda nombrada por la Sociedad gestora
como agente administrativo de la Sociedad y de cada
uno de sus Subfondos de acuerdo con los requisitos
establecidos en el Reglamento OICVM del Banco
Central.

«Formulario de solicitud»

se entendera todo formulario de solicitud que los
suscriptores deben cumplimentar en relacién con las
Acciones segln determine oportunamente la
Sociedad o su entidad delegada.

«Entidad de Crédito Autorizada»
se entendera una entidad de crédito autorizada:

a) en el EEE;

b) en un Estado signatario (distinto de un Estado
miembro del EEE) del Acuerdo de Capital de
Basilea de julio de 1988 (Suiza, Canada, Japon y
Estados Unidos); o

c) en un pais tercero considerado equivalente con
arreglo al apartado 4 del articulo 107 del
Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 26 de junio de 2013
sobre los requisitos prudenciales de las
entidades de crédito y las empresas de inversion,
y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.°
648/2012; o

d) cualquier otra categoria de entidad de crédito
segln lo autorice en cada momento el
Reglamento, el Reglamento OICVM del Banco
Central de Irlanda y el Banco Central.

«Estatutos»
se entenderé la Escritura de Constitucion y Estatutos
de la Sociedad, en su versién oportunamente
modificada.

«Consejo» 0 «Consejeros»

se entenderéa el consejo de administracion de la
Sociedad, incluidos cualesquiera comités
debidamente autorizados del Consejo.

«Mecanismo de acceso al mercado de bonos de
Hong Kong y China»

Mecanismo de acceso al mercado de bonos de Hong
Kong y China es un canal de acceso al mercado de
bonos mutuos entre la China continental y Hong
Kong, establecido por China Foreign Exchange Trade
System & National Interbank Funding Centre
(«CFETS»), China Central Depository & Clearing Co.,
Ltd («CCDCC»), Shanghai Clearing House, Hong Kong
Exchanges and Clearing Limited y Central
Moneymarkets Unit. El canal permite que los
inversores extranjeros (incluido un Subfondo)
inviertan en el mercado de bonos interbancario de
China (CIBM) mediante la conexién entre las
instituciones de infraestructuras financieras de la
China continental y Hong Kong. En el Apéndice VI de
este Folleto se incluyen méas detalles sobre el canal
Bond Connect, Mecanismo de acceso al mercado de
bonos de Hong Kong y China.

«Dia Habil»

se entendera el dia o los dias que se especifiquen
como tales en el correspondiente Suplemento.

«Banco Central»

el Banco Central de Irlanda u organismo sucesor de
este

«Reglamento OICVM del Banco Central»

el Reglamento de 2019 conforme a la Ley (de
supervision y aplicacion) de 2013 del Banco Central
(Seccidon 48(1)) (Organismos de Inversion Colectiva en
Valores Mobiliarios) (con las enmiendas, consolidadas
y sustituidas periédicamente) y cualesquiera
directrices emitidas cada cierto tiempo por el Banco
Central

«ICC»
organismos de inversion colectiva

«Adaptacion al cambio climatico»

significa el proceso de ajuste al cambio climéatico
actual y previsto, y a sus repercusiones, con arreglo a
la definicion del Reglamento de taxonomia de la UE

«Mitigacion del cambio climatico»

significa el proceso de mantener el aumento de la
temperatura media mundial muy por debajo de los

2 °C y de continuar los esfuerzos para limitarlo a

1,5 °C respecto de los niveles preindustriales, con
arreglo a lo dispuesto en el Reglamento de taxonomia
de la UE

«Sociedad»
BNY Mellon Global Funds, plc
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«Hora limite de contratacion»

se entendera el dia y la hora que se especifiquen
como tal en el Suplemento relativo al
correspondiente Subfondo.

«Depositario»

se entendera The Bank of New York Mellon SA/NV,
sucursal de Dublin, que actiia como depositario de la
Sociedad, o cualquier sociedad que le suceda
nombrada por la Sociedad, con la autorizacién previa
del Banco Central, como depositario de los activos de
la Sociedad y de cada Subfondo.

«Contrato de Deposito»

Se entendera el contrato de 13 de marzo de 2001
celebrado entre la Sociedad y Mellon Trustees
Limited, tal como ha sido modificado y novado por la
Sociedad, Mellon Trustees Limited y el Depositario
con fecha 31 de julio de 2008, con las enmiendas y
sustituciones hechas en virtud del contrato de
deposito entre la Sociedad y el Depositario con fecha
del 1 de julio de 2016, y las posibles enmiendas,
suplementos o sustituciones realizados
periédicamente de conformidad con los requisitos del
Banco Central.

«Entidad comercializadora»

se entendera la Sociedad gestora, BNY Mellon
Investment Management EMEA Limited o
cualesquiera otras personas que la Sociedad gestora
designe oportunamente para que ejerza las funciones
de entidad comercializadora para los Subfondos.

«Mercados admisibles»

se entenderan los mercados en los que puede invertir
un Subfondo, de acuerdo con la definicion de
«Mercados Reconocidos» de los Estatutos. En el
Apéndice Il del presente Folleto se incluye una
relacién de dichos mercados.

«Actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles»

significa actividades econémicas que cumplen los
Criterios aplicables a las actividades econémicas
medioambientalmente sostenibles de la UE. Las
actividades econémicas que cumplen esta definicion
se limitaran a aquellas que contribuyen
sustancialmente a los objetivos medioambientales de
Adaptacién al cambio climatico y Mitigacién del
mismo, el uso sostenible y proteccion del agua y los
recursos marinos, la transicién a una economia
circular, la prevencion de la contaminacion, asi como
el control, proteccién y restauracion de la
biodiversidad y los ecosistemas segun lo dispuesto
en el Reglamento de taxonomia de la UE.

«Planes ERISA»

se entendera (i) todo plan de pensiones sujeto al
Titulo | de la Ley de Seguridad de los Ingresos de
Jubilacién para los Empleados de Estados Unidos
(Employee Retirement Income Security Act) de 1974,
en su version vigente (ERISA); o (ii) toda cuenta o
plan de jubilacién individual sujeto al articulo 4975
del Cddigo Fiscal de Estados Unidos (Internal
Revenue Code) de 1986, en su version vigente.
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«ESMA»

Se entendera la Autoridad Europea de Valores y
Mercados.

«ASG»

hace referencia a los factores medioambientales,
sociales y de gobierno corporativo;

«Criterios aplicables a las actividades economicas
medioambientalmente sostenibles de la UE»

significa los criterios que se recogen en el articulo 3
del Reglamento de taxonomia de la UE

«Reglamento de taxonomia de la UE»

significa el Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 18 de junio de 2020,
relativo al establecimiento de un marco para facilitar
las inversiones sostenibles y por el que se modifica
el Reglamento (UE) 2019/2088

«Actividades facilitadoras del Reglamento de
taxonomia de la UE»

significa una actividad econémica que permite
directamente a otras actividades realizar una
contribucion sustancial a uno o varios de los
objetivos medioambientales del Reglamento de
taxonomia de la UE, siempre y cuando dicha
actividad econémica (i) no conlleve la retencién de
activos que socaven los objetivos medioambientales
a largo plazo, teniendo en cuenta la vida econémica
de dichos activos, y (ii) tenga un efecto
medioambiental sustancialmente positivo, teniendo
en cuenta el ciclo de vida

«Criterios técnicos de seleccion del Reglamento de
taxonomia de la UE»

significa los criterios técnicos de seleccion
establecidos con arreglo al Reglamento de taxonomia
de la UE a fin de fijar el grado de sostenibilidad
medioambiental de una inversién a los efectos del
mencionado Reglamento

«Actividades de transicion del Reglamento de
taxonomia de la UE»

significa la mejor alternativa: en el caso del objetivo
de mitigacion del cambio climatico, actividades de
transicién para las que no existe una alternativa ni
tecnolégica ni econémicamente viable de bajas
emisiones de carbono y que cumplen los criterios
especificados de manera que apoyen la transicion
hacia una economia climaticamente neutra coherente
con un plan para limitar el aumento de la
temperatura a 1,5 °C respecto de los niveles
preindustriales

«Inversor Irlandés Exento» se entendera:

® un plan de pensiones que sea un plan aprobado
exento (exempt approved scheme) a efectos de lo
dispuesto en el articulo 774 de la Ley Tributaria o
un plan personal de jubilacion (retirement annuity
contract) o plan fiduciario de seguros sociales
(trust scheme) a los que sean aplicables los
articulos 784 o 785 de la Ley Tributaria;



una sociedad que desempene un negocio de vida
segln el significado del Articulo 706 de la Ley de
Tributacion;

una empresa de inversion (investment
undertaking) a efectos de lo dispuesto en el
articulo 739(B)(1) de la Ley Tributaria;

un plan especial de inversion segln el significado
del Articulo 737 de la Ley de Tributacioén;

una institucion benéfica, segln lo indicado en el
Articulo 739D(6)(f)(i) de la Ley de Tributacion;

un fondo de inversion al cual sea de aplicacién el
Articulo 731(5)(a) de la Ley de Tributacion;

un gestor de fondos cualificado (qualifying fund
manager) a efectos de lo dispuesto en el articulo
784A(1)(a) de la Ley Tributaria, siempre que las
Acciones poseidas sean activos de un fondo de
pensiones autorizado o de un plan de jubilacién
de prestacion minima autorizado;

una sociedad gestora cualificada (qualifying
management company) a efectos de lo dispuesto
en el articulo 739B de la Ley Tributaria;

una sociedad limitada de inversién (investment
limited partnership) en el sentido del Articulo
739J de la Ley Tributaria;

el administrador de una cuenta de ahorro para
plan personal de jubilacion («<PRSA», en sus
siglas en inglés) con derecho a exencion de los
impuestos sobre la renta y las plusvalias en
virtud del articulo 7871 de la Ley Tributaria,
siempre que las Acciones constituyan activos de
una PRSA;

una unién de crédito segin el significado del
Articulo 2 de la Ley de Uniones de Crédito de
1997;

la Asociacién Nacional de Gestion de Activos
(National Asset Management Agency);

la Agencia Nacional de Gestién del Tesoro o un
vehiculo de inversion en Fondos (conforme al
significado del articulo 37 de la Ley de la Agencia
Nacional de Gestién del Tesoro de 2014 en su
version modificada) cuyo Gnico beneficiario
efectivo sea el ministro de finanzas o el Estado
actuando a través de la Agencia Nacional de
Gestion del Tesoro;

el Motor Insurers’ Bureau de Irlanda en relacion
con una inversion realizada por esta misma
institucién abonada al Motor Insurer Insolvency
Compensation Fund en virtud de lo establecido
en la Ley de Seguros de 1964 (modificada por la
Ley de Seguros (Modificacion) de 2018), y el
Motor Insurers’ Bureau de Irlanda ha realizado
una declaracion a tal efecto ante la Sociedad:;

una sociedad sujeta al impuesto de sociedades
con arreglo al articulo 110 (2) de la Ley Tributaria
(Taxes Act) respecto de los pagos que le efectle
la Sociedad;

una sociedad que tenga la obligacion de abonar
el impuesto de sociedades de acuerdo con lo
establecido en la Seccion 739G(2) de la Ley
Tributaria en relacion con los pagos recibidos de
la Sociedad, que ha realizado una declaracion a
tal efecto y que ha proporcionado a la Sociedad

su nimero de referencia fiscal, pero solo en la
medida en la que el Subfondo correspondiente
sea un fondo del mercado monetario (tal como se
define en la Seccion 739B de la Ley Tributaria); o

® cualquier otro Residente Irlandés o Residente
Habitual en Irlanda que esté autorizado para ser
titular de Acciones con arreglo a la legislacion
tributaria o en virtud de los usos o concesiones
escritos de la Administracién Tributaria irlandesa
(Irish Revenue Commissioners), sin generar por
ello una deuda fiscal a cargo de la Sociedad, ni
poner en peligro las exenciones tributarias
aplicables a la Sociedad;

siempre y cuando hayan cumplimentado
correctamente, en todos los casos, una
Declaracioén Pertinente.

«FCA»

la Financial Conduct Authority (Autoridad de
Conducta Financiera britanica), con sede en 12
Endeavour Square, Canary Wharf, Londres E20 1JN.

«Derivados»
significa instrumentos financieros derivados

«Guia»

las instrucciones que el Banco Central publica
periédicamente en relacién con la aplicacién del
Reglamento OICVM del Banco Central.

«Periodo de oferta inicial»

el periodo indicado en el correspondiente
Suplemento, durante el cual las acciones de un
Subfondo o clase de acciones estan disponibles
inicialmente para su suscripcion.

«Inversores institucionales»
Incluye:

® empresas u organizaciones como bancos,
administradores de fondos u otros profesionales
de la inversion en el sector financiero, ya sea en
su propio nombre o en nombre de inversores
institucionales o clientes en el marco de un
contrato de gestion discrecional;

® empresas de seguros y reaseguros;
e fondos de pensiones;

® empresas de grupos industriales, comerciales y
financieros;

® autoridades regionales y locales;
® organismos de inversion colectiva;
® inversores con experiencia y conocimientos; y

® las estructuras que cualquiera de los anteriores
inversores puedan crear para la gestion de sus
propios activos.

«Intermediario»
una persona que:

BNY Mellon Global Funds, plc — Definiciones

13



® ejerza una actividad que consista en, o incluya, la
recepcion de pagos remitidos por una institucion
de inversién en nombre de otras personas,

(]

® - posea Participaciones o Acciones de una
institucion de inversién en nombre de otras
personas.

«Asesor de Inversiones»

uno o mas asesores de inversiones nombrados por
una Gestora de inversiones para prestar asesoria de
inversion respecto de los activos de un Subfondo

«Gestoras de inversiones»

las partes oportunamente nombradas por la Sociedad
gestora para que intervengan como gestora de
inversiones de los Subfondos de acuerdo con los
requisitos establecidos en el Reglamento OICVM del
Banco Central y que se relacionan en los
Suplementos de este Folleto.

«Contrato de Gestion de Inversiones»

un contrato celebrado entre la Sociedad gestora y
cada una de las Gestoras de inversiones,
respectivamente, con las enmiendas, suplementos u
otras modificaciones realizadas periédicamente con
arreglo a los requisitos del Banco Central.

«Irlanda»
la Republica de Irlanda.

«Residente Irlandés»
en el caso de:

® una persona fisica, se entendera un particular
residente en Irlanda a efectos fiscales;

® un trust, se entendera un trust residente en
Irlanda a efectos fiscales;

® una persona juridica, se entendera una sociedad
residente en Irlanda a efectos fiscales.

Se considerara residente en Irlanda a efectos de
un determinado ejercicio fiscal el particular que
haya estado presente en Irlanda por un periodo:
(1) igual o superior a 183 dias en el transcurso de
dicho ejercicio fiscal o (2)

igual o superior a 280 dias en el transcurso de
dos ejercicios fiscales consecutivos, siempre que
el particular haya estado presente en Irlanda al
menos 31 dias de cada periodo. A efectos de
determinar los dias de estancia en Irlanda, se
considerara que un particular ha estado presente
si se encontraba en el pais en cualquier
momento del dia. Esta forma de computo entrd
en vigor el 1 de enero de 2009 (anteriormente,
para determinar los dias de estancia en Irlanda,
se consideraba que un particular habia estado
presente si se encontraba en el pais al final del
dia (medianoche)).

Por regla general, se considerara que un trust es
residente en Irlanda cuando el fiduciario resida
en Irlanda o cuando una mayoria de los
fiduciarios (de haber méas de uno) sea residente
en Irlanda.
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Una sociedad constituida en Irlanda, asi como
sociedades constituidas en otros paises pero que
se gestionen y se controlen desde Irlanda, seran
residentes fiscales en Irlanda excepto en la
medida en que tal sociedad se considere
residente en otro territorio distinto de Irlanda (y,
por lo tanto, no residente en Irlanda) con arreglo
a un convenio para evitar la doble imposicion
suscrito entre Irlanda y el pais en cuestion.

Debe tenerse presente que la determinacién de la
residencia de una sociedad a efectos fiscales no
esta exenta de complejidad en determinadas
ocasiones, por lo que remitimos a los inversores
potenciales a las disposiciones legales
especificas contenidas en el articulo 23A de la
Ley Tributaria.

«Sociedad gestora»

se entenderd BNY Mellon Fund Management
(Luxembourg) S.A., nombrada por la Sociedad, con la
autorizacién previa del Banco Central, como sociedad
gestora de la Sociedad y de cada Subfondo.

«Contrato de Gestion»

un contrato celebrado con fecha del 28 de febrero de
2019 celebrado entre la Sociedad y la Sociedad
gestora, con las enmiendas, suplementos u otras
modificaciones realizadas periédicamente con arreglo
a los requisitos del Banco Central.

«Accion de la Direccion»
una accion de la direccion del capital de la Sociedad.

«Estado miembro»

un Estado miembro del Espacio Econémico Europeo
(«EEE»).

«Valor de inventario neto de la Sociedad»

la suma del valor de inventario neto de todos los
Subfondos.

«Valor de inventario neto del Subfondo»

el valor de inventario neto de un Subfondo calculado
de conformidad con lo dispuesto en los Estatutos,
segln se describe en el apartado «La Sociedad —
Calculo del Valor de inventario neto» de este Folleto.

«Valor liquidativo de la acciéon»

el valor liquidativo de la Accién de un Subfondo
calculado de conformidad con lo dispuesto en los
Estatutos, seglin se describe en el apartado «La
Sociedad — Calculo del Valor de inventario neto» de
este Folleto.

«OCDE»

la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémicos, entre cuyos estados miembros se
incluyen todos los paises enumerados en su sitio
web: http:/www.oecd.org

«Residente Habitual en Irlanda»

® en el caso de una persona fisica, un particular
con residencia habitual en Irlanda a efectos
fiscales;


http://www.oecd.org

® En el caso de un fondo fiduciario, significa un
fondo fiduciario que sea residente habitual en
Irlanda a efectos tributarios.

Una persona fisica sera considerada residente
habitual en un determinado ejercicio fiscal si ha
sido Residente Irlandés, de manera consecutiva,
en los tres anos fiscales anteriores (esto es,
pasara a ser residente habitual con efectos
desde el comienzo del cuarto ejercicio fiscal).
Una persona fisica que sea residente habitual en
Irlanda dejara de serlo al término del tercer
ejercicio fiscal en el que de manera consecutiva
no haya residido en Irlanda. En consecuencia,
una persona fisica que fue residente y residié
habitualmente en Irlanda en el ejercicio fiscal
comprendido entre el 1 de enero de 2020 y el 31
de diciembre de 2020, y que abandone Irlanda en
dicho ejercicio fiscal, seguira siendo residente
habitual en Irlanda hasta el término del ejercicio
fiscal comprendido entre el 1 de enero de 2023 y
el 31 de diciembre de 2023.

El concepto de residencia habitual aplicado a un
trust no esta exento de complejidad y estéa ligado
a su residencia fiscal.

«OTC»
se refiere a mercados no organizados.

«Contrato de Agencia de Pagos»

uno o méas Contratos de Agencia de Pagos celebrados
entre la Sociedad y / o la Sociedad gestora y un
Agente de Pagos.

«Agente de Pagos»

uno o méas agentes de pagos nombrados por la
Sociedad y / o la Sociedad gestora en determinadas
jurisdicciones.

«Folleto»

el folleto de la Sociedad y cualquier suplemento y
Apéndice del mismo publicado de acuerdo con los
requisitos establecidos en el Reglamento OICVM del
Banco Central.

«Camara de compensacion reconocida»

cualquier camara de compensacion indicado en el
articulo 246A de la Ley Tributaria (incluidos, entre
otros, Euroclear, Clearstream Banking AG,
Clearstream Banking SA y CREST) o cualquier otro
sistema de liquidacion por compensacién de acciones
definido a los efectos del capitulo 1A del articulo 27
de la Ley Tributaria por la autoridad tributaria
irlandesa (Irish Revenue Commissioners) como un
sistema de compensacion reconocido.

«Agencia(s) de calificacion crediticia reconocida(s)»

cualquier agencia de calificacién crediticia, como
Standard & Poor’s, Moody’s Investor Services, Fitch
Ratings o una agencia de calificacion crediticia
reconocida méas equivalente.

«Libro Registro»

el registro en el que se anotan los nombres de los
Accionistas de la Sociedad

«Declaracion Pertinente»

la correspondiente declaracién del Accionista, segin
se expone en el Apéndice 2B de la Ley Tributaria

«Periodo relevante»

un periodo de 8 anos contado desde el momento en
que un Accionista adquiera una Accién, y cada
periodo subsiguiente de 8 afos iniciado a partir del
término del periodo inmediatamente anterior

«Precio de recompra»

el Valor liquidativo de la accion (sujeto a cualquier
ajuste por dilucién) atribuible a una clase o a un
Subfondo concretos en la fecha de reembolso.

«Ley de Valores»

la Ley de Valores estadounidense de 1933 (United
States Securities Act of 1933), en su version
modificada.

«SFC»

la Hong Kong Securities and Futures Commission
(Comision de Valores y Futuros de Hong Kong)

«SFDR» 0 «Reglamento sobre Transparencia en
materia de Finanzas Sostenibles»

hace referencia al Reglamento (UE) 2019/2088 del
Parlamento Europeo y del Consejo, del 27 de
noviembre de 2019, acerca de las divulgaciones
relacionadas con la sostenibilidad en el sector de los
servicios financieros;

«Inversion sostenible SFDR» o «Inversiones
Sostenibles SFDR»

significa una inversion o inversiones en una actividad
econdmica o en actividades econémicas que
contribuyan a un objetivo ambiental, medido, por
ejemplo, a través de indicadores clave de eficiencia
de recursos sobre el uso de energia, energias
renovables, materias primas, agua y tierra,
generacion de residuos y emisiones de gases de
efecto invernadero, o en su impacto en la
biodiversidad y la economia circular, o una inversién
en una actividad econoémica o actividades
econdémicas que contribuyan a un objetivo social, en
particular, una inversién o inversiones que
contribuyan a abordar la desigualdad o que fomenten
la cohesion social, la integracion social y las
relaciones laborales, o una inversion en capital
humano o comunidades desfavorecidas
econbmicamente, siempre que estas inversiones no
supongan un perjuicio significativo de los objetivos y
que las empresas sigan unas buenas practicas de
gobierno, especialmente en materia de estructuras
de gestion soélidas, relaciones con los empleados,
remuneracion del personal y conformidad fiscal;

«OFV»

se refiere a «operaciones de financiacién de valores»,
segln se define en el SFTR.

«SFTR»

se refiere al Reglamento (UE) 2015/2365 del
Parlamento Europeo y del Consejo sobre
transparencia de las operaciones de financiacién de
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valores y de reutilizacion y por el que se modifica el
Reglamento (UE) 648/2012, en su version vigente,
oportunamente consolidado o sustituido.

«Accionista»

toda persona inscrita como titular de Acciones en el
Libro-Registro en cada momento a cargo de la
Sociedad o llevado en su nombre.

«Acciones» 0 «Accion»

acciones participativas, sin valor nominal, del capital
de la Sociedad, que podran designarse como clases
de acciones diferentes pertenecientes a uno o mas
Subfondos.

«Persona Estadounidense Especificada»

hace referencia a

a) un estadounidense o una persona residente en
EE. UU,;

b) una sociedad personalista (partnership) o
sociedad anénima o limitada organizada en
EE. UU. o con arreglo a las leyes federales o
estatales de EE. UU. o de cualquiera de sus
Estados;

c) un fideicomiso si

i) un tribunal de los Estados Unidos tuviera
autoridad en el marco de la legislacion
vigente para dictar 6rdenes o sentencias
relativas de manera sustancial a todas las
cuestiones relativas a la administracion del
fideicomiso;

y

ii) una o méas personas estadounidenses tienen
autoridad para controlar todas las decisiones
importantes del fideicomiso, o el patrimonio
de un difunto que sea ciudadano o residente
de los Estados Unidos, a excepcién de:

1) una sociedad anénima o limitada cuyas
acciones se negocian habitualmente en
uno o mas mercados de valores
establecidos;

2) cualquier sociedad anénima o limitada
que forme parte del mismo grupo de
filiales expandido, tal y como se define
en el articulo 1471(e)(2) del Cédigo de
Rentas Internas de Estados Unidos, como
sociedad descrita en la clausula a);

3) Estados Unidos o cualquiera de las
agencias o los instrumentos participados
al 100 % por Estados Unidos;

4) cualquier estado de Estados Unidos,
cualquier territorio estadounidense,
cualquier subdivision politica de
cualquiera de los anteriores o cualquiera
de las agencias o los instrumentos
participados al 100 % por cualquiera de
los anteriores;

5) cualquier organizacion exenta de
impuestos conforme al articulo 501(a) o
planes de pensiones particulares, tal y
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como se definen en el articulo 7701(a)(37)
del Codigo de Rentas Internas de Estados
Unidos;

6) cualquier banco, tal y como se definen en
el articulo 581 del Cédigo de Rentas
Internas de Estados Unidos;

7) cualquier trust de inversion inmobiliaria,
tal y como se definen en el articulo 856
del Cédigo de Rentas Internas de Estados
Unidos;

8) cualquier sociedad de inversion regulada,
tal y como se definen en el articulo 851
del Cédigo de Rentas Internas de Estados
Unidos o cualquier entidad registrada en
la Comision del Mercado de Valores en
virtud de la Ley de Sociedades de
Inversion (Investment Company Act) de
1940 (15 U.S.C. 80a-64);

9) cualquier fondo fiduciario comun, tal y
como se definen en el articulo 584(a) del
Cédigo de Rentas Internas de Estados
Unidos;

10) cualquier trust exento de impuestos con
arreglo al articulo 664(c) del Codigo de
Rentas Internas de Estados Unidos o
descrito en el articulo 4947(a)(1) del
Codigo de Rentas Internas de Estados
Unidos;

11) operadores de valores, materias primas o
instrumentos financieros derivados
(incluidos contratos de principal tedrico,
futuros, contratos a plazo y opciones)
registrados como tales con arreglo a la
legislacion de Estados Unidos o de
cualquier estado;

(o]

12) intermediarios, tal y como se definen en
el articulo 6045(c) del Codigo de Rentas
Internas de Estados Unidos. Esta
definicién se interpretara de acuerdo con
el Codigo de Rentas Internas de Estados
Unidos.

«Stock Connect»

Stock Connect, que incluye los canales Shanghai-
Hong Kong Stock Connect y Shenzhen-Hong Kong
Stock Connect, es un programa para la negociacion y
compensacion de valores desarrollado por Hong Kong
Exchanges and Clearing Limited, la bolsa de Shanghai
(Shanghai Stock Exchange, «SSE»), la bolsa de
Shenzhen (Shenzhen Stock Exchange, «SZSE») y
China Securities Depository and Clearing Corporation
Limited, con el objetivo de permitir el acceso mutuo a
los mercados bursatiles entre la China continental y
Hong Kong. Este canal permite a los inversores
extranjeros (incluyendo a cualquier Subfondo) operar
con determinadas Acciones chinas de la clase A
cotizadas en SSE y / o SZSE a través de sus
corredores con base en Hong Kong. En el anexo V de
este Folleto se incluyen méas detalles sobre el canal
Stock Connect.



«Gestora delegada de inversiones»

una o mas gestoras delegadas de inversiones o
asesores nombrados por una Gestora de inversiones
para gestionar los activos de un Subfondo

«Subfondo»

un subfondo de la Sociedad oportunamente
establecido por los Consejeros con la autorizacion
previa del Banco Central.

«Precio de Suscripcion»

el valor liquidativo de la accion (sujeto a cualquier
ajuste por dilucién) atribuible a una clase particular o
un Subfondo en la fecha de suscripcion

«Suplemento» 0 «Suplementos»

un documento suplementario de este Folleto, que
contiene informacién especifica relativa a un
determinado Subfondo.

«Ley Tributaria»

Ley Refundida de Impuestos irlandesa de 1997 (Irish
Taxes Consolidation Act, 1997), en su version
modificada.

«OICVM»

un Organismo de Inversién Colectiva en Valores
Mobiliarios establecido de conformidad con la
Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre
de 1985, en su version oportunamente modificada,
refundida o sustituida.

«Directiva sobre OICVM»

Se entendera la Directiva 2009/65/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, modificada por la Directiva
2014/91/UE del 23 de julio de 2014, en su posible
version oportunamente modificada, refundida o
sustituida.

«Reglamento OICVM»

el European Communities Undertakings for Collective
Investment in Transferable Securities) Regulations,
2011 (S.I. n.° 352 of 2011) en su versién modificada
por el Reglamento de las Comunidades Europeas
(Organismos de Inversion Colectiva en Valores
Mobiliarios) de 2012 (S.l. n.° 300 of 2012) en su
posterior versién modificada por el Reglamento de la
Unién Europea (Organismos de Inversion Colectiva en
Valores Mobiliarios) (Modificada) de 2016 (S.l. n.° 143
of 2016) (en su posible version modificada,
consolidada o sustituida oportunamente) y
cualesquiera reglamentos o directrices publicados
por el Banco Central en virtud de aquel durante el
tiempo que esté vigente.

«Persona Estadounidense»

una persona comprendida en alguna de las siguientes
dos categorias:

a) una persona incluida en la definicion de «persona
estadounidense» («US person») prevista en la
Norma 902 del reglamento S (Regulation S) de
desarrollo de la Ley de Valores estadounidense
(Securities Act),

(o]

una persona excluida de la definicion de
«persona no estadounidense» («Non-United
States person») tal como se utiliza este término
en la norma 4.7 de la Comisién de Contratacion
de Futuros de Materias Primas («CFTC», por sus
siglas en inglés). Para evitar dudas, se estipula
expresamente que una persona estara excluida
de la presente definicion de Persona
Estadounidense GUnicamente si no corresponde ni
a la definicién de «persona estadounidense» de
la Norma 902 ni a la definicion de «persona no
estadounidense» con arreglo a la Norma 4.7 de la
CFTC.

Una «Persona Estadounidense», de conformidad
con la Norma 902, incluye generalmente lo
siguiente:

i) toda persona fisica que sea residente en
Estados Unidos (incluyendo los residentes en
Estados Unidos que estan residiendo
temporalmente en el extranjero);

ii) cualquier sociedad colectiva o mercantil
organizada o constituida de conformidad con
las leyes de los Estados Unidos;

iii) cualquier patrimonio del cual el albacea o
administrador sea una Persona
Estadounidense;

iv) cualquier fideicomiso del cual un
fideicomisario sea una Persona
Estadounidense;

v) cualquier agencia o sucursal de una entidad
que no sea de los Estados Unidos que se
encuentre situada en los Estados Unidos;

vi) cualquier cuenta no discrecional o cuenta
similar (que no sea un patrimonio o
fideicomiso) detentada por un intermediario u
otro fiduciario en beneficio o por cuenta de
una Persona Estadounidense;

vii) toda cuenta discrecional o cuenta analoga
(distinta de una herencia o trust) poseida por
un operador del mercado u otro fiduciario
organizado, constituido o, si se trata de una
persona fisica, residente en Estados Unidos;

y
viii) cualquier sociedad colectiva o mercantil si:

1) si esta constituida con arreglo a la
legislacion de una jurisdiccion extranjera,

y

y

2) ha sido constituida por una persona
estadounidense principalmente con el fin
de invertir en valores no registrados con
arreglo a la Ley de Valores, salvo que se
trate de una sociedad organizada o
constituida por inversiones acreditados
comprendidos en la definicién de
«accredited investors» de la Norma 501
(a) del Reglamento D (Regulation D) de
desarrollo de la Ley de Valores distintos
de personas fisicas, herencias y trusts.

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, el
término «Persona Estadounidense» de la Norma
902 no incluira:
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e)

i) una cuenta discrecional o cuenta analoga
(distinta de una herencia o trust) poseida por
cuenta o en beneficio de una persona no
estadounidense por un operador del mercado
u otro fiduciario profesional organizado,
constituido o, si se trata de una persona
fisica, residente en Estados Unidos;

ii) toda herencia de la que un fiduciario
profesional que ejerza las funciones de
albacea o administrador de dicha herencia
sea una persona estadounidense, si

1) un albacea o administrador de la
herencia que no sea una persona
estadounidense tiene la facultad de
decisién discrecional, exclusiva o
compartida, en materia de inversion con
respecto a los activos de la herencia,

y

2) la herencia esta sujeta a una legislacion
que no sea de Estados Unidos;

iii) ningan trust del cual un fiduciario profesional
que ejerza las funciones de fiduciario del
trust sea una persona estadounidense, si un
fiduciario que no sea una persona
estadounidense tiene la facultad de decisién
discrecional, exclusiva o compartida, en
materia de inversién con respecto a los
activos del trust, y ningan beneficiario del
trust (y ningln fiduciante si el trust fuere
revocable) es una persona estadounidense;

iv) un plan de prestaciones sociales constituido
y administrado de conformidad con la
legislacion de un pais distinto de Estados
Unidos, y con los usos y la documentacion
habituales en dicho pais;

v) toda agencia o sucursal de una persona
estadounidense situada fuera de Estados
Unidos si

1) la agencia o sucursal ejerce actividades
con fines mercantiles validos,

y

2) la agencia o sucursal se dedica a la
actividad aseguradora o bancaria y esta
sujeta a la regulacion sustantiva del
sector asegurador o bancario,
respectivamente, en la jurisdiccion en
que esté radicada,

y

vi) ciertos organismos internacionales
especificados en la Norma 902(k) (2) (vi) del
Reglamento S (Regulation S) de desarrollo de
la Ley de Valores.

La Norma 4.7 de la CFTC estipula actualmente en
el apartado correspondiente que la siguientes
personas son consideradas «personas no
estadounidenses»:

toda persona fisica que no sea residente en
Estados Unidos,

toda sociedad personalista (partnership),
sociedad anénima o limitada, u otra entidad
organizada principalmente con fines de inversion
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pasiva, constituida con arreglo al Derecho de una
jurisdiccion extranjera y que tenga su centro
principal de actividad en una jurisdiccién
extranjera;

f) toda herencia o trust cuyos rendimientos no
estén sujetos al impuesto sobre la renta federal
estadounidense, con independencia de su fuente;

g) una entidad organizada principalmente para la
inversion pasiva, como por ejemplo agrupaciones
de activos, sociedades de inversién u otras
entidades similares, siempre y cuando las
participaciones de la entidad poseidas por
personas que no cumplan los requisitos de las
Personas No Estadounidenses o bien que
cumplan los requisitos de personas admisibles
(segun se define en la Norma CFTC 4.7(a) (2) o (3))
representen en total menos del diez por ciento
del interés usufructuario de la entidad, y que
dicha entidad no esté formada principalmente a
efectos de facilitar la inversion por parte de
personas que no cumplen los requisitos de
Personas No Estadounidenses en una agrupacion
de activos en relacién con la cual el operador
esté exento de determinados requisitos de la
Parte 4 del reglamento CFTC, en virtud de que
sus participantes sean Personas No
Estadounidenses;

(o]

h) un plan de pensiones para trabajadores,
directivos o mandantes de una entidad
organizada y que tenga su centro principal de
actividad fuera de Estados Unidos.

«Estados Unidos»

los Estados Unidos de América (incluidos sus Estados
y el Distrito de Columbia), asi como sus territorios,
dominios y otras areas bajo su jurisdiccion.

«Dia de valoracion»

el dia o los dias que se especifiquen como tales en el
Suplemento relativo a cada Subfondo.

«Momento de valoracion»

la hora de cada Dia de valoracién que se especifique
como tal en el Suplemento relativo a cada Subfondo.

En el presente Folleto, y a menos que se indique otra
cosa, toda referencia a:

un «billon» se entendera realizada a un millén de
millones;

un «millardo» se entendera realizada a mil millones;

«AUD» o «A$» se entendera realizada a dblares
australianos;

«CAD» 0 «C$» se entendera realizada a délares
canadienses;

«CHF» o «FR» se entendera realizada a francos
suizos;

«CNH» o «renmimbi» se entendera realizada a la
divisa china usada para operaciones en el exterior. El
«renminbi» es la moneda oficial de la Republica
Popular de China, usada para indicar la divisa china
que se negocia en los mercados nacionales y
extranjeros. Todas las referencias hechas en este



Folleto a CNH o al renminbi deben interpretarse
como referencias a la divisa china usada para
operaciones en el exterior (CNH);

«DKK» se entendera realizada a coronas danesas;
«EUR», «euros» o «€» se entendera realizada a euros;

«GBP», «libras», «StgE» o «£» se entendera realizada
a libras esterlinas;

«HKD» o «HK$» se entendera realizada a dblares de
Hong Kong;

«JPY», «yen» 0 «¥» se entendera realizada a yenes
japoneses;

«NOK» se entenderé realizada a coronas noruegas;

«SEK» o «KR» se entendera realizada a coronas
suecas;

«SGD» o0 «S$» se entendera realizada a dblares de
Singapur;

«USD», «ddlar», «US$» o «centavo» se entendera
realizada a délares estadounidenses o centavos.
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La Sociedad

ESTABLECIMIENTO Y DURACION

La Sociedad se constituy6 el 27 de noviembre de 2000
con arreglo al Derecho de Irlanda como una sociedad de
inversion de tipo abierto y capital variable con maltiples
subfondos (estructura «paraguas») con responsabilidad
limitada. La Sociedad fue autorizada por el Banco Central
el 14 de marzo de 2001 de conformidad con el
Reglamento sobre OICVM. El capital social de la Sociedad
equivaldra, en todo momento, al Valor de inventario neto
de la Sociedad.

Aunque fue constituida por tiempo indefinido, la
Sociedad podra, en cualquier momento, mediante
preaviso efectuado a los Accionistas con una antelacién
minima de doce semanas que venza en un Dia de
valoracion, reembolsar al Precio de Reembolso vigente en
dicho Dia de valoracion la totalidad (aunque en ningdn
caso parte) de las Acciones de todos o cualquiera de los
Subfondos existentes en ese momento.

ESTRUCTURA

La Sociedad es un instrumento de inversion colectiva de
tipo «paraguas» que consta de multiples Subfondos.

Con la aprobacion previa del Banco Central, los
Consejeros podran crear Subfondos adicionales. El
nombre de cada Subfondo, los términos y condiciones de
su oferta inicial de Acciones, los detalles sobre sus
objetivos, sus politicas y sus restricciones de inversion,
asi como cualesquiera comisiones y gastos aplicables, se
indicaréan en los Suplementos a este Folleto. Este Folleto
Unicamente podra emitirse con uno o mas Suplementos;
cada uno de ellos contendra informacién especifica
relativa a un Subfondo concreto. Este Folleto y el
Suplemento correspondiente se leerén y se interpretaran
como un Gnico documento. Podran incluirse o retirarse
Suplementos de este Folleto conforme se aprueben
nuevos Subfondos por el Banco Central o se revoquen por
éste las aprobaciones existentes, segln proceda. A
continuacion, se indican los Subfondos actuales de la
Sociedad:

BNY Mellon Asian Opportunities Fund

BNY Mellon Small Cap Euroland Fund

BNY Mellon Global Bond Fund

BNY Mellon Sustainable Global Equity Fund
BNY Mellon Global High Yield Bond Fund
BNY Mellon Global Opportunities Fund

BNY Mellon Pan European Equity Fund*
BNY Mellon S&P 500® Index Tracker*

BNY Mellon U.S. Dynamic Value Fund*

BNY Mellon Euroland Bond Fund

BNY Mellon Emerging Markets Debt Fund
BNY Mellon Emerging Markets Debt Local Currency Fund
BNY Mellon Brazil Equity Fund

BNY Mellon Long-Term Global Equity Fund
BNY Mellon Global Real Return Fund (USD)
BNY Mellon Global Real Return Fund (EUR)
BNY Mellon Global Equity Income Fund
BNY Mellon Global Dynamic Bond Fund
BNY Mellon Absolute Return Equity Fund*
BNY Mellon Emerging Markets Corporate Debt Fund
BNY Mellon Absolute Return Bond Fund
BNY Mellon European Credit Fund
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BNY Mellon Global Real Return Fund (GBP)

BNY Mellon Global Emerging Markets Opportunities Fund
BNY Mellon Emerging Markets Debt Opportunistic Fund
BNY Mellon Japan Small Cap Equity Focus Fund

BNY Mellon Asian Income Fund

BNY Mellon Global Leaders Fund

BNY Mellon Targeted Return Bond Fund

BNY Mellon Global Credit Fund

BNY Mellon U.S. Equity Income Fund

BNY Mellon Global Short-Dated High Yield Bond Fund
BNY Mellon U.S. Municipal Infrastructure Debt Fund
BNY Mellon Dynamic U.S. Equity Fund

BNY Mellon Global Unconstrained Fund

BNY Mellon Global Multi-Asset Income Fund*

BNY Mellon Efficient U.S. High Yield Beta Fund

BNY Mellon Emerging Markets Debt Total Return Fund
BNY Mellon Global Infrastructure Income Fund

BNY Mellon Mobility Innovation Fund

BNY Mellon U.S. Credit Select Income Fund

BNY Mellon Sustainable Global Dynamic Bond Fund
BNY Mellon Blockchain Innovation Fund

BNY Mellon Absolute Return Global Convertible Fund
BNY Mellon Floating Rate Credit Fund

BNY Mellon Sustainable Global Real Return Fund (EUR)
BNY Mellon Efficient Global IG Corporate Beta Fund
BNY Mellon Efficient EM Debt Hard Currency Beta Fund
BNY Mellon Efficient U.S. Fallen Angels Beta Fund

BNY Mellon Efficient Global High Yield Beta Fund
Responsible Horizons Euro Corporate Bond Fund

BNY Mellon Efficient Euro High Yield Beta Fund

BNY Mellon Future Earth Fund*

BNY Mellon Food Innovation Fund*

BNY Mellon Future Life Fund*

BNY Mellon Smart Cures Innovation Fund

Responsible Horizons Euro Impact Bond Fund

BNY Mellon Dynamic Factor Premia V10 Fund

BNY Mellon Sustainable Global Emerging Markets Fund
Responsible Horizons EM Debt Impact Fund

BNY Mellon Long-Term European Equity Fund

BNY Mellon Absolute Return Credit Fund

*Tenga en cuenta que estos subfondos estan cerrados a
suscripciones y estan pendientes de revocacion por parte
del Banco Central. Para obtener mas informacion,
consulte los suplementos correspondientes.

Los Consejeros podran, sea con motivo del
establecimiento de un Subfondo u ocasionalmente, crear
mas de una clase de Acciones en cada Subfondo, que
pueden diferenciarse en distintos aspectos como:

a) importes de suscripcion;

b) comisiones y gastos;

c) monedas de denominacién,
y/o

d) diferentes politicas de reparto, segiin establezcan los
Consejeros.

Las clases de Acciones establecidas en cada Subfondo
se expondran en el correspondiente Suplemento del
Folleto. Para cada clase no se mantendran
agrupamientos independientes de activos. La creacién de
nuevas clases deberéa efectuarse de conformidad con los
requisitos del Banco Central.



El Consejo podria cerrar algunas o todas las Clases de
Acciones del Subfondo a las suscripciones de Accionistas
existentes y / o nuevos, en el caso de que los activos
atribuibles al Subfondo hayan alcanzado un nivel por
encima del cual, segln el criterio de los Consejeros, la
aceptacion de mas suscripciones no favorezca los
intereses de los Accionistas; por ejemplo, cuando el
tamano del Subfondo pudiera perjudicar la capacidad de
la Gestora de inversiones para cumplir el objetivo de
inversion.

El Consejo, segln su criterio, podria reabrir
posteriormente alguna o todas las clases de Acciones del
Subfondo a nuevas suscripciones por parte de
Accionistas existentes y / 0 nuevos, y el proceso de cierre
y posible reapertura de las clases de Acciones podra
repetirse posteriormente, segin puedan determinarlo los
Consejeros en cada momento.

Los Accionistas podréan dirigirse al Agente administrativo
y comprobar si las clases de Acciones estan cerradas o
abiertas, y si dichas clases de acciones estan abiertas a
los Accionistas existentes y / o nuevos. El cierre de las

Clases de acciones estandar

Clase de acciones Comision de rentabilidad Descripcién de a quién van

Clases de Acciones a las nuevas suscripciones de
Accionistas existentes y / o nuevos no afectara a los
derechos de reembolso de los Accionistas.

Ciertas clases de Acciones van dirigidas a ciertos tipos
de inversores (véanse los detalles sobre las clases de
acciones en la tabla siguiente).

Las suscripciones de otros tipos de inversores podran
aceptarse siempre y cuando los Consejeros crean
razonablemente que el inversor puede suscribir un
importe por encima de la inversidn inicial minima
aplicable y pueden estar sujetas a un mantenimiento de
cuenta minimo o a otro requisito que los Consejeros
puedan establecer en cualquier momento.

Las suscripciones iniciales de muchas clases de Acciones
estan sujetas a una inversion inicial minima. Para saber
cuél es la inversién inicial minima aplicable, consulte el
Suplemento correspondiente. Los Consejeros podran
dispensar ocasionalmente del requisito de inversion
inicial minima.

Comisién de Requisitos adicionales

A, H (con cobertura)

R, R (con cobertura)

B, J (con cobertura)

P, P (con cobertura)

Ninguna

Si

Ninguna

Ninguna

dirigidas las clases de Acciones

Intermediarios financieros que
acttan en nombre de sus clientes,
que no cobran a sus clientes
directamente por el asesoramiento
de inversion que les prestan.

Intermediarios financieros que
actGan en nombre de sus clientes,
que pueden cobrar a sus clientes
directamente por el asesoramiento
de inversion que les prestan.

Intermediarios financieros de
Taiwéan, donde, debido a los
factores del mercado aplicables en
Taiwéan, se cobra una comisiéon
anual por gestion superior a la
aplicable a otras Clases de
Acciones similares. Los factores
del mercado relevantes incluyen el
requisito de contar con un agente
principal local. La Sociedad
gestora podra pagar a un agente
principal local una comision de
distribucion si asi se acuerda y la
legislacion aplicable lo permite. El
agente principal local, por su
parte, podra abonar una comisién
de distribucion a los
intermediarios locales de Taiwan.

Los intermediarios financieros
actdan en nombre de sus clientes
y no cobran a sus clientes
directamente por el asesoramiento
de inversion que les prestan.

distribucion o rebajas
abonadas

Si - La Sociedad Ninguna
gestora podra pagar

una comision de

distribucién o hacer

una rebaja en la

comision de gestion

anual si asi se

acuerday la

legislacion vigente lo

permite.

Si - La Sociedad Ninguna
gestora podra pagar

una comision de

distribucién o hacer

una rebaja en la

comision de gestion

anual si asi se

acuerda y la

legislacion vigente lo

permite.

Si - La Sociedad Ninguna
gestora podra pagar

una comision de

distribucién o hacer

una rebaja en la

comision de gestion

anual si asi se

acuerda y la

legislacion vigente lo

permite.
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Clases de acciones estandar

Clase de acciones

N, N (con cobertura)

D, D (con cobertura)

G, G (con cobertura)

C, | (con cobertura)

S, T (con cobertura)

W, W (con cobertura)
U, U (con cobertura)

Z, Z (con cobertura)

Comision de rentabilidad Descripcion de a quién van

Ninguna

Si

Ninguna

Ninguna

Si

Ninguna
Si

Ninguna

dirigidas las clases de Acciones

Intermediarios financieros con
clientes en Hong Kong, Singapur,
Espafa, Portugal, Italia y paises de
América Latina (incluidos Chile y
Uruguay) en los que, debido a los
factores de mercado aplicables en
estos paises, se aplica una
comision de gestion anual mayor
que la aplicable a otras Clases de
Acciones similares. Entre los
factores de mercado relevantes se
incluyen los requisitos de designar
a intermediarios locales
adicionales (incluidas plataformas
de inversion, asesores financieros,
entidades comercializadoras y
socios comerciales). Estos
intermediarios locales pueden
recibir una comisién de
distribucion directamente del
intermediario financiero.

Los intermediarios financieros
actGan en nombre de sus clientes
y no cobran a sus clientes
directamente por el asesoramiento
de inversion que les prestan.

Cualquier inversor que no actle
como intermediario.

o

Intermediarios financieros que
cobran a sus clientes directamente
por la gestion de carteras o el
asesoramiento de inversion
prestado.

Intermediarios financieros que
actlan en nombre de sus clientes,
que cobran a sus clientes
directamente por el asesoramiento
de inversion que les prestan.

Cualquier inversor institucional
que no actlie como intermediario.

(o]

Intermediarios financieros que
cobran a sus clientes directamente
por la gestion de carteras o el
asesoramiento de inversion
prestado.
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Comision de
distribucion o rebajas
abonadas

Si- La Sociedad
gestora podra pagar
una comision de
distribucién o hacer
una rebaja en la
comision de gestion
anual si asi se
acuerda y la
legislacion vigente lo
permite.

No - Intermediarios
financieros que bien
no aceptan o bien
tienen prohibido
percibir y retener
pagos de terceros
(comision de
distribucién o rebaja)
en virtud de la
legislacion aplicable.

Si - La Sociedad
gestora podra pagar
una comision de
distribucion o hacer
una rebaja en la
comision de gestion
anual si asi se
acuerda y la
legislacion vigente lo
permite.

No - Intermediarios
financieros que bien
no aceptan o bien
tienen prohibido
percibir y retener
pagos de terceros
(comision de
distribucion o rebaja)
en virtud de la
legislacion aplicable.

Requisitos adicionales

Ninguna

Ninguna

Ninguna

Ninguna



Clases de acciones con contrato escrito

Clase de Comision de
acciones rentabilidad
E, E (con Ninguna
cobertura)

F, F (con Si
cobertura)

K, K (con Ninguna
cobertura)

L, L (con Ninguna
cobertura)

V, V (con Ninguna
cobertura)

Y, Y (con Ninguna
cobertura)

Descripcion de a quién van dirigidas las
clases de Acciones

Inversores que en el momento de la
suscripcion sean clientes de la Sociedad
gestora o de un asociado de la Sociedad
gestora de The Bank of New York Mellon
Corporation Group.

Intermediarios financieros que no cobran a

sus clientes directamente por el

asesoramiento de inversién que les prestan.

Intermediarios financieros que cobran a sus

clientes directamente por la gestion de
carteras o el asesoramiento de inversion
prestado.

Inversores como las companias aseguradoras

alemanas y los planes de pensiones a los

que se aplican las Secciones 212 a 217 de la

Ley alemana de supervision de seguros

(Versicherungsaufsichtsgesetz-VAG) y otros

inversores en una situacién similar.

Inversores (ya sean institucionales o clientes
individuales) que mantengan un contrato de

gestion discrecional de inversiones u otro
tipo de contrato con una entidad
perteneciente a The Bank of New York
Mellon Corporation Group.

Comision de
distribucion o rebajas
abonadas

No

Si - La Sociedad
gestora o su socio
podran pagar una
comision de
distribucion o hacer
una rebaja en la
comision de gestion
anual si asi se
acuerda y la
legislacion vigente lo
permite.

No - Intermediarios
financieros que bien
no aceptan o bien
tienen prohibido
percibir y retener
pagos de terceros
(comision de
distribucion o rebaja).

No
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Requisitos adicionales

Las posiciones en estas
clases de acciones
pueden estar sujetas al
mantenimiento de cuenta
minimo u otros requisitos
que los Consejeros
determinen en cada
momento.

En particular, los
Consejeros podran decidir
que una vez que el Valor
de inventario neto total de
dichas clases de Acciones
alcance o supere un
importe concreto, dichas
clases de Acciones se
cerraran a nuevos
inversores. Sin perjuicio
de lo anterior, estas
clases de Acciones podran
ponerse a disposicion de
nuevas suscripciones por
parte de los Accionistas
existentes de la clase de
Acciones, a discrecion
exclusiva de los
Consejeros.

Las posiciones en estas
clases de acciones
pueden estar sujetas al
mantenimiento de cuenta
minimo u otros requisitos
que los Consejeros
determinen en cada
momento.

Las posiciones en estas
clases de acciones
pueden estar sujetas al
mantenimiento de cuenta
minimo u otros requisitos
que los Consejeros
determinen en cada
momento.

En particular, los
Consejeros podran decidir
que una vez que el Valor
de inventario neto total de
dichas clases de Acciones
alcance o supere un
importe concreto, dichas
clases de Acciones se
cerraran a nuevos
inversores. Sin perjuicio
de lo anterior, estas
clases de Acciones podran
ponerse a disposicion de
nuevas suscripciones por
parte de los Accionistas
existentes de la clase de
Acciones, a discrecion
exclusiva de los
Consejeros.
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Clases de acciones con contrato escrito

Clase de Comision de Descripcion de a quién van dirigidas las Comision de Requisitos adicionales
acciones rentabilidad clases de Acciones distribucion o rebajas
abonadas
X, X (con Ninguna Inversores que han acordado unas No Ninguna
cobertura) condiciones comerciales especificas con la

Sociedad gestora o con un asociado de la
Sociedad gestora de The Bank of New York
Mellon Corporation Group, respecto de
quienes los Consejeros consideran adecuado
que inviertan en la clase de acciones.

Estas clases de Acciones se han disenado,
entre otras cosas, para dar cabida a una
estructura de comisiones alternativa en
virtud de la cual la Sociedad gestora o su
socio correspondiente facture directamente
las comisiones de gestion al inversor. Por lo
tanto, no se pagara ninguna comision de
gestion anual en relacion con las Acciones X
con cargo al patrimonio neto del Subfondo

pertinente.

La inversion en cualquier clase de Acciones estara sujeta,
en todos los casos, a los limites descritos en el Folleto
bajo el epigrafe «Restricciones a la titularidad, reembolso
forzoso y transmision de Acciones».

Cualquier criterio o detalle adicional especifico de la
inversién en cualquier Subfondo particular se recogera en
el Suplemento correspondiente.

Los Consejeros podran, a su libre eleccion, dispensar en
cualquier momento de la restriccién aplicable a la clase
de acciones.

Las suscripciones de las Acciones de cada Subfondo
deberan realizarse en la moneda de denominacion de la
correspondiente clase. Los importes correspondientes a
suscripciones, reembolsos o repartos pagados o recibidos
con respecto a una clase cifrados en una moneda
distinta de la moneda de denominacion de dicha clase,
seran convertidos por el Agente administrativo o por un
delegado de la Sociedad a la moneda de denominacion
de dicha clase, aplicando el al tipo de cambio que el
Agente administrativo o el delegado de la Sociedad
considere apropiado, y dicha suscripcion, reembolso o
reparto se entendera realizado por la cantidad que
resulte de la conversion. El coste de la conversién sera
asumido por el correspondiente Accionista.

Los activos y pasivos de la Sociedad se asignaran a cada
Subfondo, de la manera siguiente:

a) la Sociedad llevara para cada Subfondo libros y
registro independientes en los que se anotaran todas
las operaciones relativas al correspondiente
Subfondo y, en particular, los importes resultantes de
la emisién de Acciones de cada Subfondo se
anotaran en los libros de la Sociedad por cuenta de
ese Subfondo, y los activos y pasivos e ingresos y
gastos atribuibles al mismo se imputaran a dicho
Subfondo con sujecién a lo dispuesto a continuacion;

b) cualquier activo derivado de otro activo de un
Subfondo se aplicara en los libros del
correspondiente Subfondo como el activo del cual
procediese y, en cada valoracién de un activo, se
asignara al Subfondo considerado el correspondiente
incremento o reduccion de su valor;
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c) cuando la Sociedad contraiga un pasivo que esté
relacionado con cualquier activo de un determinado
Subfondo o con cualquier medida adoptada en
relacién con un activo de un determinado Subfondo,
dicho pasivo se asignara al Subfondo de que se trate;

d) en caso de que un activo o un pasivo de la Sociedad
no pueda considerarse atribuible a un determinado
Subfondo, los Consejeros tendran la potestad
discrecional, a condicién de que obtengan la
aprobacién de los Auditores (la cual no podra ser
denegada ni demorada sin causa justificada), para
establecer el criterio segln el cual dicho activo o
pasivo se asignara entre los Subfondos, y los
Consejeros estaran facultados, en todo momento y
ocasionalmente, a condicién de que obtengan la
aprobacion de los Auditores (la cual no podra ser
denegada ni demorada sin causa justificada), para
modificar dicho criterio, bien entendido que no seréa
preciso obtener la aprobacion de los Auditores en
caso de que dicho activo o pasivo se asigne entre
todos los Subfondos a prorrata de sus respectivos
Patrimonios Netos en el momento en el que se
efectle la asignacion; bien entendido que todos los
pasivos (en caso de disolucion de la Sociedad o de
reembolso de la totalidad de las Acciones del
Subfondo), y a menos que se convenga otra cosa con
los acreedores de la Sociedad, vincularan Gnicamente
al Subfondo al que sean atribuibles.

Funcionamiento de las cuentas de caja

Bajo la estructura paraguas, se han creado cuentas de
efectivo denominadas en diferentes divisas, en las que se
depositan los importes de las suscripciones percibidos
de los inversores de todos los Subfondos, y a través de
las cuales se pagaran los importes de reembolso
pagaderos a los Accionistas. Todas las suscripciones,
reembolsos y dividendos pagaderos a un Subfondo o
procedentes de uno se canalizaran y gestionaran a través
de dichas cuentas de efectivo paraguas, y no se utilizaran
tales cuentas en el ambito de cada Subfondo individual.
Sin embargo, la Sociedad garantizara que todos los
importes depositados en cualquiera de dichas cuentas de
efectivo de fondo paraguas queden registrados en los
libros y registros de la Sociedad como activos del
Subfondo en cuestidn, al cual corresponderan, de
acuerdo con lo dispuesto en los Estatutos de la
Sociedad.



Puede encontrarse méas informacién en relacién con estas
cuentas en los siguientes apartados:

a) «Suscripcion de acciones — Funcionamiento de las
cuentas de caja»;

b) «Reembolso de Acciones» — «Funcionamiento de las
cuentas de caja»;

y

c) «Politica de reparto», respectivamente. Ademas,
llamamos su atencion sobre el apartado del Folleto
titulado «Factores de riesgo» — «Funcionamiento de
las cuentas de efectivo paraguas», incluido mas
adelante.

OBJETIVOS Y POLITICAS DE INVERSION

Los activos de cada Subfondo se invertiran
independientemente de conformidad con las politicas y
los objetivos de inversién del Subfondo pertinente, que se
indican en el correspondiente Suplemento a este Folleto.
El rendimiento de la inversion para los Accionistas de un
Subfondo concreto tiene que ver con el Valor de
inventario neto de dicho Subfondo, el cual dependera
principalmente, a su vez, de los resultados de la cartera
de inversiones de ese Subfondo a lo largo del periodo de
que se trate. La Sociedad y cada Subfondo podran
mantener activos liquidos con caracter accesorio,
incluidos depdsitos a la vista e instrumentos del mercado
monetario con calificacién de grado de inversion o
superior (asignada por una Agencia de calificacion
crediticia reconocida) como, por ejemplo, certificados de
depésito, papel comercial y valores cotizados a tipo de
interés fijo (incluidas obligaciones y bonos de Estados o
emisores privados) o con cualquier otra calificacion que
la Gestora de inversiones considere equivalente.

La Sociedad no hard cambio alguno en el objetivo de
inversion ni ningin cambio importante en la politica de
inversiones, recogidos en el Suplemento pertinente, a
menos que los Accionistas del Subfondo en cuestién
hayan aprobado previamente, por mayoria simple de
votos en una Junta General, los cambios pertinentes, o
con el consentimiento previo por escrito de todos los
accionistas del Subfondo en cuestién (de conformidad
con los Estatutos). Con arreglo a los requisitos del Banco
Central, por «sustanciales» se entendera, aunque no de
manera exclusiva, aquellos cambios susceptibles de
modificar de forma significativa el tipo de activo, la
calidad crediticia, los limites de endeudamiento o el
perfil de riesgo de un Subfondo. Los Accionistas
afectados deberan ser convocados a dicha junta con una
antelacion minima de 21 dias completos (o con cualquier
otro plazo de preaviso que la Comisién de Valores y
Futuros de Hong Kong («SFC», en sus siglas en inglés)
pueda exigir) si el Subfondo se encuentra registrado ante
la SFC. En caso de producirse un cambio en el objetivo
de inversion u otro cambio sustancial en la politica de
inversién de un Subfondo. Dicho cambio se notificara a
los Accionistas con un preaviso razonable para que
puedan reembolsar sus Acciones antes de que se
aplique.

En caso de que se introduzca un cambio en los objetivos,
politicas, limites y / o facultades de inversién de
cualquier Subfondo autorizado por la SFC que no precise
ser aprobado por los Accionistas, los Accionistas a los
que afecte deberan ser notificados de dicho cambio con
una antelacién minima de un mes (o con cualquier otro
plazo de preaviso que la SFC pueda exigir). Con arreglo a

los requisitos reglamentarios pertinentes, dicha
notificacion que contenga la informacién pertinente
puede publicarse en el sitio web www.bnymellonim.com
(este sitio web no ha sido revisado por la SFC).

En caso de que se produzca un cambio en los objetivos
de inversién, la politica, las restricciones o las facultades
de cualquier Subfondo no autorizado por la SFC que no
requiera la aprobacién de los Accionistas, se notificara a
estos conforme al criterio de los Consejeros con arreglo a
los requisitos del Banco Central de Irlanda. Esta
notificacion podra incluir la publicacién de la informacion
pertinente en las cuentas periédicas y / o en el sitio web
www.bnymellonim.com

También podra publicarse en el sitio web otra
informacion pertinente, incluidas las comunicaciones a
los inversores y las respuestas a las solicitudes de
informacion de los inversores.

La consecucion por un Subfondo de su objetivo de
inversion no esta garantizada.

INDICES DE REFERENCIA

Uso de indices de referencia

Los inversores deben saber que algunos Subfondos se
pueden considerar como «gestionados en referencia a»
un indice o indice de referencia especifico, de acuerdo
con lo establecido en las Preguntas y Respuestas de la
ESMA acerca de la aplicacion de la Directiva sobre
OICVM. Se considera que un Subfondo se gestiona en
referencia a un indice o indice de referencia especifico
cuando el indice o indice de referencia se utiliza a la
hora de gestionar el OICVM. Los Accionistas deben
consultar el Suplemento relevante, donde encontraran
informacién acerca de si se utiliza o no un indice o un
indice de referencia a la hora de gestionar el Subfondo
especifico.

Nombres de los indices de referencia

Los nombres de determinados indices o indices de
referencia pueden incluir una referencia a «TR» o a «NR»
cuando haya disponibles varias versiones de un indice o
indice de referencia.

«TR» es la abreviatura inglesa de «Rentabilidad Total» e
indica que la versién del indice o indice de referencia
utilizado mide la rentabilidad combinada del capital
(precio) y los ingresos (dividendos o cupones de interés
antes de deducir la retencion fiscal) del indice o indice
de referencia. La rentabilidad del indice o indice de
referencia asume que todas las distribuciones pagadas
por los componentes del indice o indice de referencia se
reinvierten y no se abonan.

«NR» es la abreviatura inglesa de «Rentabilidad Neta» e
indica que la versién del indice o indice de referencia
utilizado mide la rentabilidad combinada del capital
(precio) y los ingresos netos (dividendos o cupones de
interés después de deducir la retencion fiscal) de un
indice. La rentabilidad del indice o indice de referencia
asume que todas las distribuciones pagadas por los
componentes del indice se reinvierten netas de
retenciones fiscales y no se abonan.

Ademas, algunos Subfondos se gestionaran haciendo
referencia a un indice o indice de referencia combinado.
Los indices o indices de referencia combinados se crean
combinando dos o méas indices o indices de referencia
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del mercado. Las ponderaciones predeterminadas se
asignan a cada uno de los indices o indices de referencia
del mercado dentro del indice o indice de referencia
combinado.

La Sociedad podra sustituir en cualquier momento un
indice o un indice de referencia cuando, por razones que
escapen a su control, dicho indice o indice de referencia
haya sido reemplazado, o la Sociedad considere, de
manera razonable, que otro indice o indice de referencia
ha pasado a ser el estandar apropiado para la exposicion
considerada. Cualquier cambio de indice sera revelado en
los informes anual o semestral de la Sociedad
posteriores a dicho cambio.

Consulte el Apéndice VIl para ver los Avisos legales de
los proveedores de indices de referencia.

Reglamento sobre los Indices de Referencia

En la fecha de publicacién del Folleto, los indices o
indices de referencia utilizados por los Subfondos que
pueden comparar su rentabilidad con un indice de
referencia, o cuya asignacion de activos se defina en
referencia a un indice de referencia, o que utilice de
cualquier otro modo un indice de referencia para el
calculo de una comisiéon de rentabilidad, de acuerdo con
el Reglamento (UE) 2016/1011 (el «Reglamento de Indices
de Referencia de la UE»), son proporcionados por los
administradores de los indices de referencia que
aparecen indicados en el registro de administradores e
indices de referencia mantenido por la ESMA en virtud de
lo establecido en el Reglamento de indices de Referencia
de la UE.

LIMITES DE INVERSION Y DE
ENDEUDAMIENTO

Los siguientes limites seran aplicables en el marco de la
politica de inversiones de cada Subfondo. Los Consejeros
podréan fijar nuevos limites con respecto a cualquiera de
los Subfondos. Dichos limites deberan figurar indicados
en el correspondiente Suplemento. Ademas, a menos que
se indique lo contrario en el suplemento correspondiente
del Folleto, cada Subfondo no invertira, en total, méas del
10% de su Valor de inventario neto en otros organismos
de inversién colectiva.

1. Inversiones permitidas

Las inversiones de un OICVM se circunscriben a:

1.1 valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario que o bien estén admitidos a
cotizacion oficial en una bolsa de valores de un
Estado miembro o de un Estado no miembro, o
bien se negocien en un mercado regulado, que
opere regularmente y sea un mercado reconocido
y abierto al publico de un Estado miembro o de
Estados no miembros;

1.2 Valores mobiliarios de reciente emisién que vayan
a ser admitidos a cotizacion oficial en una bolsa
de valores u otro mercado (segln lo descrito méas
arriba) dentro del plazo de un afo

1.3 instrumentos del mercado monetario, distintos de
los negociados en un Mercado admisible;

1.4 acciones de OICVM;
1.5 acciones de IIC.

1.6 Depésitos en entidades de crédito.
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Derivados.

Restricciones de inversion

2.1

2.2

2.3

2.4

2.5

2.6

2.7

Ningan OICVM podra invertir mas del 10% de su
Valor de inventario neto en valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario distintos de
los expuestos en el apartado 1..

Valores mobiliarios de reciente emision:

2.2.1 Sin perjuicio del apartado (2.2.2), una
persona responsable no invertird mas del 10% de
los activos de un OICVM en valores del tipo
sujeto a la Norma 68 (1) (d) del Reglamento sobre
OICVM.

2.2.2 El apartado (2.2.1) no se aplicara a las
inversiones de una persona responsable en
valores estadounidenses conocidos como
«valores sujetos a la norma 144 A», siempre que:

a) Los valores en cuestion hayan sido emitidos
con el compromiso de registrarlos ante la
Comision de Valores y Bolsa de Estados
Unidos (SEC) en el plazo de un afno a contar
desde la emisién; y

b) Los valores no sean valores iliquidos, esto es,
puedan ser realizados por el OICVM en un
plazo de siete dias al precio, o en torno al
precio, al que sean valorados por el OICVM.

Ningin OICVM podréa invertir mas del 10% de su
patrimonio neto en valores mobiliarios o
instrumentos del mercado monetario de un
mismo emisor, bien entendido que el valor total
de los valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario de emisores en los que un
OICVM invierta méas del 5% de su patrimonio neto
no podra representar mas del 40% del patrimonio
neto total.

Con sujecion a la aprobacién previa del Banco
Central, el limite del 10% (del apartado 2.3
anterior) se ampliara al 25% cuando se trate de
obligaciones emitidas por una entidad de crédito
que tenga su domicilio social en un Estado
miembro y esté sujeta por ley a una supervision
publica especial dirigida a proteger a los
obligacionistas. Si un OICVM invierte méas del 5%
de su Valor de inventario neto en las obligaciones
de este tipo de un mismo emisor, el valor total de
estas inversiones no podra representar méas del
80% del Valor de inventario neto del OICVM.

El limite del 10% (del 2.3) se ampliara al 35%
cuando se trate de valores mobiliarios o
instrumentos del mercado monetario emitidos o
avalados por un Estado miembro o sus
administraciones territoriales, o por Estados no
miembros, o por cualquier organismo
internacional de caracter publico al que
pertenezcan uno o mas Estados miembros.

Los valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario mencionados en los 2.4y 2.5
no seran computados a efectos del célculo del
limite del 40% indicado en el 2.3.

Los depésitos en cualquier entidad de crédito
Gnica, distinta de cualquiera de las entidades de
crédito contempladas en la Norma 7 del



2.8

2.9

Reglamento del Banco Central de 2015,
mantenidos como liquidez accesoria no deberan
superar:

a) el 10% del Valor de inventario neto del
OICVM; o

b) el 20% del patrimonio neto del OICVM cuando
el deposito se haga con el Depositario.

La posicién sujeta a riesgo de un OICVM frente a
una contraparte en un Derivado negociado en un
mercado no organizado no podra representar mas
del 5% de su Valor de inventario neto.

Este limite se ampliara al 10% cuando se trate
de entidades de crédito autorizadas en el EEE, o
de entidades de crédito autorizadas dentro de un
Estado signatario (distinto de un Estado miembro
del EEE) del Acuerdo de Capital de Basilea de
julio de 1988, o de entidades de crédito
autorizadas en Jersey, Guernesey, Isla de Man,
Australia o Nueva Zelanda.

No obstante lo previsto en los apartados 2.3, 2.7
y 2.8 precedentes, una combinacién de dos o
mas de los siguientes valores emitidos por, o
imposiciones a plazo efectuadas o riesgos
contraidos con, un mismo organismo no podra
representar mas del 20% del patrimonio neto del
OICVM:

— - inversiones en valores mobiliarios o
instrumentos del mercado monetario ;
— depobsitos,y /o

— exposicion al riesgo derivada de operaciones
con Derivados negociados en un mercado no
organizado.

2.0 Los limites a que se hace referencia en los

apartados 2.3, 2.4, 2.5, 2.7, 2.8 y 2.9 precedentes
no son acumulables, de forma que la exposicion

a un mismo organismo no podra representar mas
del 35% del patrimonio neto.

211 Las sociedades de un grupo se consideraran un

mismo emisor a efectos de lo dispuesto en los
apartados 2.3, 2.4, 2.5, 2.7, 2.8 y 2.9 precedentes.
No obstante, se podra aplicar un limite del 20%
de los activos netos sobre las inversiones en
valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario del mismo grupo.

212 Un OICVM podra invertir hasta el 100% de su

patrimonio neto en diferentes valores mobiliarios
e instrumentos del mercado monetario emitidos o
avalados por un Estado miembro o sus
administraciones territoriales, o por Estados no
miembros, o por cualquier organismo
internacional de caracter publico al que
pertenezcan uno o méas Estados miembros. Los
emisores individuales se extraeran de la siguiente
lista: cualquier pais miembro de la OCDE, el
Gobierno de la Republica Popular de China, el
Gobierno de Singapur, el Gobierno de Brasil
(siempre y cuando las emisiones tengan la
calificacion de investment grade), el Gobierno de
India (siempre y cuando las emisiones tengan la
calificacion de investment grade), el Banco
Europeo de Inversiones, el Banco Europeo de
Reconstruccién y Desarrollo, la Corporacion
Financiera Internacional, el Fondo Monetario

Internacional, Euratom, el Banco Asiatico de
Desarrollo, el Consejo de Europa, Eurofima, el
Banco Africano de Desarrollo, el Banco
Internacional de Reconstruccién y Fomento, el
Banco Mundial, el Banco Interamericano de
Desarrollo, el Banco Central Europeo, la Unidn
Europea, la Federal National Mortgage
Association (Fannie Mae), la Federal Home Loan
Mortgage Corporation (Freddie Mac), la
Government National Mortgage Association
(Ginnie Mae), la Student Loan Marketing
Association (Sallie Mae), el Federal Home Loan
Bank, el Federal Farm Credit Bank, la Tennessee
Valley Authority, el Banco de Exportacion e
Importaciéon y Straight-A Funding LLC.

213 Cada OICVM debera poseer valores de, al menos,
seis emisiones diferentes, sin que los valores de
una cualquiera de dichas emisiones puedan
representar méas del 30% del patrimonio neto

Inversiones en organismos de inversion colectiva
(«OIC»)

3.1 Un OICVM no podra invertir mas del 20% de su
patrimonio neto en un mismo OIC.

3.2 Lainversién en IIC no podra representar, en total,
maés del 30% del patrimonio neto.

3.3 A los OIC se les prohibe invertir mas del 10% del
patrimonio neto en otros OIC de capital variable.

3.4 Cuando un OICVM invierta en acciones de otro
OIC que esté gestionado, directamente o por
delegacion, por la sociedad gestora del OICVM o
por cualquier otra sociedad con la que la
sociedad gestora del OICVM esté vinculada por
una comunidad de control o de gestion, o por una
participacién directa o indirecta, de méas del 10%
del capital social o de los derechos de voto,
dicha sociedad gestora u otra sociedad no
cobrara comisiones de gestion, suscripcion, canje
o reembolso con motivo de las inversiones que el
OICVM realice en las acciones de ese otro OIC.

3.5 Cuando en virtud de una inversion realizada en
las acciones de otro fondo de inversion, la
Sociedad gestora, una gestora de inversiones o
un asesor de inversiones perciba una comision en
nombre del OICVM (incluidas retrocesiones de
comisiones), la Sociedad gestora se asegurara de
que la comisién en cuestion pase a engrosar el
patrimonio del OICVM.

3.6 La inversién por un Subfondo en otro Subfondo
de la Sociedad esté sujeta a las siguientes
disposiciones adicionales:

— no debe invertirse en un Subfondo que tenga
en cartera acciones de otros subfondos de la
Sociedad;

y

— el Subfondo inversor no podréa facturar una
comisién de gestién anual por la proporcién
de sus activos invertidos en otros Subfondos
de la Sociedad (tanto si dicha comision se
paga directamente al fondo de inversion,
como si se paga indirectamente al fondo
receptor, o una combinacién de los dos), de
manera que no se facturaran dobles
comisiones de gestién anuales al Subfondo
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de inversién como resultado de las
inversiones hechas en el Subfondo receptor.
La presente disposicion se aplicara
igualmente a la comisién anual facturada por
una Gestora de inversiones cuando dicha
comision se pague directamente de los
activos del Subfondo.

4. OICVM que hagan un seguimiento de indices

4.1 Todo OICVM podra invertir hasta un 20% de su
Valor de inventario neto en acciones y / o valores
de deuda de un mismo emisor cuando la politica
de inversién del OICVM consista en emular la
evolucién de un indice que satisfaga los criterios
establecidos en el Reglamento OICVM del Banco
Central y que esté reconocido por el Banco
Central.

4.2 El limite previsto en el apartado 4.1 podra
ampliarse al 35%, y aplicarse a un mismo emisor,
cuando ello venga justificado por condiciones de
mercado excepcionales.

5. Disposiciones generales

5.1 Ni una sociedad de inversién ni una sociedad
gestora, que actie con respecto a todas las OIC
que gestione, podran adquirir acciones que
incorporen derechos de voto que le permitan
ejercer una influencia significativa en la gestion
de un emisor.

5.2 Ningtn OICVM podra adquirir méas del:

a) 10% de las acciones sin derecho a voto de un
Gnico organismo emisor;

b) 10% de los valores de deuda de un Gnico
organismo emisor;

c) 25% de las Acciones de cualquier fondo de
inversiéon Unico;

d) 10% de los instrumentos del mercado
monetario de un Gnico organismo emisor

NOTA: Los limites establecidos en los incisos
5.2b), 5.2¢) y 5.2d) precedentes podran
desatenderse en el momento de la adquisicion si,
en dicho momento, no puede calcularse el
importe bruto de los valores de deuda o de los
instrumentos del mercado monetario, o el
importe neto de los titulos emitidos.

5.3 Los apartados 5.1 y 5.2 no seran aplicables a:

a) los valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario emitidos o avalados por
un Estado miembro o sus administraciones
territoriales;

b) los valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario emitidos o avalados por
un Estado no miembro;

c) los valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario emitidos por organismos
internacionales de caracter publico a los que
pertenezcan uno o mas Estados miembros;

d) las acciones poseidas por un OICVM del
capital de una sociedad constituida en un
Estado no miembro que invierta sus activos
fundamentalmente en valores de organismos
emisores con domicilio social en dicho
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5.5

5.6

5.7

5.8

Estado no miembro, siempre que dicha
participacién represente, con arreglo a la
legislacion de dicho Estado no miembro, la
Gnica via por la que el OICVM puede invertir
en valores de organismos emisores de ese
Estado no miembro. Esta excepcibn se
aplicara anicamente si la sociedad de dicho
Estado no miembro observa en su politica de
inversion los limites establecidos en los
apartados 2.3 a 2.11, 3.1, 3.2, 5.1, 5.2, 5.4, 5.5
y5.6 precedentes, y siempre que, cuando
quiera que se superen estos limites, se
respete lo dispuesto en los siguientes
apartados 5.5y 5.6;

e) las acciones poseidas por una o varias
sociedades de inversion del capital de
sociedades filiales dedicadas exclusivamente
a actividades de gestion, asesoramiento o
comercializacién en el pais donde la filial
esté situada, con respecto a la recompra de
acciones, a peticién de los accionistas,
exclusivamente en su nombre.

No sera preciso que un OICVM respete los limites
de inversion precedentes al ejercer los derechos
de suscripcién incorporados a los valores
mobiliarios o instrumentos del mercado
monetario que formen parte de su activo.

El Banco Central podra permitir a los OICVM de
reciente creacion dejar sin aplicacion lo
dispuesto en los apartados 2.3 a2.12, 3.1, 3.2, 4.1
y 4.2 precedentes, durante los seis meses
siguientes a la fecha de su autorizacién, siempre
y cuando dichos OICVM observen el principio de
diversificacion del riesgo.

Si los limites establecidos en este apartado se
superasen por razones que escapen al control de
un OICVM, o como consecuencia del ejercicio de
derechos de suscripcion, el OICVM debera
adoptar como objetivo prioritario en sus
operaciones de venta la subsanacién de dicha
situacioén, teniendo debidamente en cuenta los
intereses de sus Accionistas.

Ni una sociedad de inversién, ni una sociedad
gestora, ni un fiduciario actuando en nombre de
un fondo de inversion en régimen fiduciario («unit
trust»), ni la sociedad gestora de un fondo de
inversion de tipo contractual podran llevar a cabo
ventas en descubierto de:

— - valores mobiliarios;

- instrumentos del mercado monetario*;
— - acciones de fondos de inversion;
o

Derivados.

* La venta en corto de instrumentos del mercado
monetario por parte de los OICVM esta prohibida.

Un OICVM podra poseer activos liquidos con
caracter accesorio.



6. Derivados

6.1 La exposicion global de un OICVM (segln se
establece en el Reglamento OICVM del Banco
Central) relacionada con Derivados no podréa
superar su Valor de inventario neto.

6.2 La exposicién a los activos subyacentes de
Derivados, incluidos los valores mobiliarios o
instrumentos del mercado monetario que
incorporen un derivado, una vez sumada, cuando
proceda, a las posiciones resultantes de
inversiones directas, no podra exceder los limites
de inversién fijados en el Reglamento OICVM del
Banco Central. (Esta disposiciéon no es de
aplicacion en el caso de Derivados basados en
indices, siempre y cuando el indice subyacente
cumpla los criterios indicados en el Reglamento
OICVM del Banco Central).

6.3 Un OICVM podré invertir en Derivados negociados
en mercados OTC, siempre que:

— Las contrapartes en dichas operaciones OTC
sean entidades sujetas a una supervision
prudencial y pertenezcan a alguna de las
categorias aprobadas por el Banco Central.

6.4 Las inversiones en Derivados estan sujetas a los
limites y condiciones establecidos por el Banco
Central.

7. Limites de endeudamiento y préstamo

71 Un Subfondo podra tomar a préstamo sumas que
representen hasta un 10% de su Valor de
inventario neto, siempre que dicho
endeudamiento se contraiga con caracter
transitorio. Cualquier Subfondo podra gravar sus
activos en garantia de dicho endeudamiento.

7.2 Un Subfondo podra adquirir moneda extranjera
mediante un contrato de préstamo cruzado en
divisas («back-to-back loan»). La Sociedad
gestora velara por que un Subfondo con
endeudamiento en divisa extranjera que supere el
valor de un depésito cruzado trate dicho exceso
como endeudamiento a efectos de la Norma 103
del Reglamento sobre OICVM.

REGISTRO Y AUTORIZACION EN HONG
KONG

Si la Comision de Valores y Futuros de Hong Kong
(«SFC», en sus siglas en inglés) autoriza y registra un
Subfondo para su venta alli, el Subfondo debera cumplir
con los requisitos o condiciones que ocasionalmente le
imponga la SFC. Cualquier otro limite de inversion
aplicable a un Subfondo concreto figurara expuesto en el
Suplemento relativo a dicho Subfondo.

REGISTRO EN TAIWAN

Si un Subfondo esta registrado en Taiwan ante la
Comisién de Supervision Financiera (la «FSC»), el
Subfondo cumplira los siguientes requisitos de la FSC,
que se podran modificar cada cierto tiempo:

a) El valor total de las posiciones abiertas el Subfondo
en Derivados no podra superar el 40% de su
Patrimonio neto a fin de aumentar la eficiencia de la
inversion; el valor total de las posiciones cortas

abiertas mantenidas en Derivados por parte del
Subfondo no podra superar el valor total de los
valores correspondientes mantenidos por el Subfondo
con fines de cobertura.

b) La inversion del Subfondo en China se limita a los
valores cotizados en los mercados bursatiles chinos o
a los disponibles en el mercado de bonos
interbancario de China. Dichas inversiones, ya sean
de forma directa o indirecta, no deben superar el
20% del Valor de inventario neto del Subfondo o
cualquier otro porcentaje estipulado por la FSC.
Consulte el Apéndice Il en el que figura una lista de
los mercados admisibles, incluidos aquellos situados
en la China continental.

c) Elimporte de la inversion para los inversores de
Taiwan en el Subfondo no superara los limites
establecidos por la FSC. Este limite es el 50% del
Valor de inventario neto o cualquier otro porcentaje
estipulado por la FSC (a menos que la FSC apruebe
un porcentaje superior (que no es el caso en la fecha
de publicacion del Folleto). La jurisdiccién principal
de la cartera del Subfondo no seran los mercados de
valores de la Republica de China («Taiwan»). El limite
méaximo de la cartera de inversiones en los mercados
de valores de Taiwan es el 50% del Valor de
inventario neto del Subfondo.

MUNICIONES EN RACIMO

La Convencién de la ONU sobre Municiones en Racimo (la
«Convencién») prohibe el uso, el almacenamiento, la
produccion y transmision de municiones en racimo y
minas antipersonales.

La Sociedad, de acuerdo con lo establecido en la
Convencion, ha decidido no invertir (a menos que se
indique lo contrario en el Suplemento especifico del
Subfondo) en empresas con actividades relacionadas con
las municiones en racimo y las minas antipersonales.
Para ello, la Sociedad utiliza un proveedor de analisis
externo para hacer hincapié en las sociedades
relacionadas con las municiones en racimo y las minas
antipersonales. Cuando un proveedor de anélisis externo
comunica que una sociedad participa en dichas
actividades, la Sociedad sigue la politica de no invertir en
los valores emitidos por dicha sociedad.

CALIFICACIONES CREDITICIAS

En este Folleto se hace referencia a las calificaciones de
solvencia de los valores de deuda, que miden la
capacidad prevista de un emisor de hacer frente a sus
obligaciones de pago del principal y los intereses a lo
largo del tiempo. Las organizaciones de calificacion,
incluidas las Agencias de calificacion crediticia
reconocidas, son quienes determinan las calificaciones
de solvencia. Los siguientes términos se utilizan
generalmente para describir la calidad crediticia de los
valores de deuda, dependiendo de la calificacién de
solvencia del valor en cuestion o, cuando se trate de
valores sin calificacién, la calidad crediticia que
determine la Gestora de inversiones:

a) Alta calidad
b) Grado de inversion (investment grade)

c) Calificacion inferior al grado de inversion
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Las Agencias de calificacion crediticia reconocidas
pueden modificar las calificaciones otorgadas a los
valores para mostrar la situacioén relativa dentro de una
categoria de calificacién, anadiendo modificadores
numéricos (1, 2 o0 3) en el caso de Moody'’s Investor
Services, y los signos de mas (+) o menos (-) en el caso
de Standard & Poor’s y Fitch Ratings.

DIRECTORIO DE INSTRUMENTOS DE
DEUDA

Cuando asi se indique en el Suplemento correspondiente,
un Subfondo podra invertir en los instrumentos de deuda
enumerados a continuacion:

Consulte el apartado «Factores de riesgo — Riesgos
asociados a valores mobiliarios, Derivados y otras
técnicas de inversion» del Folleto, donde encontrara mas
informacioén sobre los riesgos que conllevan los
instrumentos de deuda.

Renta fija

Bonos de capital adicional/restringido de nivel 1, nivel 2 y
nivel 3: bonos de empresa emitidos por empresas
financieras, como bancos y companias de seguros. Los
bonos adicionales / restringidos de nivel 1 conforman el
capital hibrido menos preferente, los bonos de nivel 2 el
capital hibrido con el segundo nivel méas preferente y los
bonos de nivel 3 el capital hibrido méas preferente que
puede emitir una entidad financiera en el mercado de
renta fija. Los bonos de capital adicional/restringido de
nivel 1, nivel 2 y nivel 3 son un subconjunto de valores de
deuda subordinada. Para obtener informaci6én sobre los
riesgos especificos asociados a la deuda subordinada,
consulte el apartado «Riesgo de la deuda subordinada» a
continuacion. Los bonos de capital adicional/restringido
de nivel 1 son valores convertibles contingentes (véase el
apartado «Bonos convertibles contingentes (CoCos)» a
continuacion y el apartado «Riesgo de bonos convertibles
contingentes (CoCos)» para mas informacion sobre los
riesgos especificos).

Bonos de empresa: bonos emitidos por una empresa con
el fin de revalorizar su capital. Los bonos de empresa
pueden incluir bonos de empresa hibridos; consulte la
definicion de «Bonos de empresa hibridos» a
continuacion.

Bonos 144A: bonos admisibles en virtud de una normativa
de la Comision de Valores y Mercados (SEC) que permite
a las sociedades cotizadas no registrar los valores
vendidos dentro de Estados Unidos a inversores
estadounidenses.

Bonos Reg S: bonos admisibles en virtud de una
normativa de la Comisidon de Valores y Mercados (SEC)
que permite a las sociedades cotizadas no registrar los
valores vendidos fuera de Estados Unidos a inversores
extranjeros.

Bonos de agencias: bonos emitidos por algin organismo
gubernamental.

Bonos Brady: bonos denominados en délares
estadounidenses emitidos por los gobiernos de paises en
desarrollo.
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Bonos con vencimiento Unico: bonos cuyo capital
principal se reembolsa integramente de una vez a su
vencimiento. EL emisor de estos bonos no puede
reembolsarlos anticipadamente, lo que significa que no
son recomprables.

Bonos con opcién de recompra: Bonos que pueden
rescatarse en una determinada fecha o al producirse un
determinado acontecimiento antes del vencimiento. El
pago anticipado antes del vencimiento es optativo para el
emisor. Un bono con opcién de recompra es un
instrumento no derivado que integra un componente de
un contrato de derivados. El valor del bono puede
obtenerse a partir del valor subyacente del elemento
derivado integrado en el contrato.

Bonos con opcién de reventa: Bonos que pueden
rescatarse en una determinada fecha o al producirse un
determinado acontecimiento antes del vencimiento. El
pago anticipado es optativo para el tenedor de la deuda.
Un bono con opcién de reventa es un instrumento no
derivado que integra un componente de un contrato de
derivados. El valor del bono puede obtenerse a partir del
valor subyacente del elemento derivado integrado en el
contrato.

Bonos garantizados: bonos emitidos por un banco o una
entidad de crédito hipotecario garantizados por un
conjunto de activos que, en caso de impago del emisor,
puede cubrir las reclamaciones en cualquier momento.

Eurobonos: bonos denominados en una divisa distinta de
la divisa nacional del pais o el mercado en el que se
emiten.

Pagarés de tipo variable («<FRN»): bonos con un tipo de
interés variable fijado en relacién con un tipo de interés
interbancario medio publicado. Estos bonos proporcionan
seguridad al titular frente a subidas de los tipos de
interés mientras estén vigentes. Ademas la mayoria de
pagarés de tipo variable, de un modo similar a los
créditos apalancados, estan garantizados con los activos
del prestatario mediante una garantia de primer rango, lo
que se traduce en una mayor proteccion frente a la
pérdida de capital con respecto a los bonos de empresa.

Bonos de tipo variable: véase «pagarés de tipo variable».

Bonos vinculados al PIB: bonos emitidos por paises
emergentes o en vias de desarrollo, en los que el cupén
(tipo de interés) asociado a la inversion esta vinculado al
producto interior bruto del pais. Son un tipo de bonos de
interés variable con un cupé6n asociado a la tasa de
crecimiento del pais.

Bonos indexados: Bonos cuyo pago de intereses por el
principal esta vinculado a un indice de precios concreto,
normalmente el indice de Precios al Consumo. Se brinda
asi proteccioén a los inversores al blindarlos frente a los
cambios del indice subyacente. Los flujos de tesoreria de
la obligacion se ajustan para garantizar que el titular de
la obligacion recibe un tipo conocido real de rentabilidad.

Bonos vinculados a la inflacién: Bonos disefiados para
ayudar a proteger a los inversores frente a la inflacion.
Emitidas principalmente por Gobiernos, estas
obligaciones estan vinculadas a la inflacién de manera
que los pagos del principal y los intereses suban y bajen
junto con el tipo de inflacién. La inflacién puede socavar
sensiblemente el poder adquisitivo de los inversores y
estas obligaciones pueden ofrecer proteccién frente a los
efectos de la inflacion.




Bonos solo con intereses: bonos para los que solo se
pagan intereses antes del vencimiento.

Bonos municipales: bonos emitidos por un Estado, un
municipio o una regién con un propésito especial, para
financiar inversiones de capital.

Bonos con pago en especie: bonos cuyos pagos de
intereses podran hacerse con bonos de la misma clase
en lugar de dinero. Estos valores no pagan intereses
monetarios hasta que se ha pagado o rescatado
integramente el capital principal.

Bonos ascendentes: bonos que pagan un tipo de cupén
inicial que va aumentando, por lo general a intervalos
periddicos, a lo largo de la vigencia del bono. El pago del
cupdn puede aumentar una o varias veces, dependiendo
de las condiciones del contrato.

Bonos con opcién de venta: bonos emitidos por un
fideicomiso de bonos con opcién de venta. El fideicomiso
de bonos con opcién de venta compra bonos municipales
y emite bonos con opcién de compra en forma de
certificados que ofrecen exposicién a los instrumentos
subyacentes comprados por el fideicomiso. Dichos
certificados (llamados «bonos con opcién de venta») son
obligaciones (también conocidos como «puts» o «bonos
de rescate anticipado») que otorgan al inversor el
derecho de exigir al fideicomiso emisor o a su agente la
recompra de los certificados, normalmente a su valor
nominal, de forma periédica antes de su vencimiento o
en caso de que se produzcan eventos o condiciones
especificos.

Bonos alternativos: bonos cuyo emisor tiene la opcién de
diferir los pagos de intereses monetarios aceptando
pagar un cupén mas elevado en el futuro o hasta que se
reembolse o rescate todo el importe.

Bonos de impacto cuyos beneficios se reinvierten: valores
de deuda corporativa y relacionados con la deuda de tipo
fijo o variable con categoria de inversién cuyos ingresos
se destinaran Gnicamente a la financiacién o a la
refinanciacién parcial o total de proyectos con un
impacto ambiental y/o social positivo.

Bonos del Tesoro estadounidense: deuda emitida por el
Tesoro estadounidense con un vencimiento superior a
diez anos.

Pagarés del Tesoro estadounidense: deuda emitida por el
Tesoro estadounidense con un vencimiento de entre dos
y diez afos.

Letras del Tesoro estadounidense: deuda emitida por el
Tesoro estadounidense con un vencimiento inferior a un
ano.

Letras del tesoro con cupdn cero: bonos a corto plazo
(normalmente con un vencimiento de entre uno y seis
meses) emitidos por gobiernos, que no pagan intereses
durante toda la vigencia del bono, sino que tanto el
capital como los intereses acumulados se pagan al
vencimiento.

Bonos con cupdn cero: bonos para los que no se realizan
pagos de intereses durante la vigencia del bono, sino que
tanto el capital como los intereses acumulados se pagan
al vencimiento.

Pagarés a la vista de tipo variable: bonos que
representan fondos prestados pagaderos a voluntad del
tenedor y que devengan intereses sobre un tipo del
mercado monetario vigente. El tipo de interés aplicable a

los fondos prestados se especifica desde el inicio de la
deuda, y normalmente es igual al tipo del mercado
monetario especificado mas un margen adicional.

Bonos Yankee: bonos emitidos por una entidad extranjera
(como un banco o empresa), emitidos y negociados en
Estados Unidos y denominados en délares
estadounidenses.

Instrumentos de deuda

Deuda amortizable: deuda con pagos peridédicos
programados tanto de capital como de intereses.

Préstamos amortizables: Véase «Deuda amortizable».

Cesiones de préstamos: transferencia de la deuda, y de
todos los derechos y obligaciones asociados, de un
prestamista a un tercero. Al comprar cesiones de
préstamos, el Subfondo asume el riesgo de crédito
asociado solamente con la empresa prestataria.

Participaciones en préstamos: Las participaciones en
préstamos suelen representar la participacién directa en
un préstamo a una empresa prestataria y, en general, son
ofrecidos por los bancos u otras instituciones financieras
o consorcios de crédito. Al comprar participaciones en
préstamos, el Subfondo asume el riesgo econémico
asociado con la empresa prestataria y el riesgo de
crédito asociado con un banco interpuesto u otro
intermediario financiero. El Subfondo también puede
invertir en préstamos amortizables, que son préstamos
con pagos periédicos programados que consisten en el
capital y los intereses. A medida que se realizan los
pagos, la parte de intereses del pago del préstamo
disminuye, mientras que la parte del capital del pago
aumenta.

Créditos apalancados: préstamos corporativos con grado
inferior al de inversion garantizados por los activos del
prestatario. Debido a ello, se espera que los créditos
apalancados ofrezcan un tipo de recuperacién superior
en caso de impago que las obligaciones no garantizadas.

Préstamos de consorcio: préstamos ofrecidos por un
grupo de prestamistas, denominados consorcio, que
trabajan de forma conjunta para proveer de fondos a un
prestatario Gnico (sin embargo, estos préstamos no
constituyen un préstamo directo por parte del Subfondo
ya que seran comprados a través de instituciones
financieras, que no son el prestatario original ni Gltimo).
El prestatario original o dltimo podria ser una
corporacion, un gran proyecto o una entidad soberana,
como un gobierno.

Deuda prioritaria: la prioridad se refiere al orden del
reembolso en caso de quiebra del emisor, por la que los
titulares de deuda subordinada solo reciben el pago una
vez que los titulares de deuda prioritaria hayan recibido
el pago completo.

Deuda subordinada: la subordinacién se refiere al orden
del reembolso en caso de quiebra del emisor, por la que
los titulares de deuda subordinada solo reciben el pago
una vez que los titulares de deuda prioritaria hayan
recibido el pago completo.

Titulos de deuda

Titulos respaldados por activos («ABS»): instrumento de
deuda compuesto por conjuntos de valores de deuda y
valores con caracteristicas similares a la deuda. Los ABS
permiten a una Gestora de inversiones obtener
exposicion al conjunto de activos subyacente.
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Titulos respaldados por hipotecas («MBS»): instrumento
de deuda compuesto por agrupaciones de hipotecas
comerciales o residenciales. Los MBS permiten a una
Gestora de inversiones obtener exposicién a la deuda
hipotecaria.

Obligaciones: valores de deuda que no estan respaldados
por garantias. Dado que las obligaciones no tienen
garantia, debe confiarse en la solvencia del emisor.

Pagarés vinculados a créditos («CLN»): valores de deuda
estructurados referidos al comportamiento financiero de
un valor subyacente. Los CLN permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones sobre el valor subyacente.
Se trata de instrumentos no derivados que integran un
componente de un contrato de derivados. El valor del
titulo puede obtenerse a partir del valor subyacente del
elemento derivado integrado en el contrato.

Pagarés negociados en bolsa (<kETN»): valores de deuda
no garantizados y no subordinados, basados en el
rendimiento de un indice de mercado y que se negocian
en las principales bolsas.

Pagarés de excedente: valores de deuda emitidos por
compahias de seguros que pagan un cupdén y tienen un
vencimiento fijo como una obligacién de deuda estandar.
Lo que distingue principalmente a los pagarés de
excedente es que los reguladores de seguros deben
aprobar el pago del principal o del interés sobre ellos.

Obligaciones garantizadas por fondos titulizados de
deuda («CDO»): valores en tramos que conllevan riesgos
similares a los de las CMO, pero que no estan
garantizados por grupos de préstamos hipotecarios sino
por grupos de otras obligaciones de deuda (como
obligaciones de deuda empresarial). Los riesgos de
invertir en una CDO dependen en gran medida del tipo de
valores de la garantia y de la clase de CDO en la que
invierte un Subfondo.

Obligaciones garantizadas por valores de préstamo
(«CLO»): valores en tramos compuestos por conjuntos de
préstamos corporativos. Permiten a una Gestora de
inversiones obtener exposicién al grupo subyacente de
préstamos corporativos. El comprador de una CLO
recibira pagos programados de los préstamos
subyacentes; sin embargo el comprador también asume
el riesgo de impago de los préstamos subyacentes.

Obligaciones garantizadas por valores hipotecarios
(«CMO»): valores en tramos que representan la
participacién en un conjunto de préstamos hipotecarios,
o garantizados por estos. Las CMO se emiten en clases
separadas con diferentes vencimientos indicados que
pueden tener distintos perfiles de crédito e inversion.
Dado que el grupo hipotecario registra prepagos, el grupo
paga primero a los inversores de las clases con los
vencimientos mas cortos. Los prepagos pueden hacer que
el vencimiento real de una CMO sea considerablemente
mas corto que su vencimiento indicado. Por el contrario,
los prepagos mas lentos de lo previsto pueden ampliar
los vencimientos efectivos de las CMO, de forma que
estén sujetas a un mayor riesgo que los valores de deuda
tradicional por la disminucién del valor de mercado como
respuesta a la subida de los tipos de interés y, por
consiguiente, pueda incrementarse su volatilidad.

Pagarés estructurados: valor de deuda cuyo tipo de
interés o principal se determina mediante un indicador
no relacionado, e incluyen los valores indexados.
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Obligaciones no garantizadas: valores que no estan
respaldados por ninguna garantia concreta y suelen estar
subordinados a deuda garantizada o prioritaria en la
estructura de capital del emisor. Estas obligaciones
tienen derecho a reclamar sobre los activos de la
empresa en caso de quiebra, aunque Gnicamente tras el
reembolso a los acreedores con una mayor prioridad.

Valores hibridos

Hibridos: valores de deuda, como bonos hibridos de
empresa (véase mas abajo) con una o varias
caracteristicas propias de la renta variable.

Bonos hibridos de empresa: bonos de empresa con
caracteristicas propias de la renta variable. Estos valores
de renta fija son de un nivel inferior a la deuda no
garantizada de mayor nivel, mientras que tienen un nivel
superior a la renta variable comun. Ofrecen al emisor la
opcion de diferir el pago del cupén en determinadas
condiciones y, normalmente, sus vencimientos son
perpetuos o a muy largo plazo. Las condiciones
especificas en las que se puede producir el diferimiento
se detallan en los documentos legales relativos al bono y
varian en funcién de los bonos. La Gestora de inversiones
tiene en cuenta la probabilidad de que se produzca un
diferimiento para cada bono a la hora de analizar estos
bonos.

Los bonos de empresa hibridos son un subconjunto de
deuda subordinada. Para obtener informacién sobre los
riesgos relacionados con la deuda subordinada, consulte
el apartado «Riesgo de la deuda subordinada».

Intereses diferibles (es decir, valores fiduciarios
preferentes): valores de renta fija con un vencimiento
especifico y pago de intereses peridédicos. Los valores
fiduciarios preferentes son expedidos por un trust
establecido por una empresa o un banco y tienen
caracteristicas de los titulos de renta variable preferente,
pero se consideran valores de renta fija.

Intereses diferibles/bonos (como bonos acumulativos):
bonos en los que los pagos del cupéon diferidos deben
hacerse en una fecha posterior. En caso de impago, los
cupones acumulados generaran intereses a un tipo
determinado por el emisor.

Intereses diferibles/bonos (como bonos no acumulativos):
bonos en los que los pagos del cupén diferidos nunca se
hacen en una fecha posterior. Los emisores podran
solicitar poder diferir los pagos de los cupones para
gestionar de forma més eficaz los requisitos de su
regulacion y / o sus requisitos de financiacion.

Bonos con intereses diferidos: bonos cuyos intereses solo
se pagan al vencimiento. No hacen pagos de cupones a lo
largo de un periodo sino que, en su lugar, los intereses se
van acumulando y se paga una suma total al vencimiento
del bono.

Obligaciones canjeables: obligaciones que incorporan la
opcién de canjearlas por acciones de una empresa
distinta del emisor (hormalmente una filial o una
empresa participada por el emisor) en una fecha futura y
en unas condiciones establecidas. Son valores hibridos.

Obligaciones perpetuas: obligaciones sin fecha de
vencimiento, no reembolsables, aunque pagan un flujo
continuo y constante de intereses. El inversor percibira
pagos de intereses mientras mantenga el bono perpetuo.




bonos convertibles: obligaciones que permiten al titular
canjear su participacién por un determinado nimero de
acciones cuando se produce un hecho en particular, o a
discrecién del tenedor del bono. Permiten a una Gestora
de inversiones beneficiarse de los aumentos en los
precios de la renta variable, al mismo tiempo que se
obtienen rendimientos similares a los de los bonos en el
caso de que los precios de la renta variable disminuyan.
Se trata de instrumentos no derivados que integran un
componente de un contrato de derivados. El valor del
bono puede obtenerse a partir del valor subyacente del
elemento derivado integrado en el contrato.

Bonos obligatoriamente convertibles: bonos convertibles
con una condicién de conversién o rescate obligatorios en
virtud de la cual el tenedor, en una fecha de conversion
contractual, o antes de esta, debe canjear
obligatoriamente los bonos por las acciones ordinarias
subyacentes. Se trata de instrumentos no derivados que
integran un componente de un contrato de derivados. El
valor del bono puede obtenerse a partir del valor
subyacente del elemento derivado integrado en el
contrato.

Bonos convertibles contingentes (CoCo): valores que
ofrecen un rendimiento superior al de las obligaciones
convencionales. Los CoCos se convierten de deuda a
renta variable o se someten a una amortizacién de su
principal solo si el capital de la emisién de los bonos
desciende por debajo de un nivel predefinido. La
conversion tiene lugar por lo general en unas condiciones
econémicas desfavorables y provoca pérdidas materiales
a los inversores. Se trata de instrumentos no derivados
que integran un componente de un contrato de derivados.
El valor del bono puede obtenerse a partir del valor
subyacente del elemento derivado integrado en el
contrato. Los CoCos pueden denominarse bonos de
capital adicional/restringido de nivel 1 (véase el apartado
anterior «Bonos de capital adicional/restringido de nivel
1, nivel 2 y nivel 3») y son un subconjunto de valores de
deuda subordinada. Los CoCo son un subconjunto de
deuda subordinada. Para obtener informacion sobre los
riesgos relacionados con los CoCo, consulte los
apartados «Riesgo de bonos convertibles contingentes
(CoCo)» y «Riesgo de la deuda subordinada».

Otros/varios

Certificados de inversion garantizada («GIC»)/Acuerdos de
financiacion («FA»): los certificados de inversion
garantizada o acuerdos de financiacién son contratos
emitidos por las empresas de seguros con la
amortizacion del principal garantizada en una fecha
futura y un tipo de interés fijo o variable.

Los pagarés respaldados por acuerdos de financiacién se
emiten en favor de los inversores a través del fideicomiso
y estéan garantizados por un interés asignado en una
péliza de seguro con fecha determinada. La
responsabilidad de la péliza emitida por la empresa de
seguros se considera una obligacién del asegurado. La
obligacion se sitGa en el mismo rango respecto del resto
de asegurados y obtiene la misma calificacion de solidez
financiera que la aseguradora. Los fondos obtenidos de la
emision se invierten de la misma forma que las
inversiones generales de una empresa de seguros. Los
certificados de inversién garantizada o acuerdos de
financiacion son obligaciones garantizadas prioritarias de
la empresa de seguros operadora y tienen un rango
superior al de las obligaciones no garantizadas emitidas
por la sociedad de cartera de seguros.

Participaciones en préstamos: valores de renta fija que
permiten a los inversores comprar partes de préstamos
sin amortizar o un paquete de préstamos. Los pagarés
participativos en deuda suelen representar la
participacién directa en un préstamo a una empresa
prestataria y, en general, son ofrecidos por los bancos u
otras instituciones financieras o consorcios de crédito. Al
comprar pagarés participativos en deuda, el Subfondo
asume el riesgo econémico asociado con la empresa
prestataria y el riesgo de crédito asociado con un
intermediario financiero.

Warrants: valores derivados que otorgan al tenedor el
derecho a suscribir por un importe especificado acciones
de la empresa emisora, a un precio fijado para un periodo
de tiempo concreto. Otorgan al titular el derecho a
suscribir una cantidad determinada de las acciones de la
empresa emisora a un precio establecido durante un
periodo concreto. Los warrants permiten a una Gestora
de inversiones aumentar la exposicién a valores. Se trata
de instrumentos no derivados que integran un
componente de un contrato de derivados. El valor del
titulo puede obtenerse a partir del valor subyacente del
elemento derivado integrado en el contrato.

Aceptacion bancaria: considerada un instrumento de
deuda negociable con caracteristicas de una letra a
plazo, la aceptacién bancaria esta creada por el librador
y otorga a su titular derechos sobre el importe nominal
de la aceptacién en la fecha especificada. La funcién de
la aceptacion bancaria depende de la solvencia de la
institucion financiera, y no de la persona fisica o juridica
que actia como librador. Ademas, el librador debe
proporcionar los fondos necesarios para garantizar la
aceptacion bancaria, eliminando el riesgo asociado con la
falta de fondos por parte del librador.

DIRECTORIO DE INSTRUMENTOS
RELACIONADOS CON LA RENTA VARIABLE

Cuando asi se indique en el Suplemento correspondiente,
un Subfondo podré invertir en los instrumentos
asimilados a la renta variable enumerados a
continuacion:

Consulte el apartado «Factores de riesgo — Riesgos
asociados a valores mobiliarios, Derivados y otras
técnicas de inversién» del Folleto, donde encontrara mas
informacion sobre los riesgos que conllevan los
instrumentos asimilados a la renta variable.

Acciones preferentes convertibles: las acciones
preferentes convertibles son acciones preferentes que
brindan al titular la opcién de convertir las acciones en
un namero fijo de acciones ordinarias pasada una fecha
determinada de antemano. La mayoria de las acciones
preferentes convertibles se intercambia a solicitud del
titular, aunque a veces existe una disposicién que
permite a la empresa, o al emisor, forzar la conversion. El
valor de una accién preferente convertible esta
determinado en altima instancia por el rendimiento de la
accion ordinaria.

Resguardos de depésito: Los resguardos de depdsito son
un recurso sencillo para los inversores que quieren
invertir en empresas cuyas acciones cotizan en el
extranjero. Un resguardo de depésito es basicamente un
certificado emitido por un banco que otorga al propietario
derechos sobre una accién extranjera. Puede cotizarse en
un mercado bursatil y comprarse y venderse como una
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accién normal. El titular de un resguardo de depdsito
tiene derecho a todos los beneficios (como dividendos) y
derechos derivados de las acciones subyacentes.

Resguardos estadounidenses de depdsito («<ADR»),
resguardos mundiales de depdsito («GDR»): un ADR o un
GDR es un recurso sencillo para los inversores que
quieren invertir en empresas cuyas acciones cotizan en el
extranjero. EL ADR o el GDR es basicamente un
certificado emitido por un banco que otorga al propietario
derechos sobre una accién extranjera. Puede cotizarse en
un mercado bursatil y comprarse y venderse como una
accién normal. El titular de un ADR o de un GDR tiene
derecho a todos los beneficios (como dividendos) y
derechos derivados de las acciones subyacentes. Un ADR
cotiza en los EE. UU. Un ADR cotiza en los Estados
Unidos. Un GDR normalmente cotiza en Londres o en
Luxemburgo.

Sociedades andnimas cotizadas de inversién inmobiliaria
(«SOCIMI»): Las SOCIMI son un tipo de vehiculo de
inversion colectiva que invierte en propiedad inmobiliaria
0 en préstamos o participaciones relacionados con ella,
que coticen oficialmente o se negocien en Mercados
admisibles. Esta constituidos, de hecho, como entidades
transparentes, cuyo efecto consiste en transferir los
ingresos y las plusvalias desde la empresa exentos de
impuestos, a los inversores, quienes asumiran entonces
la deuda impositiva. El tratamiento fiscal no es idéntico
en todos los paises.

Sociedad de inversién inmobiliaria («<REQC»): Las REOC
son sociedades dedicadas al desarrollo, la promocién la
financiacion de la propiedad inmobiliaria. Suelen
proporcionar servicios como la gestion inmobiliaria, el
desarrollo inmobiliario, la gestion de instalaciones, la
financiacién de inmuebles y negocios relacionados. Las
REOC son empresas inmobiliarias cotizadas que han
optado por no estar sujetas imposicion como SOCIMI.

Sociedades limitadas negociadas publicamente («MLP»):
las MLP son sociedades personalistas constituidas en
Estados Unidos que cotizan y se negocian en mercados
regulados. El activo de una MLP es la propiedad de una
sociedad de responsabilidad limitada o una sociedad
personalista limitada, denominada «entidad operativa»,
que posee a su vez filiales y activo circulante. La
propiedad de la MLP se divide entre el piablico y un
patrocinador. El Subfondo invertira en MLP a través de
participaciones, es decir, convirtiéndose en socio con
responsabilidad limitada de la sociedad. Los repartos de
efectivo de la MLP no estan garantizados y dependen de
la capacidad de cada sociedad para generar un flujo de
tesoreria adecuado. Los contratos de comandita de las
MLP determinan la manera en la que se realizaran los
repartos de efectivo a los socios generales y los socios
comanditarios. Todos los repartos efectuados por las
MLP se traspasaran al Valor de inventario neto del
Subfondo. Las MLP se consideran sociedades
personalistas a efectos de impuestos de renta federales
en Estados Unidos y no tributan a nivel corporativo. Las
inversiones en MLP no superaran el 5% del Valor de
inventario neto del Subfondo.

TECNICAS E INSTRUMENTOS FINANCIEROS
DERIVADOS

El siguiente apartado describe las técnicas e Derivados
que pueden utilizar los Subfondos con fines de inversion,
gestion eficiente de la cartera; entre ellos se incluyen:
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hibridos, estrategias y nuevas presentaciones, asi como
la combinacién de dichos elementos. El uso de Derivados
por parte de los Subfondos debe cumplir lo establecido
en los objetivos y politicas de inversion del Subfondo
correspondiente. Los Derivados utilizados con fines de
inversion apareceran indicados en el Suplemento del
Subfondo correspondiente. Es posible que en el futuro se
desarrollen nuevas técnicas e Derivados que puedan ser
adecuados para su uso por el Subfondo, que podra
utilizarlos de acuerdo con las exigencias del Banco
Central.

A menos que se indique lo contrario, cada tipo de
Derivados utilizado por los Subfondos podra negociarse
en mercados OTC o cotizar o negociarse en Mercados
admisibles de todo el mundo, segln se establece en el
Apéndice Il del Folleto.

Cuando asi se establezca en el Suplemento
correspondiente, el Subfondo podra obtener exposicion a
indices financieros mediante el uso de los Derivados
siempre que se considere apropiado para el objetivo y las
politicas de inversién del Subfondo.

Consulte el apartado «Factores de riesgo — Riesgos
asociados a valores mobiliarios, Derivados y otras
técnicas de inversién» del Folleto, donde encontrara mas
informacion sobre los riesgos que conllevan los
Derivados.

Futuros

Los futuros son contratos de compra o venta de una
cantidad estandar de un activo especifico en una fecha
futura predeterminada y a un precio acordado a través de
una transaccion realizada en un mercado bursétil. Estos
contratos pueden liquidarse tanto fisicamente como en
efectivo dependiendo de las obligaciones contractuales.
El objetivo comercial de estos contratos de futuros es
cubrirse frente a un riesgo particular al cual un Subfondo
ya esta expuesto. De forma alternativa, el objetivo
comercial de los contratos de futuros puede ser obtener
exposicion o adquirir una visién sobre la direccion de una
clase de activos subyacente o un riesgo especifico en la
cartera.

Cuando asi se indique en el Suplemento
correspondiente, un Subfondo podra invertir en los tipos
de futuros siguientes:

Futuros sobre divisas: permiten a una Gestora de
inversiones adoptar posiciones de inversion, tanto
positivas como negativas, sobre la direccion de
movimiento de las divisas y se podran emplear para fines
de cobertura con el objetivo de proteger la exposicion a
cualquier divisa respecto de la moneda de cuenta, o
entre divisas, cuando el fondo invierta en varios paises.
También pueden usarse para cambiar la distribucion de
las divisas en la totalidad o parte de un Subfondo, sin
necesidad de establecer la cobertura de la moneda de
cuenta del Subfondo correspondiente.

Futuros de tipos de interés (incluidos futuros de tipos de
interés a corto plazo): permiten a una Gestora de
inversiones expresar sus opiniones sobre si los tipos de
interés aumentaran o disminuiran.

Futuros de deuda publica: Futuros de deuda publica:
permiten a una Gestora de inversiones cambiar la
duracién de un Subfondo.




Futuros sobre bonos: permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones sobre la direccion de los
precios de los bonos y tratar de reducir la exposicién al
tipo de interés de los bonos de tipo fijo.

Futuros de indices de renta variable: permiten a una
Gestora de inversiones expresar opiniones sobre la
direccion de determinados mercados de renta variable.

Futuros sobre indices inmobiliarios o de materias primas:
permiten a una Gestora de inversiones aumentar o
reducir la exposicién a materias primas o bienes
inmuebles de manera rapida y barata.

Futuros sobre indices de volatilidad: permiten a una
Gestora de inversiones expresar opiniones sobre la
volatilidad prevista de los mercados.

Futuros del mercado monetario: Ofrecen a una Gestora
de inversiones una alternativa eficiente y rentable a los
depésitos bancarios.

Futuros sobre renta variable: permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones en cuanto a la direccion
de la renta variable de denominacién Unica, un indice de
renta variable, un sector o una cesta personalizada de
valores de renta variable.

Futuros de dividendos: permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones sobre pagos de dividendos
futuros de una sola empresa, una cesta de empresas o
un indice de renta variable.

Futuros de indices: contratos de futuros en los que el
fondo puede comprar o vender el indice hoy para su
liquidacion en el futuro. Este instrumento se puede
utilizar para especular en el sentido de la fluctuacién en
los precios de un indice, o se puede utilizar a modo de
cobertura contra pérdidas para las posiciones de renta
variable.

Opciones

Existen dos clases de opciones, las opciones de venta
(«put») y las opciones de compra («call»). Las opciones
«put» son contratos vendidos con una prima, que otorgan
a una de las partes del contrato (el comprador) el
derecho, pero no la obligacién, a vender a la otra parte
(el vendedor) del contrato, una cantidad especifica de un
producto o instrumento financiero especifico, a un precio
determinado. Las opciones «call» son contratos
similares, que se venden con una prima que otorga al
comprador el derecho, pero no la obligacién, de comprar
al vendedor de la opcién a un precio especificado. Una
Gestora de inversiones puede ser vendedor o comprador
de opciones de venta («put») y de compra («call») ya sea
de forma individual o combinada. El objetivo comercial de
las opciones de compra es permitir a una Gestora de
inversiones beneficiarse de cualquier comportamiento
alcista, al tiempo que limita su exposicion total a la
prima original pagada y / o genera ingresos adicionales y
/ u ofrece una proteccién limitada ante un descenso de la
rentabilidad de un valor subyacente. El objetivo comercial
de las opciones «put» es permitir a una Gestora de
inversiones limitar su exposicién a cualquier
comportamiento bajista en la rentabilidad de un valor
subyacente.

Cuando asi se indique en el Suplemento
correspondiente, un Subfondo podra invertir en los tipos
de opciones siguientes:

Opciones sobre acciones (denominacién Unica, indice,
sector, cesta personalizada): permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones en cuanto a la direccién
de la renta variable de denominacién Unica, un indice de
renta variable, un sector o una cesta personalizada de
valores de renta variable.

Opciones con un precio de ejercicio bajo (<OPEB») y
warrants con un precio de ejercicio bajo («\WPEB»):
instrumentos con un precio de ejercicio muy préximo a
cero. Al iniciar una operacién, se hacen depésitos de
margen inicial, generalmente en efectivo o equivalentes
de efectivo. Las OPEB y los WPEB permiten a una
Gestora de inversiones obtener exposicién a valores de
renta variable concretos de mercados emergentes,
cuando la propiedad directa de los valores de renta
variable o asimilados a la renta variable locales puede
resultar menos rentable que el uso de esos instrumentos.

Opciones sobre indices: permiten a una Gestora de
inversiones obtener exposicién a ciertos indices. Esto
permite a un Subfondo beneficiarse de cualquier
comportamiento alcista del indice, mientras limita su
exposicion total a la prima pagada por el propio
Subfondo.

Opciones sobre futuros de tipos de interés: permiten a
una Gestora de inversiones expresar sus opiniones sobre
si los tipos de interés aumentaran o disminuiran.

Opciones sobre bonos: permiten a una Gestora de
inversiones expresar sus opiniones sobre el bono
subyacente o alternativamente expresar la opinion de la
Gestora de inversiones acerca de la volatilidad del bono.

Opciones sobre futuros de bonos: permiten a una Gestora
de inversiones expresar opiniones sobre la direccion de
los precios de los bonos.

Opciones sobre futuros de deuda publica: ofrecen a una
Gestora de inversiones la posibilidad de cambiar la
duracion de un Subfondo.

Opciones de tipos de interés: permiten a una Gestora de
inversiones expresar sus opiniones sobre si los tipos de
interés aumentaran o disminuiran. Una Gestora de
inversiones puede utilizar estos instrumentos para
mitigar la exposicién al tipo de interés de los bonos de
tipo fijo.

Opciones sobre futuros de tipos de interés: permiten a
una Gestora de inversiones expresar sus opiniones sobre
si los tipos de interés aumentaran o disminuiran.

Opciones sobre fondos cotizados («ETF»): permiten a una
Gestora de inversiones beneficiarse de la rentabilidad del
ETF mientras limita su exposicion total al riesgo bajista a
la cuantia de la prima pagada por la opcidn.

Opciones sobre futuros de renta variable: Permiten a la
Gestora de inversiones de un Subfondo expresar
opiniones en cuanto a la direccién de la renta variable de
denominacioén Unica, un indice de renta variable, un
sector o una cesta personalizada de valores de renta
variable.

Opciones de futuros sobre divisas: permiten a una
Gestora de inversiones aumentar o reducir su exposicion
a una divisa determinada.
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Swaptions: una opcién que otorga al comprador el
derecho, pero no la obligacion, de suscribir un contrato
de swap. Las swaptions permiten a una Gestora de
inversiones expresar su opinioén acerca de los
movimientos del mercado o reducir la exposicién de un
Subfondo a dichos movimientos.

Opciones sobre futuros de indices de materias primas o
de renta variable: permiten a una Gestora de inversiones
expresar opiniones sobre indices de materias primas o
valores de renta variable.

Opciones sobre indices de volatilidad: permiten a una
Gestora de inversiones expresar sus opiniones sobre la
direccion de la volatilidad subyacente de los mercados.

Opciones sobre swaps de incumplimiento de crédito:
permiten a una Gestora de inversiones comprar
proteccién para compensar el riesgo de ampliacién de los
diferenciales de una cartera de posiciones en swaps de
incumplimiento de crédito (CDS). También pueden ser
utilizados de manera similar a otros instrumentos de
CDS; por ejemplo, permiten a una Gestora de inversiones
expresar sus opiniones sobre instrumentos o indices de
crédito.

Opciones sobre dividendos: permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones sobre pagos de dividendos
futuros.

Opciones sobre futuros de dividendos: permiten a una
Gestora de inversiones expresar opiniones sobre pagos
de dividendos futuros en una sola empresa, una cesta de
empresas o un indice de renta variable, o sobre la
volatilidad de los dividendos.

Opciones sobre divisas (incluidas las opciones con
barrera): permiten a una Gestora de inversiones expresar
opiniones sobre la direccion de los movimientos de
divisas y cubrir el riesgo de divisas. Las opciones de
barrera requieren el establecimiento de una o mas
barreras de precios para que la opcién se cree o se
destruya.

Swaps

Un swap es un acuerdo negociado entre dos partes para
cambiar un tipo de activo, un flujo de tesoreria, una
inversion, una obligaciéon o un pago por otro con otra
parte. Pueden utilizarse para expresar enfoques tanto
positivos como negativos sobre clases de activos
subyacentes de manera eficiente y rentable. El objetivo
comercial de los swaps es dar cobertura frente a un
riesgo/exposicion subyacentes en las participaciones de
un Subfondo u ofrecer exposicion sintética de forma
limitada a los valores subyacentes que son coherentes
con el objetivo y la politica de inversién del Subfondo.

Cuando asi se indique en el Suplemento
correspondiente, un Subfondo podra invertir en los tipos
de swaps siguientes:

Swaps de incumplimiento de crédito: Un acuerdo de
swap financiero que transfiere una exposicién al crédito
de una entidad especifica («referencia»). Un comprador
de un CDS realiza pagos peridédicos y, a cambio, recibe un
pago en el caso de que se dé algin evento de
incumplimiento. Los CDS permiten que una Gestora de
inversiones pueda reflejar sus opiniones acerca de la
calidad de solvencia de una entidad de referencia.

indice/cesta de swaps de incumplimiento de crédito: un
instrumento financiero compuesto por derivados de
crédito (es decir, CDS) que transfiere la exposicion al
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crédito sobre una cartera de entidades de referencia
(CDS sobre «indices» o «cestas»). Un comprador de un
CDS realiza pagos periédicos y, a cambio, recibe un pago
en el caso de que se dé algin evento de incumplimiento.
Los CDS permiten que una Gestora de inversiones pueda
reflejar sus opiniones acerca de la calidad de solvencia
de un indice o cesta de entidades de referencia.

Swaps de tipos de interés: permiten a una Gestora de
inversiones ajustar la sensibilidad a los tipos de interés
de un Subfondo. También permiten a la Gestora de
inversiones expresar sus opiniones sobre los movimientos
de tipos de interés.

Swaps de divisas: permiten a una Gestora de inversiones
expresar opiniones sobre los movimientos de divisas. Un
swap de divisas es un acuerdo entre dos mas partes para
intercambiar secuencias de flujos de tesoreria a lo largo
de un periodo en el futuro. Los flujos de tesoreria que
producen las contrapartes estan vinculados al valor de
determinadas divisas, entre ellas, pero sin limitarse a
estas, la libra esterlina, el délar estadounidense, el euro
y el yen. Los swaps de divisas pueden utilizarse como
una alternativa a los contratos sobre divisas al contado y
a plazo.

Swaps de divisas cruzadas: permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones sobre el valor relativo de
los tipos de interés de dos divisas distintas. En un swap
de divisas cruzadas, los pagos de intereses y del
principal en una divisa se intercambiarian por un pago de
intereses de un valor equivalente en una divisa distinta.
No expresan opiniones sobre el valor relativo de las
propias divisas.

Swaps de indices inmobiliarios, de materias primas e
infraestructuras: permiten a una Gestora de inversiones
expresar opiniones sobre materias primas, propiedades
inmobiliarias o infraestructuras.

Swaps de dividendos: permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones sobre pagos de dividendos
futuros.

Swaps de renta variable (incluidos de denominacién
Unica, indice y sector): permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones sobre valores de renta
variable.

Swaps de inflacién: permiten a una Gestora de
inversiones ajustar la sensibilidad a la inflacién de un
Subfondo. También permiten a la Gestora de inversiones
expresar sus opiniones sobre el nivel de inflacién futuro.

Swaps de varianza: permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones sobre la volatilidad de un
producto subyacente, como un tipo de cambio, un tipo de
interés o un indice bursatil.

Swaps de activos: permiten a una Gestora de inversiones
modificar los flujos de tesoreria percibidos por un
Subfondo de una inversion particular.

Swaps de indices: permiten a una Gestora de inversiones
conseguir exposicién a indices de manera indirecta.

Swaps de rentabilidad total («TRS») (incluido de
denominacién Unica, crédito, indice y cesta
personalizada): Permiten que una Gestora de inversiones
pueda expresar su opinién sobre un activo o clase de
activos subyacente. Una Gestora de inversiones solo
celebrara contratos de permutas financieras (swaps) de
rentabilidad total por cuenta de un Subfondo con las
entidades de crédito que se describen bajo el epigrafe




«Limites de inversién y de endeudamiento» del Folleto y
que tengan una calificacién de solvencia minima de A-2 o
equivalente (otorgada por una Agencia de calificacion
crediticia reconocida) o inferior si la entidad de crédito
proporciona un margen o depdsito de garantia inicial.
Siempre y cuando se cumplan dichas condiciones, una
Gestora de inversiones tendra total discrecion para
designar a las contrapartes a la hora de celebrar TRS en
funcién de los objetivos y politicas de inversion de un
Subfondo. No es posible ofrecer un listado exhaustivo de
todas las contrapartes, ya que, a la fecha de publicacién
del presente Folleto, estas alin no han sido
seleccionadas y es posible que cambien puntualmente.
Los riesgos relacionados con el uso de TRS se explican
detalladamente bajo el epigrafe «Factores de riesgo» del
Folleto.

Contratos por diferencias («CFD»): permiten a una
Gestora de inversiones expresar su opinion sobre valores
de renta variable, indices o sectores particulares. Un CFD
reproduce la inversién en un valor subyacente y los
beneficios o pérdidas del contrato se determinaran desde
el precio de referencia de apertura hasta el precio de
cierre. Las pérdidas maximas que un Subfondo puede
sufrir con estos contratos se limitan a la caida a cero del
valor subyacente. Cuando se adopta una posicién corta
en CFD (es decir, los beneficios vendran determinados
por la caida del precio del valor subyacente), las pérdidas
no estaran limitadas, como con un CFD a largo plazo. Los
CFD se suscriben con el fin de aumentar la exposicién a
los valores de referencia subyacentes, de acuerdo con el
objetivo de inversién de un Subfondo, o con fines de
cobertura contra un riesgo del mercado dentro de un
Subfondo.

Swaps de sector: permiten a la Gestora de inversiones
reflejar sus opiniones de inversién sobre sectores
industriales.

Swaps de volatilidad: permiten que la Gestora de
inversiones aumente o reduzca el nivel de exposicién del
Subfondo a los niveles previstos de volatilidad de los
mercados.

Contratos a plazo

Un contrato a plazo es un contrato personalizado entre
dos partes para comprar o vender un activo a un precio
especifico en una fecha futura. Un contrato a plazo
puede utilizarse para dar cobertura o con objetivos de
inversion. A diferencia de los contratos de futuros
estandar, un contrato a plazo se puede adaptar a
cualquier materia prima, cantidad o fecha de entrega. La
liquidacién de un contrato a plazo puede realizarse en
efectivo o con entrega, es decir, de forma no entregable o
entregable. Los contratos a plazo no se negocian en una
bolsa centralizada y por lo tanto se consideran
instrumentos OTC. El objetivo comercial de los contratos
a plazo es proporcionar una exposicion eficiente al valor
subyacente.

Cuando asi se indique en el Suplemento
correspondiente, un Subfondo podra invertir en los tipos
de contratos a plazo siguientes:

Contratos a plazo sobre divisas: permiten a una Gestora
de inversiones cubrir la exposicién a divisas con respecto
a la moneda de cuenta de un Subfondo, y pueden usarse
ademas para cambiar la composicién de divisas de todo
un Subfondo, o de parte de este, sin tener que cubrirse
necesariamente con respecto a la moneda de cuenta.

Valores con Derivados/apalancamiento integrados

Se trata de instrumentos no derivados que integran un
componente de un contrato de derivados. El valor del
titulo dependera del valor subyacente del elemento
derivado integrado en el contrato.

Cuando asi se indique en el Suplemento
correspondiente, un Subfondo podra invertir en los tipos
de valores con Derivados integrados:

bonos convertibles: un tipo de obligacion que permite al
titular canjear su participacién por un determinado
nimero de acciones cuando se produce un hecho en
particular, o a discrecion del titular del bono. Permiten a
una Gestora de inversiones beneficiarse de los aumentos
en los precios de la renta variable, al mismo tiempo que
se obtienen rendimientos similares a los de los bonos en
el caso de que los precios de la renta variable
disminuyan.

Bonos convertibles contingentes (CoCo): tipos de valores
que ofrecen un rendimiento mayor que las obligaciones
convencionales y permiten a una Gestora de inversiones
beneficiarse de los aumentos en los precios de la renta
variable, al mismo tiempo que se obtienen rendimientos
similares a los de los bonos en el caso de que los precios
de la renta variable disminuyan. Los CoCo se convierten
de deuda a renta variable solo si el capital del emisor
desciende por debajo de un nivel predefinido. La
conversion tiene lugar por lo general en unas condiciones
econdémicas desfavorables y provoca pérdidas materiales
a los inversores. Los CoCo son un subconjunto de deuda
subordinada. Para obtener informacién sobre los riesgos
relacionados con los CoCo, consulte los apartados
«Riesgo de bonos convertibles contingentes (CoCo)» y
«Riesgo de la deuda subordinada».

Bonos con opcién de reventa y con opcién de recompra:
titulos que pueden rescatarse en una determinada fecha
o al producirse un determinado acontecimiento antes del
vencimiento. En el caso de los bonos con opcion de
reventa, el pago anticipado es optativo para el tenedor de
la deuda. En el caso de los bonos con opcion de
recompra, el pago anticipado antes del vencimiento es
optativo para el emisor. Los bonos con opcién de reventa
y con opcién de recompra permiten a una Gestora de
inversiones expresar opiniones sobre la direccion de los
tipos de interés.

Titulos respaldados por activos («ABS»): estan
compuestos por conjuntos de valores de deuda y valores
con caracteristicas similares a la deuda. Los ABS
permiten a una Gestora de inversiones obtener
exposicion al conjunto de activos subyacente.

Titulos respaldados por hipotecas («MBS»): estan
compuestos por agrupaciones de hipotecas comerciales o
residenciales. Los MBS permiten a una Gestora de
inversiones obtener exposicién a la deuda hipotecaria.

Warrants: Otorgan al titular el derecho a suscribir una
cantidad determinada de las acciones de la empresa
emisora a un precio establecido durante un periodo
concreto. Los warrants permiten a una Gestora de
inversiones aumentar la exposicién a valores.

Pagarés vinculados a créditos («CLN»): valores de deuda
estructurados referidos al comportamiento financiero de
un valor subyacente. Los CLN permiten que una Gestora
de inversiones pueda reflejar sus opiniones acerca del
valor subyacente.
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Obligaciones garantizadas por valores de préstamo
(«CLO»): las CLO son un tipo de valores compuesto por
agrupaciones de préstamos. El comprador de una de
estas obligaciones recibira pagos de ingresos periédicos
a un margen fijo sobre un tipo variable, similar a los
pagarés de tipo variable. Permiten a una Gestora de
inversiones obtener exposicién a los préstamos
subyacentes.

Pagarés estructurados: un pagaré estructurado es una
obligacion de deuda que también contiene un
componente derivado integrado que ajusta el perfil de
riesgo/rentabilidad del valor. La Gestora de inversiones
podréa invertir en un pagaré estructurado para obtener
exposicion a la rentabilidad de un activo subyacente, un
grupo de activos o un indice que podria ser un indice de
tipo de interés fijo o variable, una Gnica accién o un valor
de interés fijo, una cesta de acciones o valores de interés
fijo, tipos de interés, volatilidad, materias primas o
divisas. Los términos del titulo pueden estructurarse por
el emisor y el comprador de un producto estructurado.
Los pagarés estructurados pueden emitirse por bancos,
firmas de correduria, empresas de seguros y otras
instituciones financieras. Los pagarés estructurados
pueden estar garantizados o no garantizados.

ETF sintéticos: Un ETF sintético es un instrumento
disenado para replicar la rentabilidad de un indice
subyacente utilizando Derivados y swaps en lugar de
valores fisicos. Las entidades comercializadoras celebran
un contrato con una contraparte, normalmente un banco
de inversiones, que garantiza que los futuros flujos de
tesoreria obtenidos por el indice de referencia
subyacente se devolveran al inversor. El objetivo
comercial de un ETF sintético es dar cobertura frente a
un riesgo/exposicion subyacentes en las participaciones
de un Subfondo u ofrecer exposicion sintética a los
valores subyacentes que son coherentes con el objetivo y
la politica de inversién del Subfondo.

Pagarés negociados en bolsa (<kETN»): un ETN es un valor
de deuda negociado en bolsa. Los ETN no suelen realizar
pagos de intereses a los inversores, sino que el emisor
promete pagar al titular del ETN una cantidad
determinada por la rentabilidad del indice o indice de
referencia subyacente en la fecha de vencimiento del
ETN menos las comisiones especificadas. Los ETN
pueden utilizarse para ofrecer exposiciéon a un indice o
indice de referencia. Como suele ocurrir con los valores
de deuda, el inversor estéa sujeto al riesgo de crédito del
emisor bancario.

Derechos de compra de acciones: permiten a una Gestora
de inversiones expresar opiniones en cuanto a la
direccion de la renta variable de denominacién Unica.
Ademas, ofrecen a la Gestora de inversiones la
posibilidad de comprar acciones a un precio
predeterminado.

Acciones preferentes convertibles: Las acciones
preferentes son aquellas que brindan al titular la opcién
de convertir las acciones en un nimero fijo de acciones
ordinarias pasada una fecha determinada de antemano.
La mayoria de las acciones preferentes convertibles se
intercambia a solicitud del titular, aunque a veces existe
una disposicién que permite a la empresa, o al emisor,
forzar la conversion. El valor de una accion preferente
convertible esta determinado en ultima instancia por el
rendimiento de la accion ordinaria.
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GESTION EFICIENTE DE LA CARTERA

Cada Subfondo puede utilizar técnicas e instrumentos
con fines de gestion eficiente de la cartera, con las
condiciones y dentro de los limites que establece el
Banco Central. Por otro lado, es posible que en el futuro
se desarrollen nuevas técnicas y combinaciones de
instrumentos que puedan ser adecuados para su uso por
el Subfondo, que podra utilizarlos de acuerdo con las
exigencias del Banco Central.

Las técnicas e instrumentos relacionados con los activos
de un Subfondo orientados a una gestion eficiente de la
cartera podréan utilizarse con alguna de las siguientes
finalidades:

a) reducir el riesgo;

b) reducir el coste;
0

c) generar capital o rendimientos adicionales con un
nivel de riesgo (en comparacién con la rentabilidad
esperada) ajustado al perfil de riesgo de un Subfondo
y los requisitos de diversificacion del riesgo
establecidos en el Reglamento OICVM del Banco
Central y en la Guia del Banco Central sobre «Activos
elegibles para OICVM» recogidos bajo el epigrafe «La
Sociedad - Limites de inversién y de
endeudamiento».

A menos que se especifique otra cosa en el
correspondiente Suplemento, cada Subfondo podra
utilizar las siguientes técnicas, instrumentos, hibridos,
estrategias y nuevas presentaciones, asi como la
combinacion de dichos elementos, con fines de gestion
eficiente de la cartera:

Derivados: futuros, opciones, swaps, contratos por
diferencias, titulos con Derivados integrados, contratos a
plazo y warrants. Consulte el apartado «La Sociedad —
Técnicas e instrumentos financieros derivados» del
Folleto, en el que encontrard mas informacién sobre
Derivados.

Un Subfondo podra adquirir exposicién indirecta a indices
financieros, mediante el uso de Derivados, con fines de
una gestion eficiente de la cartera.

Un Subfondo podra adquirir o vender valores en el
momento de su emisién o con entrega diferida, a los
efectos de una gestion eficiente de la cartera. En este
caso, el pago del precio y la entrega de los valores tiene
lugar en una fecha futura a un precio preestablecido al
objeto de asegurar un precio y rendimiento que, en el
momento de efectuarse la operacién, se consideren
ventajosos para el Subfondo. Los valores se consideraran
de «entrega aplazada» cuando se negocien en el mercado
secundario y se consideraran valores con la condicién
«cuando se emitan» cuando tenga lugar la emision inicial
de los valores. Los valores con entrega aplazada (que no
devengaran intereses hasta la fecha de liquidacion) y los
valores con la condicién «cuando se emitan» se
contabilizardn como activos de un Subfondo y estaran
expuestos al riesgo de fluctuacion del valor de mercado.
El precio de compra de ambos tipos de valores se
contabilizard como un pasivo de un Subfondo hasta la
fecha de liquidacién, y cuando se emitan o se entreguen,
segun corresponda, se tendran en cuenta a la hora de
calcular los limites establecidos bajo el epigrafe «La
Sociedad - Limites de inversion y de endeudamiento».



Los Subfondos también podran celebrar operaciones y
contratos a plazo sobre divisas para obtener cobertura
frente al riesgo de cambio, sin perjuicio de las
condiciones y con sujecion a los limites que el Banco
Central establezca. Estos contratos podran utilizarse, a
eleccion de la Gestora de inversiones, para cubrir, en su
totalidad o en parte, las posiciones sujetas a riesgo de
cambio derivadas de la fluctuacién de los tipos de
cambio entre la moneda de denominacién de los
Subfondos y las monedas en las que estén cifradas sus
inversiones (segln se relacionan en los Suplementos de
este Folleto). Ademas, siempre que asi se estipule en el
Suplemento aplicable, un Subfondo podra utilizar
contratos sobre divisas con otros propoésitos de gestion
monetaria. Por ejemplo, un Subfondo podra celebrar
operaciones de cobertura cruzada en divisas al objeto de
gestionar su exposicién a divisas de la manera mas
eficiente posible habida cuenta del objetivo de inversién
del Subfondo correspondiente.

Consulte el apartado «Factores de riesgo — Riesgos
asociados a valores mobiliarios, Derivados y otras
técnicas de inversién» del Folleto, donde encontrara mas
informacion sobre los riesgos que conllevan los
Derivados.

Operaciones de financiacion de valores

Con las condiciones y dentro de los limites establecidos
en el Reglamento OICVM del Banco Central, y siempre
que asi se indique en el Suplemento correspondiente, un
Subfondo podra realizar OFV, es decir, operaciones de
préstamo de valores y pactos de recompra y de recompra
inversa con fines de gestion eficiente de la cartera.

Los contratos con pacto de recompra son operaciones en
las que una de las partes vende un valor a la otra,
comprometiéndose simultaneamente a recomprar dicho
valor en una fecha futura preestablecida a un precio
estipulado, que refleje un tipo de interés de mercado
desvinculado del tipo del cupén de los valores. Un pacto
de recompra inversa es una operacién en la que un
Subfondo compra valores a una contraparte,
comprometiéndose simultaneamente a revendérselos en
una fecha futura preestablecida a un precio también
concretado. Una operacion de préstamo de valores es un
contrato en virtud del cual un «prestamista» transfiere la
titularidad de los valores «prestados» a un «prestatario»,
asumiendo éste el compromiso de devolver al
prestamista «valores equivalentes» en una fecha
previamente pactada.

Los pactos de recompra se utilizaran para tomar
prestado efectivo con el fin de facilitar adquisiciones que
coincidan con el objetivo de inversién.

Los pactos de recompra inversa se utilizaran para
obtener intereses a corto plazo de inversiones en activo a
la vez que se garantizan los contratos con la suscripcion
de una garantia.

Los contratos de préstamo de valores se utilizaran para
generar ingresos adicionales para el Subfondo en
cuestion y contemplan que el prestatario de un valor
pagaréd una comision por adquirir dicho valor y estaréa
obligado contractualmente a devolverlo cuando asi se le
exija.

Encontrard mas detalles sobre las OFV, incluidas las
garantias aceptadas y los procedimientos con
contraparte, junto a otra informacion sobre los requisitos
aplicables a los OFV, bajo los epigrafes del Folleto
«Apéndice lll: Operaciones de financiacion de valores»,

«Apéndice Ill: Gestion de garantias», «Apéndice Ill: Uso
de contratos con pacto de recompra o recompra inversa y
contratos de préstamo de valores» y «Factores de
riesgo».

La Sociedad gestora se asegurara de que todos los
ingresos derivados de las técnicas de gestion eficiente de
cartera, una vez deducidos los costes operativos directos
e indirectos, se devuelvan a la Sociedad.

PROCESO DE GESTION DE RIESGOS

La Sociedad gestora aplica un proceso de gestion de
riesgos propio de la Sociedad que le permite medir,
controlar y gestionar de manera precisa los diversos
riesgos asociados con los Derivados y cuyos detalles se
han facilitado al Banco Central. La Sociedad no empleara
Derivados que no estén contemplados en dicho
procedimiento hasta el momento en que se presente al
Banco Central el correspondiente procedimiento de
gestion del riesgo revisado. La Sociedad facilitara
informacion complementaria a los Accionistas que lo
soliciten acerca de los métodos de gestion del riesgo
utilizados, incluidos los limites cuantitativos que estén
siendo observados y los Gltimos cambios registrados en
las caracteristicas de riesgo y rentabilidad de las
principales categorias de inversiones.

EXPOSICION GLOBAL Y APALANCAMIENTO

Existen tres calculos principales para medir la exposicion
global: el enfoque de compromiso y las dos formas de
Valor en Riesgo (VaR), absoluto y relativo. Estos enfoques
se describen a continuacién, y el enfoque que utiliza cada
Subfondo se describe en el Suplemento correspondiente,
en el epigrafe «Exposicion global y apalancamiento».

Enfoque de compromiso

Cuando un Subfondo utiliza el enfoque de compromiso, la
exposicion global se calcula teniendo en cuenta el valor
de mercado de una posicion equivalente en el activo
subyacente o el valor nominal del Derivados, segin
proceda. Esto permite que un Subfondo pueda reducir su
exposicion global teniendo en cuenta los efectos de
determinadas posiciones de cobertura o compensacion,
de acuerdo con lo establecido en las Directrices de la
ESMA 10/788. Utilizando el enfoque de compromiso, el
apalancamiento de un Subfondo no podréa sobrepasar el
100% de su patrimonio neto como consecuencia de la
utilizacion de Derivados. El apalancamiento méaximo
aparece indicado en el suplemento de cada Subfondo.

VaR Absoluto

Cuando un Subfondo utiliza el VaR Absoluto, el Subfondo
pretende estimar la pérdida maxima que podria sufrir a lo
largo de un periodo de tenencia especifico con un nivel
de confianza del 99% y un periodo de observacion
histérica de al menos un ano.

Por ejemplo, si el VaR Absoluto de un Subfondo se
calculé como el 2% del Valor de inventario neto basado
en un intervalo de confianza del 99% durante un periodo
de tenencia de 5 Dias habiles, esto significaria que,
estadisticamente, no se espera que sufra unas pérdidas
superiores al 2% del Valor de inventario neto durante un
periodo de 5 dias, el 99% del tiempo. El Reglamento
OICVM del Banco Central dispone que cuando el VaR se
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utiliza como enfoque de gestion del riesgo, puede
también complementarse con un calculo del
apalancamiento utilizando el enfoque de compromiso.

VaR Relativo

Cuando un Subfondo utiliza el VaR Relativo, el Subfondo
mide y limita la exposicién general en comparacién con
un indice de referencia (establecido en el suplemento
correspondiente) que representa el segmento relevante
del mercado financiero de referencia. El Subfondo
pretende mantener un VaR estimado que no supere en
dos veces el VaR del indice de referencia.

El VaR Relativo del Subfondo pertinente se calcula
diariamente con un nivel de confianza del 99%, un
periodo de tenencia especifico (consulte el suplemento) y
un periodo de observacion histérica de al menos un afo.
El Reglamento OICVM del Banco Central dispone que
cuando el VaR se utiliza como enfoque de gestién del
riesgo, puede también complementarse con un calculo
del apalancamiento utilizando el enfoque de compromiso.

Apalancamiento bruto

Cualquier Subfondo que utilice el enfoque de VaR
Absoluto o Relativo debera calcular también su nivel
previsto de apalancamiento bruto, que aparece indicado
en el Suplemento correspondiente, en el epigrafe
«Exposicion global y apalancamiento». El nivel de
apalancamiento previsto de un Subfondo es un nivel
indicativo, no un limite normativo, y el nivel de
apalancamiento real puede superar el nivel previsto cada
cierto tiempo.

El apalancamiento bruto es una medida del uso total de
Derivados y se calcula como la «suma de los valores
nominales» (la exposicion de todos los Derivados sin
tener en cuenta ningln acuerdo de compensacién o de
cobertura). Dado que el calculo del apalancamiento no
tiene en cuenta ni la sensibilidad a los movimientos del
mercado ni el posible aumento o reduccion del riesgo
general de un Subfondo, puede que no sea representativo
del nivel real de riesgo de inversion dentro de un fondo.

COBERTURA DE LA CLASE DE ACCIONES

Cada Subfondo ofrece clases de acciones con cobertura
(que son clases de acciones con el sufijo «(con
cobertura)»). El Subfondo participara en operaciones de
cobertura de divisas («Contratos de divisas a plazo») en
relacion con todas las clases de acciones con cobertura.
En lo que se refiere a la cobertura de las clases de
Acciones, Unicamente sera objeto de cobertura la
exposicion a divisas entre la divisa de denominacién de
las clases de Acciones pertinentes cubiertas y la moneda
de cuenta del Subfondo correspondiente. Podrian aflorar
posiciones sobrecubiertas o infracubiertas debido a
factores que escapen al control del Subfondo en
cuestion. Las posiciones sobrecubiertas no podran
representar en ningin caso mas del 105% del Valor
liquidativo de la accién. Las posiciones cubiertas seran
objeto de seguimiento con el fin de garantizar que las
posiciones sobrecubiertas no superen el nivel permitido y
que las posiciones que superen considerablemente el
100% no se trasladen al mes siguiente. Las posiciones
infracubiertas no podran representar en ningn caso
menos del 95% del Valor de inventario neto de la clase
de acciones cubierta. Las posiciones cubiertas seran
objeto de seguimiento con el fin de garantizar que las
posiciones infracubiertas no se trasladen de un mes al
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siguiente. En la medida en que la cobertura sea
conveniente para una clase concreta, es probable que la
rentabilidad de dicha clase avance en linea con la
rentabilidad de los activos subyacentes, con el resultado
de que los inversores de dicha clase no se beneficiaran
si, en caso de cobertura de divisas, la clase de divisa cae
en relacién con la moneda de cuenta y / o la divisa en la
que estan denominados los activos del Subfondo
concreto. En tales circunstancias, los Accionistas
titulares de estas Acciones pueden quedar expuestos a
fluctuaciones del valor liquidativo de la accion motivadas
por las ganancias/pérdidas y los costes de los
correspondientes instrumentos financieros. El importe
distribuido y el valor liquidativo de la accién de una clase
de acciones cubierta podrian verse mermados por
diferencias en los tipos de interés de la moneda de
denominacién de la clase de acciones cubierta y de la
moneda de cuenta del Subfondo. En el caso de aquellos
Subfondos que carguen las comisiones y gastos al capital
con el fin de maximizar los repartos, esto puede provocar
un aumento del importe de distribucion que se paga
efectivamente a cuenta del capital y, por lo tanto, una
mayor erosion del capital que la producida en otras
clases de acciones del Subfondo.

Los futuros sobre divisas seran activos o pasivos de la
Sociedad en su conjunto, aunque seran atribuibles a la
clase de Acciones cubierta correspondiente y las
pérdidas o ganancias y los costes del futuro sobre divisas
correspondiente se devengaran (nicamente con respecto
a la clase de Acciones cubierta en cuestion. Ninguna
exposicion a divisas de estas clases de Acciones
relacionadas con futuros sobre divisas podra sumarse ni
compensarse con la correspondiente al resto de clases
de Acciones. La exposicién a divisas de los activos
atribuibles a estas clases de acciones no podra atribuirse
a otras clases de Acciones.

La Sociedad, en determinadas circunstancias, estara
obligada a calcular un margen de variacion de cambio a
diario para los futuros sobre divisas. El margen de
variacion es la garantia intercambiada para cubrir las
pérdidas o ganancias asociadas al cambio de valoracion
de los futuros sobre divisas. Cuando el margen de
variacion se intercambie, la Sociedad gestora intentara
garantizar que el uso de los futuros sobre divisas sea lo
suficientemente proporcionado y que esté
convenientemente gestionado de acuerdo con los
requisitos operativos establecidos. En particular, cuando
se preste una garantia a la contraparte, el fondo en
efectivo o la garantia maximos que podran entregarse a
la contraparte seran valorados prudentemente por la
Sociedad gestora, con el fin de no superar el valor de la
clase de Acciones correspondiente.

Los inversores deben tener en cuenta, no obstante, que
por lo general no hay responsabilidad segregada entre las
clases de Acciones. Aunque los costes, las pérdidas y
ganancias de las operaciones de cobertura de divisas se
imputen y devenguen Gnicamente con respecto a la clase
de Acciones cubierta correspondiente, todos los
Accionistas se veran, no obstante, expuestos al riesgo de
que las operaciones de cobertura realizadas con una
clase de Acciones cubierta puedan afectar negativamente
al valor liquidativo de otra clase de Acciones. Esto se
debe a que una contraparte de un Derivados de cobertura
suscrito en relacién con una clase de Acciones cubierta
podra recurrir a los activos del Subfondo correspondiente
atribuibles a otras clases de Acciones de ese Subfondo



en caso de que no haya suficientes activos atribuibles a
la clase de Acciones cubierta como para liquidar sus
pasivos.

Aunque se han tomado medidas para garantizar que el
riesgo de contagio entre las clases de Acciones sea
reducido, con el fin de asegurar que el riesgo adicional
introducido en el Subfondo por el uso de un Derivados de
cobertura sea asumido exclusivamente por los
Accionistas de la clase de Acciones en cuestion, dicho
riesgo no puede eliminarse por completo. En las cuentas
anuales y semestrales de la Sociedad se expondra la
forma en que se hayan utilizado las operaciones
realizadas para obtener proteccién frente al riesgo de
cambio.

POLITICA DE REPARTO

Clases de Acciones de Reparto

los rendimientos se pagaran habitualmente en la cuenta
bancaria que el Accionista indique en el impreso de
solicitud. Los dividendos que no se reclamen o cobren
transcurridos seis anos desde su fecha de pago
revertiran a la clase correspondiente, de cuyo activo
pasaran a formar parte. Los dividendos solo se pagaran
con cargo a los ingresos netos recibidos por la Sociedad
con respecto a esta clase de acciones. Si la Sociedad no
ha obtenido ningln ingreso en relacién con la clase de
acciones durante el periodo correspondiente, se
declararan unos dividendos del 0 % y no se pagaran
dividendos. El Suplemento correspondiente ofrece mas
informacion acerca de la politica de dividendos y de la
declaracion y pago de dividendos para cualquier clase de
acciones de reparto en cada Subfondo. Todas las clases
de acciones generadoras de ingresos se denominaran con
el sufijo «Inc.» (en espafol, «Reparto»). Cuando asi se
indique en el Suplemento correspondiente, un Subfondo
podra tener clases de acciones generadoras de ingresos
(Reparto) con diferentes periodicidades de reparto. En el
caso de estos Subfondos, para las clases de acciones
generadoras de ingresos (Reparto) con el sufijo «M», los
dividendos se declararan mensualmente, mientras que
las clases de acciones generadoras de ingresos (Reparto)
que pretendan declarar y pagar dividendos trimestrales
tendran asociado el sufijo «(Q)».

Clases de Acciones de Acumulacion

los titulares de Acciones de Acumulacién no tienen
derecho a percibir los rendimientos atribuibles a dichas
acciones, sino que dichos rendimientos se transferiran
automaticamente a la cuenta de capital (y se retendran
como parte de esta) del Subfondo correspondiente en las
respectivas fechas de reparto y se reflejan en el precio
de la clase de accidn. Los dividendos solo se declararan
con cargo a los ingresos netos recibidos por la Sociedad
con respecto a esta clase de acciones. Si la Sociedad no
ha obtenido ningln ingreso en relacion con la clase de
acciones durante el periodo correspondiente, se
declararan unos dividendos del 0 % y no se pagaran
dividendos. El Suplemento correspondiente ofrece mas
informacion acerca de la politica de dividendos y de la
declaracion de dividendos para cualquier clase de
acciones de Acumulacién en cada Subfondo. Todas las
clases de acciones de Acumulacion se designaran con el
sufijo «Acc.» (en espafiol, «Acum.»).

El importe de rendimientos disponible para su
distribucion en cualquier periodo contable se calcula
tomando el total de los ingresos percibidos o a cobrar
por cuenta del correspondiente Subfondo con respecto a
dicho periodo y deduciendo las comisiones y gastos del
Subfondo abonados o a pagar con cargo a dichos
ingresos con respecto a ese mismo periodo contable.

Con respecto tanto a las clases de acciones de Reparto
como a las de Acumulacién, la primera asignaciéon de
rendimientos recibida por un inversor después de
comprar Acciones podra incluir un importe de
compensacién de rendimientos. Se trata de hecho de un
reembolso de la compensacién de rendimientos pagada
por el inversor dentro del precio de compra. Se trata de
una devolucién de capital normalmente exenta de
impuestos en el momento de su percepcién. En lugar de
ello, este importe debera restarse del coste base de las
Acciones en el momento de calcularse cualquier plusvalia
a efectos del impuesto sobre las plusvalias. Cabe que los
dividendos (tanto los pagados como los reinvertidos) se
consideren renta imponible en algunas jurisdicciones. Los
accionistas deberan recabar su propio asesoramiento
tributario a este respecto.

Se advierte a los inversores de que las clases de
acciones que no llevan asociado el término («Reparto») o
«(Acc.)» no declaran dividendos. Los rendimientos
atribuibles a dichas acciones se transferiran
automaticamente a la cuenta de capital (y se retendran
como parte de esta) del Subfondo correspondiente
regularmente y se reflejan en el precio de la clase de
accion.

En espera del pago al Accionista correspondiente, los
pagos destinados a reparto se mantendran en una cuenta
de efectivo paraguas y seran tratados como un activo del
Subfondo hasta que se paguen a dicho Accionista. En
tales circunstancias, el Accionista sera un acreedor no
garantizado del Subfondo en cuestion respecto del
importe destinado a reparto mantenido por la Sociedad
hasta su pago al Accionista, y el Accionista con derecho a
dicho importe destinado a reparto sera considerado un
acreedor no garantizado del Subfondo. En el caso de una
insolvencia del Subfondo o de la Sociedad, no existe
garantia de que el Subfondo o la Sociedad tengan fondos
suficientes para pagar integramente a los acreedores no
garantizados.

En el caso de que los repartos pagaderos no puedan
pagarse a un inversor (por ejemplo, si no se facilita la
documentacion relativa a la lucha contra el blanqueo de
capitales, o0 no es posible ponerse en contacto con un
inversor), es responsabilidad del inversor el facilitar toda
la documentacion e informacién necesarias para resolver
el problema con la mayor brevedad, y que estas sean
completas y precisas, de manera que los repartos
pagaderos puedan liberarse oportunamente.

Llamamos su atencién sobre el apartado del folleto
titulado «Factores de riesgo» — «Funcionamiento de las
cuentas de efectivo paraguas», incluido méas adelante.

CONDICION DE «REPORTING FUND»
BRITANICO

Los pormenores de las clases de acciones que
actualmente tienen la condicién de «reporting fund» en el
Reino Unido pueden consultarse en https:/www.gov.uk/
government/publications/offshore-funds-list-of-
reporting-funds
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SOLICITUD DE ACCIONES

Procedimiento de solicitud

A menos que se indique otra cosa en el correspondiente
Suplemento, todas las solicitudes de suscripcién deberan
ser recibidas por el Agente administrativo (o por
cualquier entidad comercializadora delegada nombrada
con respecto a un Subfondo, para su ulterior traslado al
Agente administrativo) en sus oficinas no mas tarde de la
Hora limite de contratacion. Toda solicitud de suscripcién
recibida después de esa hora se tramitara en el siguiente
Dia de valoracién, bien entendido que, con la aprobaci6n
previa del Agente administrativo y de los Consejeros,
podran aceptarse en el Dia de valoracion de que se trate
las solicitudes de suscripcion que se reciban después de
esa hora pero antes del Momento de valoracién.

Todas las solicitudes iniciales deberan presentarse
a) en el formulario original,

b) por fax
o a la discrecioén de los Consejeros:

c) mediante un sistema de interfaz automatizada o un
sistema de negociacion compatibles que el Agente
administrativo considere aceptable (junto con toda la
documentacion pertinente en materia de prevencion
del blanqueo de capitales y otra documentacién que
puedan aprobar los Consejeros en lugar de un
formulario de solicitud inicial). Las solicitudes
cursadas por fax Gnicamente se tramitaran previa
recepcion de una orden via fax y siempre que
también se reciba el impreso de solicitud original y
toda la documentacién pertinente en materia de
prevencion del blanqueo de capitales. En todos los
casos, no se emitird ninguna accién y no se invertira
ninguna cantidad hasta que el Agente administrativo
haya recibido la documentacioén requerida en materia
de blanqueo de capitales y se hayan completado
todos los procedimientos de control para blanqueo
de capitales. No se podra abonar ningan reembolso
de esa inversion hasta que se haya recibido el
formulario original de solicitud de suscripcion (salvo
que se haya presentado una solicitud a través de una
interfaz automatizada compatible o sistema de
negociacion). Las solicitudes de suscripcion
posteriores podran presentarse en el formulario
original o por fax, teléfono (con confirmacion por fax),
a través de un interfaz automatizado compatible o
sistema de negociacién que el Agente administrativo
considere aceptable, a través de la pagina Web de la
Sociedad o por cualesquiera otros medios que los
Consejeros, a su libre eleccién, determinen. En estos
casos, el Agente administrativo confirmara la
solicitud por escrito al Accionista,

d) como un anexo a un correo electronico.

Salvo cuando una solicitud se haya realizado a través de
un sistema de interfaz automatizado o un sistema de
negociacién compatibles, toda modificacién de los datos
registrales e instrucciones de pago de un inversor solo se
tramitara previa recepcion de la documentacion original.

Los importes de suscripcion deberan abonarse
normalmente en fondos de inmediata disposicion,
expresados en la moneda de cuenta de la
correspondiente clase, mediante transferencia telegrafica
dirigida a la cuenta bancaria que se indique en el
correspondiente impreso de solicitud, dentro de los tres
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Dias habiles siguientes al correspondiente Dia de
valoracion (o cualquier otro periodo que pueda
especificar el Suplemento correspondiente). En caso de
que el Agente administrativo esté obligado a realizar una
operacion a plazo con divisas para cambiar los fondos
recibidos en la divisa de la clase de acciones pertinente,
dichas operaciones se realizaran al tipo de cambio
correspondiente en vigor. Si el tercer Dia habil no es dia
habil en el pais de la moneda de la clase
correspondiente, la suscripcién debe pagarse al siguiente
dia habil del pais de la moneda de la clase
correspondiente. Si la operacién se liquida a través de
Euroclear u otras camaras de compensacion similares,
dicha liquidacion estara sujeta a los plazos y horas limite
aplicables en esas camaras de compensacion. La
Sociedad gestora se reserva el derecho de cancelar, sin
previo aviso, cualquier contrato cuyo pago no haya sido
recibido en la fecha de liquidacién y de instar el
resarcimiento de cualesquiera perjuicios soportados por
causa de ello. La Sociedad podréa cargar al suscriptor o,
si el suscriptor es Accionista, podra reembolsar o vender
todas o parte de sus Acciones y podra utilizar los
importes obtenidos para satisfacer y hacer efectiva
cualquier pérdida, coste, gasto o comisién. Ademas, la
liquidacién estara supeditada a la recepcién por el
Agente administrativo de toda la documentacion
pertinente antes de la Hora limite de contratacién, en un
modelo conforme al exigido, correctamente
cumplimentado y validamente autorizado. Los Consejeros
podran también, segln su criterio y con arreglo a los
Estatutos, asignar Acciones por concepto distinto del
efectivo, y podran vender dicho concepto distinto del
efectivo, disponer de él o convertirlo en efectivo, y aplicar
este concepto distinto de efectivo (neto de los gastos
incurridos por la conversion) a la compra de Acciones.

La contratacién se llevara a cabo a los precios calculados
por adelantado, es decir, el Valor de inventario neto
computado tras haberse recibido las solicitudes de
suscripcion.

Funcionamiento de las cuentas de caja

Los importes de suscripcion recibidos de un inversor con
antelacion a la Hora limite de contratacién respecto de
los cuales se haya recibido (o se espere recibir) una
suscripcion de Acciones, se depositaran en una cuenta
de efectivo y se tratardn como un activo del Subfondo en
cuestion desde su recepcion. En tal caso, el inversor sera
un acreedor no garantizado del Subfondo en cuestion en
lo que concierne al importe suscrito y en depésito de la
Sociedad, hasta el momento en el que se emitan dichas
Acciones a partir de la Hora limite de contratacién
correspondiente. En el caso de una insolvencia del
Subfondo o de la Sociedad, no existe garantia de que el
Subfondo o la Sociedad tengan fondos suficientes para
pagar integramente a los acreedores no garantizados.

Llamamos su atencién sobre el apartado del folleto
titulado «Factores de riesgo» — «Funcionamiento de las
cuentas de efectivo paraguas», incluido méas adelante.

Suscripcion minima

Las solicitudes de suscripciones aisladas estaran sujetas
a un requisito de suscripcion minima. A elecciéon de los
Consejeros, las suscripciones iniciales y posteriores
podréan diferir en cuanto a su importe minimo, que
también podra ser diferente entre las distintas clases y
Subfondos. La suscripcion inicial minima para cada clase
de un Subfondo se indica en el correspondiente



Suplemento de este Folleto. En circunstancias
excepcionales, la suscripcion minima inicial o posterior
podra ser reducida por los Consejeros, a su entera
discrecion, con caracter general o con respecto a
solicitudes concretas.

Procedimientos de prevencion del blanqueo de capitales
y de proteccion de datos

Las medidas encaminadas a evitar el blanqueo de
capitales y la financiacion del terrorismo exigen llevar a
cabo una verificacién exhaustiva de la identidad del
inversor y, en su caso, del titular efectivo en funcion del
riesgo. También debera verificarse la identidad de las
personas con exposicion politica («kPEP»), es decir, las
personas a las que en cualquier momento del afio
anterior se les haya confiando un cargo publico relevante
y los miembros de su familia inmediata o personas
estrechamente relacionadas con dichas personas.

A modo de ejemplo, una persona fisica podra ser instada
a presentar una copia del pasaporte o de su documento
de identidad debidamente certificada por una autoridad
publica, como un Notario, la policia o el embajador de su
pais de residencia, junto con dos pruebas originales o
certificadas de su direccion, como facturas de
suministros publicos o extractos bancarios, con una
antigiiedad inferior a tres meses, y a revelar su profesién
y su fecha de nacimiento. Cuando los solicitantes sean
personas juridicas, dichas medidas podrian venir
obligadas a presentar una copia certificada del
certificado de constitucion (y de cualquier cambio de
denominacion), de su Escritura de Constitucion y
Estatutos (o documento equivalente), asi como a facilitar
los nombres, fechas de nacimiento y domicilios
personales y profesionales de todos sus administradores
y propietarios beneficiarios y los signatarios del inversor,
lo que debe estar certificado. La modificacién en
cualquier registro del inversor solamente se efectuara por
parte del Agente administrativo bajo recepcion de la
documentacion de prueba certificada.

Dependiendo de las circunstancias de cada solicitud,
dicha verificacién exhaustiva podria no resultar necesaria
cuando, por ejemplo, la solicitud se tramite a través de
un tercero relevante, segin la definicién del término que
figura en la Ley de Enjuiciamiento Criminal (Blanqueo de
capitales y financiacién del terrorismo) de 2010 (en su
version modificada). Esta excepcion solo se aplicara si el
tercero relevante anteriormente indicado se encuentra en
un pais con una normativa sobre blanqueo de capitales y
contra la financiacién del terrorismo que Irlanda
reconozco como equivalente a la propia, y cumple otras
condiciones aplicables, como la presentacién de una
carta de compromiso de que ha llevado a cabo las
oportunas verificaciones acerca del inversor y retenga
dicha informacién de acuerdo con el plazo de tiempo
exigido y la proporcione al Agente administrativo o a la
Sociedad si asi se le solicita.

La informacién ofrecida arriba se presenta solamente a
efectos ilustrativos y, por tanto, el Agente administrativo
y la Sociedad gestora se reservan el derecho a solicitar
dicha informacién segln sea necesario en el momento de
la suscripcion de Acciones de un Subfondo para verificar
la identidad de un inversor y, en su caso, del titular
efectivo de un inversor. En particular, el Agente
administrativo y la Sociedad se reservan el derecho a
aplicar procedimientos adicionales en relacién tanto con
nuevos inversores como con inversores existentes que
tengan o pasen a tener la condicién de PEP. La

comprobacion de la identidad del inversor debe realizarse
antes de o durante el establecimiento de la relacién
comercial, pero en ningln caso antes de la emision de
las acciones. En caso de que un inversor o solicitante se
retrase a la hora de presentar cualquier informacién
necesaria para dicha comprobacién, o si no la facilita, el
Agente administrativo de la Sociedad podréa rechazar la
aceptacion de la solicitud y el dinero abonado en
concepto de suscripciéon y / o devolver todo el dinero
abonado en concepto de suscripcion. Ni la Sociedad, ni
los Consejeros, ni el Agente administrativo ni la Gestora
seran responsables ante el suscriptor en caso de que no
se procese una solicitud de Acciones. Si la solicitud es
denegada, el Agente administrativo devolvera el importe
de la solicitud, o el saldo de este, a la cuenta desde la
que se pagod, de conformidad con las leyes vigentes y por
cuenta y riesgo del solicitante. El Agente administrativo
podria denegar o retrasar el pago del producto del
reembolso en caso de que un Accionista no haya
presentado la informacion exigida a efectos de
comprobacion.

El Agente administrativo y la Sociedad se reservan el
derecho a obtener informacion adicional de los inversores
para poder supervisar de forma continua la relacién
comercial con dichos inversores.

El Agente administrativo y la Sociedad no pueden
depender de terceros para cumplir esta obligacion, que
es su responsabilidad Gltima.

El Agente administrativo y la Sociedad se reservan
asimismo el derecho a obtener cualquier informacion
adicional de los inversores para mantener al dia sus
registros de diligencia debida.

En un aviso sobre privacidad que figura en el formulario
de solicitud se incluye un resumen de coémo la Sociedad y
la Sociedad gestora utilizaran, compartiran y transferiran
los datos personales de los inversores.

Operaciones tardias y «<market timing»

Las «operaciones tardias» son una practica que consiste
en aceptar una orden de suscripcién, reembolso,
conversion o canje recibida después de la Hora limite de
contratacién. Las operaciones tardias no estan
permitidas. Por lo tanto, no se aceptaran 6rdenes que
empleen el Precio de Suscripcion establecido en el
Momento de valoracién de un Dia de valoracion
determinado si dichas érdenes se reciben pasada dicha
hora.

La practica de operaciones tardias no incluye aquellas
situaciones en las que los Consejeros estén convencidos,
segln su exclusivo criterio, de que las érdenes recibidas
después de la Hora limite de contratacion han sido
realizadas por inversores antes de dicha hora (p. ej.,
cuando la transmision de una orden se haya visto
retrasada por motivos técnicos), puesto que dichas
situaciones son de naturaleza excepcional y quedan
documentadas por la Sociedad.

Por lo general, market timing hace referencia a la
practica empleada por una persona o un grupo de
personas que compran, venden, convierten o canjean
Acciones basandose en indicadores de mercado
predeterminados. El «market timing» también puede
caracterizarse por ciertas transacciones que parecen
seguir un patrén temporal, o por transacciones de
Acciones frecuentes o de gran volumen. Los Consejeros
no permitiran deliberadamente inversiones relacionadas
con practicas de market timing, ya que estas pueden
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afectar negativamente a los intereses de todos los
Accionistas, y adoptaran medidas activas cuando tengan
motivos razonables para sospechar que se estan
utilizando o pueden intentar utilizarse dichas estrategias.
Estas medidas activas incluiran el ajuste del valor de
cualesquiera activos que los Consejeros consideren
oportuno a fin de reflejar su valor justo, con el visto
bueno previo del Depositario. Cualquiera de dichas
medidas activas debera ser documentada
convenientemente por la Sociedad.

EMISION DE ACCIONES

Las Acciones Gnicamente se emitiran en forma
nominativa y su titularidad quedara acreditada en el
momento de la emision mediante la practica de un
asiento en el Registro. Normalmente, no se emitiran
certificados representativos de Acciones. Cuando una
solicitud se haya realizado a través de un sistema de
interfaz automatizado o un sistema de negociacion
compatibles, las confirmaciones de la operacién del
Agente administrativo se emitiran al Accionista
correspondiente confirmando la informacién de sus
operaciones a través de la transmisién de un archivo
electrénico del Agente administrativo mediante un
sistema de interfaz automatizado o un sistema de
negociacién compatibles. No obstante, si asi lo solicitase
un Accionista, los Consejeros, a su libre eleccién, podran
aceptar entregarle un certificado, que se le enviara por
correo a riesgo y ventura del Accionista. Cuando se emita
un certificado, todo reembolso o canje posterior de las
Acciones representadas por dicho certificado Gnicamente
sera tramitado por el Agente administrativo previa
aportacion del certificado representativo de esas
Acciones.

El Accionista introducido en el Registro sera el
propietario absoluto de las Acciones. No se considerara
que ninguna persona es propietaria de ninguna Accion
sobre fideicomiso. Para evitar dudas, la Sociedad ni
estaré vinculada para reconocer ninguna participacién
equitativa, contingente, futura, parcial o cualquier otro
tipo de participacién en ninguna Accién (salvo cuando
sea requerido por el Acta y los Estatutos de Constitucién
o sea requerido por ley).

A menos que los Consejeros expresamente lo autoricen,
bien con caracter general o con respecto a solicitudes
concretas, ninguna de las Acciones podra ser mantenida
en nombre o por cuenta de Personas Estadounidenses.

El Consejo podra emitir Acciones fraccionarias cuando el
importe de la suscripcion recibido por la Sociedad sea
insuficiente para adquirir un nimero entero de Acciones,
teniendo en cuenta, no obstante, que las Acciones
fraccionarias no llevan aparejados derechos de voto y
que el valor de inventario neto de una Accién fraccionaria
de cualquier Subfondo o clase se ajustara para
representar el porcentaje de una Accién entera de esa
clase que esa Accion fraccionaria represente en el
momento de la emisién de la misma; cualquier dividendo
pagadero por esa Accién fraccionaria se ajustard también
de igual forma. Cualquier saldo del importe de
suscripcion que represente menos de 0,001 de una
Accién se retendra por la Sociedad con el fin de costear
los costes de administracion. El nimero de Acciones se
calculara hasta el tercer decimal. Las fracciones de
Acciones no incorporaran derechos de voto.
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Limites de suscripcion

Los Consejeros pueden rechazar la admision, ya sea en
su totalidad o en parte, de cualesquiera solicitudes para
la emisién de Acciones sin esgrimir motivo alguno y, por
tanto, se podra dejar de ofrecer Acciones de una clase de
acciones o de un Subfondo durante un periodo
determinado o de otro modo. Por ejemplo, cuando los
Consejeros determinen que la aceptacion de una solicitud
de Acciones en efectivo o en especie, que representen
una proporcién sustancial del Valor de inventario neto de
un Subfondo, podria suponer un perjuicio para los
Accionistas existentes, podran decidir aplazar la
totalidad o parte de la solicitud de Acciones hasta el
siguiente Dia de negociacion o posponer la solicitud vy,
previa consulta con el inversor pertinente, exigir a dicho
inversor que escalone la solicitud propuesta durante un
periodo de tiempo acordado. En el caso de que los
Consejeros decidan aplazar o posponer la totalidad o
parte de la solicitud de Acciones, se informara a los
solicitantes antes de que se produzca dicho
aplazamiento.

Emisiones iniciales

Cuando proceda, se incluira en el correspondiente
Suplemento de este Folleto informacién detallada sobre
la oferta inicial de Acciones de un Subfondo, con
indicacién del periodo de oferta inicial, el precio de oferta
inicial y la comision de suscripcion aplicable (en su caso).

Emisiones posteriores

La Sociedad podra emitir Acciones adicionales de un
Subfondo después del cierre del periodo de oferta inicial
correspondiente. Las Acciones (nicamente se emitiran en
un Dia de valoracién al valor liquidativo de la accién de la
correspondiente clase (sujeto a cualquier ajuste por
dilucién) calculado en el Momento de valoracion, mas la
comision de venta (en su caso).

Comision de venta

Si la comisién de venta aplicada se articula como una
comision de suscripcidn inicial, no podra exceder, en
ningln caso, del 5% del importe total de la suscripcién, y
debera deducirse de los importes de la suscripcién
recibidos del inversor.

REEMBOLSO DE ACCIONES

Las Acciones podran reembolsarse, a eleccion del
correspondiente Accionista, en cualquier Dia de
valoracién. Dichas solicitudes se tramitaran al Precio de
Reembolso de la correspondiente clase y Subfondo
calculado en el Momento de valoracién del
correspondiente Dia de valoracion. El Precio de
Reembolso de una clase es el Valor liquidativo de la
accion de dicha clase (sujeto a cualquier ajuste por
dilucién). Podra aplicarse una comision de reembolso,
que podra diferir entre las diferentes clases y Subfondos
(segun se detalla en los Suplementos de este Folleto) y
que en ningln caso podra exceder del 3% del importe
total del reembolso. Esa comision de reembolso se
deducira del importe de reembolso total, y se pagara a la
Sociedad gestora para su uso y beneficio absolutos. La
Sociedad gestora podra, a su libre eleccion, reducir o
dispensar dicha comisién, y podréa establecer diferencias
entre los solicitantes en cuanto a la cuantia de dicha
comisiéon o comisiones dentro de los limites autorizados.



La Sociedad no aumentara el cargo maximo respecto al
reembolso o la recompra de Acciones, tal y como se ha
establecido anteriormente, sin la aprobacién previa de
los Accionistas, basada en una mayoria simple de los
votos emitidos en una junta general o con la aprobacién
escrita previa de todos los Accionistas de la Sociedad. En
caso de que se aumente el cargo de reembolso o
recompra, la Sociedad ofrecera un periodo de notificacién
razonable para que los Accionistas correspondientes
reembolsen sus acciones antes de la implementacién de
dicho aumento, de conformidad con los requisitos del
Banco Central.

Todas las solicitudes de reembolso deberan ser recibidas
por el Agente administrativo (o por cualquier entidad
comercializadora delegada nombrada con respecto a un
Subfondo, para su ulterior traslado al Agente
administrativo) en sus oficinas no mas tarde de la Hora
limite de contratacion. Toda solicitud de reembolso
recibida después de esa hora se tramitara en el siguiente
Dia de valoracién, bien entendido que, con la aprobacién
previa del Agente administrativo y de los Consejeros,
podran aceptarse en el Dia de valoracion de que se trate
las solicitudes de reembolso que se reciban después de
esa hora pero antes del Momento de valoracién. Las
solicitudes de reembolso podran presentarse en el
formulario original, por fax o teléfono (con confirmacién
por fax), a través de una interfaz automatizada
compatible o un sistema de negociacién que el Agente
administrativo considere aceptable o a través de la
pagina web de la Sociedad. Las solicitudes de reembolso
cursadas por fax, teléfono o a través de la pagina Web de
la Sociedad Gnicamente podran tramitarse cuando el
pago se efectle a la cuenta registrada. Si asi lo
consideran oportuno los Consejeros, las solicitudes de
reembolso se podran enviar en forma de archivo adjunto
a un correo electronico.

Salvo cuando una solicitud se haya realizado a través de
un sistema de interfaz automatizado o un sistema de
negociacién compatibles, toda modificacion de los datos
registrales e instrucciones de pago de un inversor solo se
tramitara previa recepcion de la documentacion original.

Previa recepcioén por el Agente administrativo de la
solicitud de suscripcion original y de toda la
documentacidn pertinente en materia de prevencion del
blanqueo de capitales, el importe integro del reembolso
serd abonado en la moneda de denominaci6n de la
correspondiente clase normalmente dentro de los tres
Dias habiles siguientes al Dia de valoracién en que se
efectle el reembolso (o cualquier otro periodo que pueda
especificar el Suplemento correspondiente), mediante
transferencia telegrafica dirigida a la cuenta bancaria
designada por el Accionista o por cualquier otro medio
que el Agente administrativo considere, a su libre
eleccion, apropiado. Si el tercer Dia habil no es dia habil
en el pais de la moneda de la clase correspondiente, la
suscripcion debe pagarse al siguiente dia habil del pais
de la moneda de la clase correspondiente. Si la operacién
se liquida a través de Euroclear u otras camaras de
compensacién similares, dicha liquidacién estara sujeta a
los plazos y horas limite aplicables en esas camaras de
compensacién. Ademas, la liquidacién estara supeditada
a la recepcion por el Agente administrativo de toda la
documentacidn pertinente antes de la Hora limite de
contratacién, en un modelo conforme al exigido,
correctamente cumplimentado y validamente autorizado.

La Sociedad gestora podréa satisfacer, con el
consentimiento de los Accionistas individuales, cualquier
solicitud de reembolso de Acciones mediante la
transmisién en especie a dichos Accionistas de activos
del Subfondo pertinente que tengan un valor igual al
precio de reembolso de las Acciones reembolsadas, como
si el importe del reembolso fuese abonado en efectivo
menos cualquier cargo por reembolso y otros gastos de la
transmisién. La naturaleza y tipo de los activos a
transmitir en especie a cada Accionista seran
determinados por los Consejeros (con sujecién a la
aprobacion del Depositario en cuanto a la asignacién de
activos) segin la base que los Consejeros, a su libre
eleccion, consideren equitativa y no perjudicial para los
intereses de los restantes Accionistas del Subfondo o
clase pertinentes.

La determinacion de ofrecer el reembolso en especie
quedara a eleccién de los Consejeros siempre que los
Accionistas soliciten el reembolso de un nimero de
Acciones que represente el 5% o mas del Valor de
inventario neto del Subfondo correspondiente. En este
caso, la Sociedad, si se le solicita, podra vender algan
activo o activos que se han propuesto para distribuirse
en especie y distribuir a dicho Accionista los productos
en efectivo menos los costes de dicha venta, que tendra
que afrontar el Accionista correspondiente. El Consejo
determinaréa la naturaleza y el tipo de activos que deban
transmitirse en especie a cada Accionista segin lo que el
Consejo considere equitativo y no perjudicial a los
intereses de los restantes Accionistas del
correspondiente Subfondo o clase, y estaran sujetos a la
aprobacion del Depositario. La asignacién de activos para
reembolsos en especie esta sujeta a la aprobacién del
Depositario.

Si el nUmero de Acciones de un Subfondo concreto
respecto del cual se hayan recibido solicitudes de
reembolso en cualquier Dia de valoracién supera una
décima parte del nimero total de Acciones emitidas de
dicho Subfondo, o supera una décima parte del Valor de
inventario neto del Subfondo concreto respecto del cual
se han recibido solicitudes de reembolso en dicho dia,
los Consejeros podran, a su libre eleccion, declinar el
reembolso de cualesquiera Acciones de ese Subfondo
gue superen una décima parte del nimero total de
Acciones emitidas de ese Subfondo o que superen una
décima parte del Valor de inventario neto del Subfondo
respecto del cual se hayan recibido las solicitudes de
reembolso antes citadas y, en caso de hacerlo, las
solicitudes de reembolso de dicho Dia de valoracién se
reducirén a prorrata y las Acciones a que se refiera cada
solicitud que no sean reembolsadas por razén de dicha
negativa seran consideradas como presentadas para su
reembolso con respecto a cada Dia de valoracién
posterior hasta que todas las Acciones a que se refiriera
la solicitud original hayan sido reembolsadas.

En el caso de que un Accionista solicite un reembolso
que, si se llevase a efecto, podria dejar al Accionista con
Acciones en su poder con un Valor Teérico inferior al
importe de la inversién inicial minima de la clase de
acciones pertinente, o segin lo descrito en el
Suplemento correspondiente (la «Participacion Minima»),
la Sociedad podra reembolsar, si lo considera apropiado,
la totalidad de la participacién del Accionista. Asimismo,
si un Accionista posee Acciones con un Valor Tebérico
inferior a la Participacién Minima, la Sociedad podra
reembolsar, si lo considera apropiado, la totalidad de la
participacién del Accionista.
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El derecho de cualquier Accionista a solicitar el
reembolso de sus Acciones quedara transitoriamente
suspendido durante cualquier periodo en el que la
Sociedad mantenga suspendido el calculo del Valor
liquidativo de la accién del correspondiente Subfondo por
concurrir alguna de las circunstancias expuestas en el
apartado «Calculo del Valor de inventario neto». Las
solicitudes de reembolso seran irrevocables excepto en el
supuesto de decretarse una de estas suspensiones.

Todos los pagos y transferencias anteriormente
mencionados se efectuaran sujetos a las retenciones
fiscales en la fuente u otras deducciones que les sean
aplicables.

La contratacién se llevara a cabo a los precios calculados
por adelantado, es decir, el Valor de inventario neto
computado tras haberse recibido las solicitudes de
reembolso.

Funcionamiento de las cuentas de caja

Los importes de reembolso pagaderos a un inversor con
posterioridad a un Dia de valoraciéon de un Subfondo del
que se hayan reembolsado las acciones de dicho inversor
(y del que, por consiguiente, el inversor ya no sea
Accionista a partir del Dia de valoracién en cuestion), se
depositaran en una cuenta de caja y se trataran como un
activo del Subfondo hasta que se paguen a dicho
inversor. En tal caso, el inversor sera un acreedor no
garantizado del Subfondo en cuestion en lo que
concierne al importe de reembolso en depésito de la
Sociedad, hasta que se pague al inversor. En el caso de
una insolvencia del Subfondo o de la Sociedad, no existe
garantia de que el Subfondo o la Sociedad tengan fondos
suficientes para pagar integramente a los acreedores no
garantizados.

En el caso de que el producto del reembolso no pueda
pagarse a un inversor (por ejemplo, si no se facilita la
documentacion relativa a la lucha contra el blanqueo de
capitales, o no es posible ponerse en contacto con un
inversor), es responsabilidad del inversor el facilitar toda
la documentacién e informacién necesarias para resolver
el problema con la mayor brevedad, y que estas sean
completas y precisas, de manera que el producto del
reembolso pueda liberarse oportunamente.

Llamamos su atencién sobre el apartado del folleto
titulado «Factores de riesgo» — «Funcionamiento de las
cuentas de efectivo paraguas», incluido méas adelante.

RESTRICCIONES A LA TITULARIDAD,
REEMBOLSO FORZOSO Y TRANSMISION DE
ACCIONES

La Sociedad podra, mediante la remisién de un aviso con
un minimo de cuatro semanas de antelaciéon y un maximo
de doce semanas de antelacion (plazos que habran de
vencer en un Dia de valoracion o en Dias de valoracion)
dirigida a todos los Accionistas del Subfondo o clase de
acciones pertinentes, reembolsar al Precio de Reembolso
en dicho Dia de valoracion o Dias de valoracion la
totalidad (pero en ningln caso parte) de las Acciones de
la Sociedad o del Subfondo considerado que no hubieran
sido anteriormente reembolsadas.

En caso de disolucion de la Sociedad o de reembolso de
todas las Acciones de un Subfondo, cualquier producto o
importe no reclamado sera retenido en cuentas de
efectivo paraguas, o con arreglo a lo dispuesto en la
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parte 7 (Investor Money Requirements) del Central Bank
(Supervision and Enforcement) Act 2013 (Section 48(1))
(Investment Firms) Regulations 2017 (S.I. No. 604 of
2017). De conformidad con la legislacién aplicable,
cualquier producto o importe no reclamados seguiran
estando retenidos asi indefinidamente mientras no se
publique ningln nuevo instrumento legal o directriz del
sector relevantes.

Los Consejeros podran establecer restricciones al objeto
de que la titularidad de las Acciones no recaiga en
personas fisicas, empresas o sociedades cuando dicha
titularidad pueda entranar un incumplimiento de
cualesquiera requisitos regulatorios o legales, incluida, a
titulo meramente enunciativo y no limitativo, cualquier
normativa sobre control de cambios aplicable, o en una
Persona Estadounidense o en personas en circunstancias
tales que obliguen a la Sociedad a un pago de impuestos
o0 a la practica de retenciones fiscales o en cualquier
persona que no proporcione la informacion o
declaraciones requeridas por los Consejeros en un plazo
de siete dias a partir de su solicitud o en cualquier
persona que posea menos del importe de Participacion
Minima segln pueda ser especificado por los Consejeros.
Si una persona tuviera conocimiento de que posee o es
titular de Acciones en contravencion de las restricciones
antes expuestas, debera solicitar sin demora el
reembolso de sus Acciones o transmitir dichas Acciones
a una persona debidamente autorizada para poseerlas.
Los Consejeros estaran facultados para reembolsar
forzosamente y amortizar las Acciones pertenecientes,
formalmente o a titulo efectivo, a dicho Accionista en
contravencién de las restricciones citadas.

Toda persona que posea Acciones en contravencion de
las restricciones antes expuestas o que, en virtud de su
participacién, se halle en situaciéon de incumplimiento de
las leyes y reglamentos de cualquier jurisdiccion
competente, o cuya participacién pueda entraiar, a juicio
de los Consejeros, una deuda tributaria o cualquier otra
desventaja pecuniaria o de indole normativa para la
Sociedad o para el Subfondo pertinente, que esta no
habria de otro modo soportado o sufrido, o en otras
circunstancias que los Consejeros, a su entera
discrecidn, consideren perjudiciales para los intereses de
los Accionistas, debera indemnizar a la Sociedad, a los
Consejeros, a la Sociedad gestora, al Depositario y a los
Accionistas por los perjuicios que cualquiera de ellos
sufra como consecuencia de la adquisicién o tenencia por
dicha persona de Acciones de la Sociedad.

Si la enajenacion, reembolso o transmision de Acciones
por parte de un Accionista, o una distribucién a un

Accionista da lugar a una responsabilidad tributaria o a
una retencion fiscal, los Consejeros tendran derecho a:

a) deducir del pago adeudado al Accionista cualquier
cantidad necesaria para atender dicha deuda
tributaria (incluidos intereses o sanciones);

b) denegar el registro de la transmision que origine
dicha deuda tributaria,

(o]

c) reembolsar con caracter forzoso y amortizar un
namero de Acciones de un valor suficiente para
atender la deuda tributaria generada (incluidos
intereses o sanciones).



CONVERSION OBLIGATORIA DE ACCIONES

Con un aviso minimo de cuatro semanas y maximo de
doce semanas a los Accionistas de cualquier Clase de
acciones que venza en un Dia de valoracién, la Sociedad
podra convertir a las Accionistas de una Clase de
acciones de un Subfondo por otra Clase de acciones del
mismo Subfondo, al Valor liquidativo de la accién del
correspondiente Dia de valoracién, en emisién en los
siguientes casos:

a) si cualquier ley que haya sido aprobada hace resulte
ilegal o, segln la opinién razonable de los
administradores de la sociedad, inviable o
desaconsejable mantener la Clase de acciones;

(o]

b) si los Consejeros determinan que no redunda en el
interés de los Accionistas de la Clase de acciones
gue esta se mantenga.

Cuando se produzca la conversion obligatoria de las
Acciones, las caracteristicas de la nueva clase de
acciones no seradn menos favorables que las
caracteristicas de la clase de acciones original y los
derechos e intereses de los Accionistas no se veran
perjudicados por la conversién a la nueva clase de
acciones.

CANJE Y / O CONVERSION VOLUNTARIOS
DE ACCIONES

Con sujecién a las condiciones enunciadas a
continuacioén, los Accionistas tendran derecho a canjear
gratuitamente en cualquier Dia de valoracién cualquiera o
la totalidad de sus Acciones por acciones de otra clase
(ya sean del mismo Subfondo o de un Subfondo
diferente) del siguiente modo:

— las Acciones de una determinada clase podran
canjearse o convertirse por Acciones de la misma
clase, pero con una moneda de denominacién
diferente, ya sean del mismo Subfondo o de un
Subfondo diferente (p. ej., las Acciones de la clase
«Euro A» podran canjearse por Acciones de la clase
«USD A»);

— las Acciones de una determinada clase podran
canjearse por Acciones de la misma clase con la
misma moneda de denominacién pero de un
Subfondo diferente (p. ej., las Acciones de la clase
«Euro A» de un Subfondo podran canjearse por
Acciones de la clase «Euro A» de otro Subfondo).

— El canje o la conversion entre clases de acciones que
aplican una Comisién de rentabilidad y las clases de
Acciones que no aplican una Comision de
rentabilidad, no esta permitido;

— El canje de un Subfondo con un periodo de
liquidacién de T+3 por un Subfondo con un periodo
de liquidacién de T+2 no esta permitido.

— El canje de un Subfondo en un periodo de liquidacion
de D+4 a un Subfondo con un periodo de liquidacién
de T+3 no esta permitido.

Cualquier limite adicional de una Clase de Acciones, que
sea especifico para cualquier Subfondo determinado, se
describira en el Suplemento correspondiente.

Todos los demas canjes de Acciones podran quedar
sujetos al pago de una comision de canje (no superior al
5%), que serd abonada a la Sociedad gestora en
beneficio exclusivo de ésta, y que no formara parte de los
activos del Subfondo. La Sociedad gestora podra, a su
libre eleccién, dispensar dicha comisién o establecer
diferencias entre los solicitantes en cuanto a la cuantia
de dicha comisién o comisiones.

Las solicitudes de canje validamente realizadas no
podran retirarse sin el consentimiento de los Consejeros,
excepto en cualquiera de las circunstancias en las que el
correspondiente Accionista tendria derecho a retirar una
solicitud de reembolso correspondiente a dichas
Acciones.

A menos que se indique otra cosa en el correspondiente
Suplemento, las solicitudes de canje deberan ser
recibidas por el Agente administrativo no mas tarde de la
Hora limite de contratacion. El canje de Acciones se
efectuard mediante el reembolso de las Acciones de la
clase original (a menos que los importes del reembolso
no sean liquidados al solicitante) y la adjudicacion y
emision al Accionista de Acciones de la nueva clase.
Dicho reembolso tendra lugar en el Momento de
valoraciéon del Dia de valoracién correspondiente a la
clase original y la adjudicacion se llevara a cabo en el
mismo Momento de valoracién del mismo Dia de
valoraciéon de la nueva clase o, si el Momento de
valoracion no fuese el mismo, en el Momento de
valoracién inmediatamente siguiente de la nueva clase.

El nimero de Acciones de la nueva clase que se emitiran
y adjudicaran con ocasion del canje se calculara de
acuerdo con la siguiente férmula:

(R x RP x ER)-F
h sP
donde

S es el nUmero de Acciones de la nueva clase o
Subfondo que se emitiran;

R es el nUmero de Acciones de la clase o Subfondo
original objeto del canje;

RP es el Precio de reembolso por Accién de la clase o
Subfondo original calculado en el Momento de
valoracién del correspondiente Dia de valoracién;

ER es el factor de conversion monetaria (si lo hubiere)
fijado por los Consejeros en el correspondiente Dia
de valoracién como representativo del tipo de cambio
efectivo aplicable al traspaso de activos entre las
correspondientes clases o Subfondos después de
ajustar dicho tipo del modo que sea necesario para
reflejar los costes efectivos de realizaciéon de dicha
reinversion;

SP es el Precio de suscripcién por Accién de la nueva
clase o Subfondo calculado en el Momento de
valoracién del correspondiente Dia de valoracién;

F es la comision de canje a pagar (en ningin caso
superior al 5%).

El nimero de Acciones se calculara hasta el tercer
decimal. Las fracciones de Acciones no incorporaran
derechos de voto.

El Accionista que canjee Acciones de la clase o Subfondo
original por Acciones de una nueva clase o Subfondo
debera atenerse a los importes de suscripcién minima,
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inicial o posterior, aplicables en la nueva clase o
Subfondo, segln se establezca en el correspondiente
Suplemento.

Cuando una solicitud de canje dé lugar a que el nimero
de Acciones, ya sea de la clase original o de la nueva
clase, en poder de un Accionista sea inferior al importe
de la Participacién Minima especificado para la nueva
clase, los Consejeros podréan, si lo consideran apropiado,
convertir la totalidad de la participaciéon de dicho
Accionista en la clase original en Acciones de la nueva
clase o rechazar efectuar cualquier conversién de la
clase original.

TRANSMISION DE ACCIONES

Toda transmision de Acciones se formalizara por escrito.
Los beneficiarios deberan otorgar las manifestaciones y
garantias que se exija formular a los solicitantes de
Acciones y aportaran cualquier informacién pertinente
que les sea solicitada por el Agente administrativo.

Cuando un Accionista haya realizado una solicitud
mediante un sistema de interfaz automatizado o un
sistema de negociacion compatibles, las Acciones podran
transmitirse electrénicamente a otros Accionistas que
también participen en la plataforma. Cuando una de las
partes de la transmisién no participe en la plataforma, el
transferente debe completar una instruccién de
transmision no electrénica. Si el beneficiario no participa
en la plataforma, el beneficiario debera completar una
solicitud de fondo original y entregar toda la
documentacién pertinente a las politicas contra el
blanqueo de capitales, segin solicite el Agente
administrativo.

Las transmisiones estan sujetas a las limitaciones
indicadas en el apartado «Restricciones a la titularidad,
reembolso forzoso y transmisién de Acciones». En caso
de muerte de uno de los Accionistas conjuntos, el
supérstite o supérstites seran las Gnicas personas a las
que el Agente administrativo reconocera la titularidad o
un derecho sobre las Acciones registradas a nombre de
dichos Accionistas conjuntos.

ACCIONISTAS NO LOCALIZADOS

Con arreglo al Reglamento OICVM del Banco Central o a
cualquier requisito legal o normativo aplicable, la
Sociedad tiene derecho a vender cualquier Accién de un
Accionista o cualquier Accion a la que tenga derecho una
persona (en lo sucesivo denominados conjuntamente
«Accionista no localizado») a un tercero en caso de que
los Consejeros, conforme a su criterio absoluto,
determinen que es imposible o no es viable contactar con
el Accionista no localizado. El producto neto de una
venta de este tipo formara parte de los activos del
correspondiente Subfondo o, si este ha dejado de existir,
se abonaran a aquellas personas que determinen los
Consejeros.

ACTIVOS NO RECLAMADOS

Con arreglo al Reglamento OICVM del Banco Central 0 a
cualquier requisito legal o normativo aplicable, los
Consejeros, conforme a su criterio absoluto, podran
determinar que es imposible o inviable abonar las sumas
debidas a un Accionista. En estas circunstancia, toda
reclamacién pendiente del Accionista con relacién a tales
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sumas y cualesquiera obligaciones de la Sociedad hacia
el Accionista con respecto a estas se extinguiran en
cuanto se hayan adoptado todas las medidas razonables
para devolver dichas sumas. Cualquier suma de este tipo
podréa ser retenida por el Subfondo en cuestién en
beneficio de otros Accionistas o abonarse a una
fundacion benéfica.

ACTIVOS «DE MINIMIS»

Con arreglo al Reglamento OICVM del Banco Central o a
cualquier requisito legal o normativo aplicable, en caso
de que los Consejeros, conforme a su criterio absoluto,
determinen que las posiciones de un Accionista se han
reducido por debajo del nivel «de minimis», los
Consejeros, conforme a su criterio absoluto, podran
determinar que, una vez se hayan tomado las medidas
razonables para contactar con el Accionista, queden
extinguidas cualesquiera reclamaciones de este con
respecto a dichas sumas, asi como cualesquiera
obligaciones de la Sociedad hacia el Accionista con
respecto a estas. Cualquier suma de este tipo podra ser
retenida por el Subfondo en cuestion en beneficio de
otros Accionistas o abonarse a una fundacién benéfica.
En la fecha del presente Folleto, los Consejeros han
determinado de forma razonable aplicar el nivel «de
minimis» a fin de no superar el equivalente a 50 USD en
la divisa de la clases de acciones. Los Consejeros prevén
revisar cada afo las posiciones «de minimis» a fin de
determinar qué nivel «de minimis» se aplica (la «Revision
de minimis anual»). El resultado de la Revision de
minimis anual y cualesquiera medidas resultantes
previstas se comunicaran en los informes anuales. Una
vez que se han adoptado las medidas razonables para
contactar con los Accionistas que se prevé que se veran
afectados por la Revisién de minimis anual, se
extinguirén las pertinentes reclamaciones. Las medidas
adoptadas pueden diferir en funcién del tamano de las
posiciones y, en determinadas circunstancias, pueden
limitarse a su comunicacién en los informes anuales.
Estas circunstancias pueden incluir aquellos casos en
que las posiciones representen 1 Accién o menos.

CALCULO DEL PATRIMONIO NETO Y EL
VALOR LIQUIDATIVO DE LA ACCION

Los Estatutos estipulan que corresponde a los
Consejeros calcular el Valor de inventario neto de cada
Subfondo y el Valor liquidativo de la accién en el
Momento de valoracién de cada Dia de valoracién. Los
Consejeros han delegado el calculo del Valor de
inventario neto de cada Subfondo y del valor liquidativo
de la accién en la Sociedad gestora, la cual, a su vez, ha
delegado este cometido en el Agente administrativo.

El Agente administrativo calculara el Valor de inventario
neto de un Subfondo en cada Dia de valoracion, restando
los pasivos del Subfondo (distintos de los diferentes
costes, derechos o pasivos que sean aplicables a cada
clase perteneciente a un Subfondo), una vez ajustados
para tener en cuenta los saldos entre empresas, del valor
que los activos del Subfondo tengan en el Momento de
valoracion.

El Valor liquidativo de la accién de cada Subfondo en
cada Dia de valoracion se determina, dividiendo el Valor
de inventario neto del Subfondo entre el nimero de
Acciones del correspondiente Subfondo en circulacién en
el correspondiente Dia de valoracién y redondeando el



resultado al niUmero de cifras decimales que sea b)
adecuado para la clase de Acciones correspondiente.

Dicho redondeado puede resultar o puede no resultar en

un beneficio para el Subfondo o los Accionistas
correspondientes. Sujeto a las excepciones siguientes, el

Valor liquidativo de la accién de cada clase se calcula a

cuatro cifras decimales.

Cuando haya en circulacién mas de una clase de

Acciones respecto a un Subfondo, el Valor de inventario

neto del correspondiente Subfondo se repartira entre c)
cada clase en funcién del valor relativo de cada clase en
el Dia de valoracién inmediatamente anterior. Cuando
sean aplicables derechos, costes o pasivos diferentes
respecto a diferentes clases (p. ej., la comision de
gestion anual), estas partidas se excluiran del calculo
inicial del Valor de inventario neto del Subfondo y se
adjudicaran por separado al Valor de inventario neto
atribuido a la correspondiente clase. La parte del Valor
de inventario neto de cada Subfondo atribuible a cada
clase seré entonces convertida a la correspondiente
moneda de denominaciéon de la clase considerada a los
tipos de cambio vigentes aplicados por el Agente
administrativo y se dividira entre el nGmero de Acciones
de la correspondiente clase que estén en circulacion en
el correspondiente Dia de valoracién a fin de calcular el
Valor liquidativo de la accién de la clase correspondiente.

d)

Sin perjuicio de lo dispuesto a continuacion, en caso de
que sea necesario ajustar el valor justo de la valoracion
de un activo porque el valor de mercado del activo no se
encuentre disponible o se considere justificadamente
poco fiable o representativo de su precio de venta
vigente, la Sociedad gestora, en consulta con el
Depositario, llevara a cabo los ajustes necesarios en la
valoracién del activo, actuando con la debida atencién y
diligencia, y de buena fe.

El valor de los activos de cada Subfondo se calculara del
siguiente modo:

a) los activos cotizados y negociados habitualmente en
un Mercado admisible y para los que haya
cotizaciones de mercado facilmente disponibles, o
bien negociados en mercados OTC, se valoraran a su
precio medio del mercado en el Momento de
valoracién del correspondiente Dia de valoracién, a
no ser que se indique algo distinto en el
correspondiente Suplemento y de conformidad con
los Estatutos, bien entendido que el valor de una f)
inversion cotizada en un Mercado admisible, pero
adquirida o negociada con una prima o con un
descuento fuera o al margen de la correspondiente
bolsa o en un mercado OTC, sera estimado, con la )
autorizacion del Depositario, teniendo en cuenta el g
nivel de la prima o del descuento en la fecha de
valoracién de la inversion.

Un Subfondo particular debe ser coherente con su
politica de precios para dichos activos.

Los Consejeros podran, previa consulta a la
correspondiente Gestora de inversiones, ajustar el h)
valor de cualquiera de dichos activos si, habida

cuenta de consideraciones monetarias, de

negociabilidad o de cualquier otro tipo que estimen
oportunas, consideran, con la autorizacién del

Depositario, que dicho ajuste es necesario para

reflejar el valor razonable de mercado de dichos

activos;

si los activos cotizasen en varios Mercados
admisibles, se utilizara el Gltimo precio medio de
mercado en el Mercado admisible que constituya, a
juicio de los Consejeros, previa consulta a la
correspondiente Gestora de inversiones, el mercado
principal de dichos activos, o el mercado en el que
los Consejeros determinen que proporciona los
criterios mas justos para determinar un valor para la
accion pertinente;

Si el altimo precio medio de mercado de algunos de
los activos mencionados en los apartados a) o b)
precedentes no estuviese disponible o no reflejase, a
juicio de los Consejeros, previa consulta a la
correspondiente Gestora de inversiones, su valor
razonable de mercado, los Consejeros calcularan su
valor, con diligencia y de buena fe, utilizando los
métodos alternativos que estimen oportunos,
aprobados a tal efecto por el Depositario, previa
consulta a la correspondiente Gestora de inversiones,
a fin de establecer el valor de realizacion probable de
dichos activos en el Momento de valoraciéon del
correspondiente Dia de valoracién.

En todos los casos distintos de los previstos en los
apartados a) y b) precedentes, la persona
competente responsable de valorar los activos, que
en el caso de la Sociedad son los Consejeros
actuando, previa consulta a la correspondiente
Gestora de inversiones, de buena fe y de conformidad
con los procedimientos descritos mas adelante,
debera estar autorizada a tal efecto por el
Depositario;

cuando alguno de los activos no cotice ni se negocie
en el correspondiente Dia de valoracion en ningin
Mercado admisible, los Consejeros valoraran dicho
activo con prudencia y de buena fe, previa consulta a
la correspondiente Gestora de inversiones, a su valor
probable de realizaciéon en el Momento de valoracion.
Dicho valor probable de realizaciéon podra
establecerse utilizando el cambio comprador
facilitado por un intermediario financiero. Dada la
naturaleza de estos activos no cotizados y la
dificultad que entrafia obtener una valoracion de
otras fuentes, dicho profesional competente podra
estar vinculado con la Gestora de inversiones de que
se trate;

la tesoreria y otros activos liquidos se valoraran por
su valor facial, junto con los intereses devengados,
en su caso, hasta el Momento de valoracion del
correspondiente Dia de valoracién;

las participaciones o acciones de organismos de
inversion colectiva distintas de las que se valoren de
acuerdo con lo dispuesto en los apartados a) o b)
precedentes se valoraran por el Gltimo valor
liquidativo de la participacion o valor teérico de la
accion disponible del correspondiente organismo de
inversion colectiva;

toda valoracion expresada en una moneda distinta de
la moneda de denominacién del correspondiente
Subfondo (ya sea un instrumento de inversion o
tesoreria) y cualquier operacion de endeudamiento en
una moneda distinta de la moneda de denominacién
del correspondiente Subfondo se convertiran a la
moneda de denominacién del Subfondo considerado
aplicando el tipo de cambio (ya sea oficial o de otro
tipo) que los Consejeros estimen oportuno atendidas
las circunstancias;
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i) los contratos de derivados negociados en un mercado
admisible —incluidos, entre otros, los contratos de
futuros y de opciones y los futuros de indices— se
valoraran al precio de liquidacion segun lo
determinado por el mercado en el que se negocia el
contrato de derivados. Si el precio de liquidacién no
estéd disponible, el valor equivaldréa al valor probable
de realizacion, calculado con diligencia y buena fe
por

i) los Consejeros o la Sociedad gestora

(o]

ii) una persona, firma o sociedad anénima o
limitada competente (incluida la Gestora de
inversiones) elegida por los Consejeros y
aprobada a tal efecto por el Depositario

o

iii) por cualquier otro medio, siempre que el
Depositario apruebe el valor.

Los contratos de derivados que no cotizan en un
Mercado admisible y que no liquida una contraparte
de liquidacion se valoraran segun la marca del valor
de mercado del contrato de derivados; en caso de
que las condiciones del mercado eviten el marcado
del mercado, se empleara un marcado fiable y
prudente para el modelo. Los contratos de derivados
que no cotizan en un mercado regulado y que liquida
una contraparte de liquidacion (incluidos, entre otros,
los contratos de permuta financiera y swaptions) se
valoraran a diario:

i) segln una cotizacioén proporcionada por la
contraparte pertinente, y dicha valoracién sera
aprobada o verificada, como minimo,
semanalmente por una parte que sea aprobada
para este fin por el Depositario y que sea
independiente de la contraparte (la «Valoracién
de la contraparte»);

(]

ii) utilizando una valoracion alternativa
proporcionada por una persona competente
(incluida la Gestora de inversiones) nombrada por
la Sociedad gestora o por los Consejeros y
aprobada para este fin por el Depositario o una
valoracién realizada por cualquier otro medio,
siempre que el Depositario apruebe el valor (la
«Valoracion alternativa»). Cuando se utilice esta
Valoracion alternativa, la Sociedad aplicara las
mejores practicas internacionales y se ajustara a
los principios de valoracién de instrumentos OTC
establecidos por organismos como la
Organizacion Internacional de Comisiones de
Mercados de Valores y la Asociaciéon de Gestién
Alternativa de Inversiones, y se conciliara
mensualmente con la Valoracién de la
contraparte. Cuando surjan diferencias
significativas, estas se investigaran y explicaran
con prontitud;

j) los contratos a plazo sobre divisas y los contratos de
swap de tipo de interés seran valorados por un
servicio de informacion y de precios independiente
por referencia al precio en el Momento de valoracion
del Dia de valoracién al que podria suscribirse un
nuevo contrato a plazo del mismo importe y con
idéntico vencimiento;
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k) En el caso de un Subfondo que sea fondo del
mercado monetario, se podra utilizar el método de
valoracion segin el coste amortizado, Gnicamente
con respecto a los fondos que cumplan con los
requisitos del Banco Central fondos del mercado
monetario, y siempre y cuando se realice, con arreglo
a las directrices del Banco Central, una revision en la
valoracion segln el coste amortizado en comparacion
con la valoracion del mercado;

y

) en el caso de los fondos que no sean del mercado
monetario, los Consejeros podran valorar los
instrumentos del mercado monetario segln el coste
amortizado, con arreglo a los requisitos del Banco
Central.

En el supuesto de que fuera imposible o inadecuado
llevar a cabo una valoracién de un activo aplicando las
normas de valoracion establecidas en los apartados b) a
l) precedentes, los Consejeros podran emplear otros
métodos de valoracion que gocen de general
reconocimiento al objeto de obtener una valoracién
adecuada de dicho activo, siempre que cualesquiera
métodos alternativos de valoracién reciban la aprobacién
del Depositario.

A la hora de calcular el Valor de inventario neto de un
Subfondo, se provisionaran sumas suficientes para tener
en cuenta las comisiones y los gastos aplicados al
Subfondo, asi como los rendimientos devengados
respecto de las inversiones del Subfondo.

En ausencia de mala fe, negligencia o error manifiesto,
toda decision adoptada por los Consejeros o por
cualquiera de sus delegados a la hora de calcular el Valor
de inventario neto de un Subfondo o el valor liquidativo
de la accién revestira caracter definitivo y vinculante
para la Sociedad y para los Accionistas actuales, pasados
y futuros. El resultado de cada céalculo del Valor de
inventario neto o del Valor liquidativo de la accién de un
Subfondo debera ser certificado por un Administrador o
por un representante debidamente autorizado de los
Consejeros.

Sin perjuicio de los importes en una cuenta de efectivo
establecida, gestionada y en funcionamiento de
conformidad con los Estatutos se trataran (segin los
requisitos del Banco Central o similar) como activos de y
atribuibles a un Subfondo:

a) cualquier importe de suscripcion recibido por parte
de un inversor antes del Dia de valoracion de un
Subfondo respecto del cual se haya recibido una
suscripcion de Acciones y que se mantenga en una
cuenta de efectivo de conformidad con los Estatutos
no se tendré en cuenta para determinar el Valor de
inventario neto del Subfondo hasta el Dia de
valoracién respecto del cual se ha acordado emitir a
dicho inversor Acciones del Subfondo;

b) cualquier importe de reembolso pagadero a un
inversor tras el Dia de valoracion de un Subfondo del
cual se hayan reembolsado y mantenido Acciones de
dicho inversor en una cuenta de efectivo de
conformidad con los Estatutos no se tendra en
cuenta para determinar el Valor de inventario neto
del Subfondo;

y



c) cualquier dividendo pagadero a un Accionista de un
Subfondo y mantenido en una cuenta de efectivo de
conformidad con los Estatutos no se tendra en
cuenta para determinar el Valor de inventario neto de
dicho Subfondo.

Los Consejeros podran, con el consentimiento del
Depositario, teniendo en cuenta los intereses de los
Accionistas, en cualquier momento u ocasionalmente,
suspender el calculo del Valor de inventario neto de un
determinado Subfondo, asi como las emisiones,
reembolsos y canjes de Acciones en cualquiera de las
siguientes circunstancias:

a) durante cualquier periodo en que permanezca
cerrado (no siendo dia festivo oficial ni fin de
semana) cualquier bolsa o Mercado admisible que
sea la bolsa o Mercado admisible principal de una
parte significativa de las inversiones del
correspondiente Subfondo, o en el que se encuentre
restringida o suspendida la negociacion;

b) durante cualquier periodo en que exista una
emergencia como consecuencia de la cual la
enajenacion por el Subfondo de inversiones que
representen una parte significativa de sus activos no
sea factible, o no sea posible transferir sumas de
dinero relacionadas con la adquisicion o enajenacion
de inversiones a los tipos de cambio normales; o no
sea viable para los Consejeros o para sus delegados
establecer, de manera equitativa, el valor de
cualquier inversién del Subfondo considerado;

c) durante cualquier averia de los medios de
comunicacién normalmente empleados para
establecer el precio de cualquiera de las inversiones
del correspondiente Subfondo o de los precios
vigentes en cualquier bolsa o Mercado admisible;

d) cuando los precios de cualesquiera inversiones del
Subfondo considerado no puedan, por cualquier
causa, establecerse de manera razonable, con la
prontitud y exactitud requeridas;

e) durante cualquier periodo en que no sea posible, a
juicio de los Consejeros o de sus delegados, realizar
a los tipos de cambio normales las transferencias de
dinero relacionadas o que puedan estarlo con la
liquidacién o el pago de cualquiera de las inversiones
del Subfondo considerado;

(o]

f) de comin acuerdo entre la Sociedad y el Depositario
a efectos de finalizacién de la Sociedad o de
terminacién de cualquier Subfondo o clase de
acciones.

Toda suspension o levantamiento de una suspension
debera ser publicada por la Sociedad de la manera que
puedan considerar apropiada los Consejeros para
notificar a las personas que puedan verse afectadas por
la misma y deberéa ser notificada inmediatamente (sin
demora) al Banco Central. Dichas suspensiones también
se notificaran a los solicitantes de Acciones o a los
Accionistas que soliciten el reembolso de sus Acciones
en el momento de solicitarse la correspondiente emisién
o de presentarse la solicitud por escrito relativa al
reembolso. Siempre que sea posible, se tomaran todas
las medidas que sean razonables para que finalice tan
pronto como sea posible un periodo de suspension.

AJUSTE POR DILUCION

Para mitigar los efectos de dilucién, los Consejeros
podran, a su eleccién, realizar un ajuste por dilucién del
valor liquidativo de la accion. Los Consejeros podran
realizar dicho ajuste por dilucién a su absoluta discrecion
en funcion de las circunstancias.. La decisién de realizar
un ajuste por dilucién dependera del volumen de
suscripciones o de reembolsos de Acciones en el
Subfondo. Los Consejeros podran, a su eleccién, realizar
un ajuste por dilucién si, en su opinién, los Accionistas
existentes, en el caso de suscripciones, o los Accionistas
restantes, en el caso de reembolsos, pudieran verse
afectados de manera adversa. En particular, el ajuste por
dilucion podré realizarse en las siguientes circunstancias:

a) cuando un Subfondo esté en continuo descenso (es
decir, esté experimentando una salida neta de
reembolsos);

b) si el Subfondo esta experimentando grandes niveles
de suscripciones netas o de reembolsos netos
relevantes para su tamano;

c) en cualquier otra circunstancia en la que los
Consejeros crean que realizar un ajuste por dilucion
va en interés de los Accionistas.

El ajuste por dilucién implicara incrementar al Valor
liquidativo de la accién cuando el Subfondo esté en
posicién de suscripcién neta, y deducir del Valor
liquidativo de la accién cuando el Subfondo esté en
posicion de reembolso neta, aquella cifra que los
Consejeros consideren que representa una cifra
apropiada para satisfacer los costes de transaccion,
incluidos, pero no restringidos, los diferenciales del
mercado, los honorarios de intermediacion y los
impuestos, para preservar el valor de los activos
subyacentes del Subfondo pertinente y en cualquier otra
circunstancia en la que los Consejeros crean que va en
interés de los Accionistas. El importe resultante sera el
precio redondeado hasta el nUmero de espacios
decimales que los Consejeros consideren apropiado.

Cuando se realice un ajuste por dilucién, se aumentaréa el
precio al que seran emitidas las acciones cuando haya
suscripciones netas y disminuira el precio al que seran
emitidas las acciones cuando existan reembolsos netos.
El precio al que cada clase de Acciones en un Subfondo
serd emitida o reembolsada (segiin proceda) sera
calculado por separado, pero cualquier ajuste por
dilucion afectara en términos porcentuales el precio de
cada clase de manera idéntica. Dicho ajuste por dilucién
no superara el 2% del Valor de inventario neto del
Subfondo en condiciones de mercado normales. No
obstante, los Consejeros podran aumentar
temporalmente el ajuste por dilucion maximo mencionado
anteriormente si se considera necesario en condiciones
excepcionales del mercado (p. €j., las condiciones de
mercado resultantes del impacto de la pandemia de
COVID-19, otras crisis de mercado o un colapso del
mercado) y en el interés de los inversores.

Los detalles del ajuste por dilucion maximo actual que
puede aplicarse estan disponibles en www.bnymellonim.
com/mda (este sitio web no ha sido revisado por la SFC).

Dado que la dilucién esté directamente relacionada con
las entradas y salidas de un Subfondo, no es posible
predecir con precision si la dilucién se producira en
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cualquier punto futuro en el tiempo. Por consiguiente,
tampoco es posible prever la frecuencia con que se
aplicaréa el ajuste de dilucion.

PAGOS INESPERADOS

1. En el caso de que un Subfondo perciba una
liquidacién, devolucion fiscal, compensacién por
demanda colectiva u otro pago especial o inesperado
(distintos de pagos resultantes de reembolsos
debidos a errores o incumplimientos por parte de la
Sociedad o sus proveedores de servicios enumerados
en el apartado «Directorio» del presente Folleto)
(cada uno de ellos un «pago»), salvo que los
Consejeros determinen otra cosa, el pago se
considerara realizado en provecho del Subfondo
pertinente en su conjunto en la fecha en que se
reciba dicho pago, en lugar de en provecho de un
grupo particular de Accionistas. Es posible, por lo
tanto, que aquellos inversores que estuviesen
invertidos en el Subfondo pertinente en el momento
de producirse el evento subyacente del que se derive
el pago, o cuando dicho Subfondo incurriera en
costes relacionados con el evento del que se derive
el pago, podrian quedar excluidos del pago en caso
de que hubieran rescatado su inversién con
anterioridad a la fecha de recepcion del pago.

2. En el caso de que se reciba un pago tras el cierre de
un Subfondo, a discrecién de los Consejeros y con
sujecion a cualesquiera Requisitos del Banco Central,

dicho pago se efectuara (i) al Accionista o Accionistas

que figuren en el Registro del Subfondo pertinente el
altimo Dia de negociacion en el que se reembolsen
las Acciones, (ii) a cualesquiera otros Accionistas que
los Consejeros o sus representantes determinen (ii)
segln determinen los Consejeros o sus
representantes.

PUBLICACI()N DEL VALOR LIQUIDATIVO DE
LA ACCION

salvo que se haya suspendido la determinacién del
Patrimonio neto de un Subfondo, el Valor liquidativo por
accion y / o la emisién o el reembolso de Acciones con
arreglo a las circunstancias anteriormente descritas, el
Valor liquidativo por accién en cada Dia de valoracion se
publicaré en la oficina del Agente administrativo y sera
publicado por la Sociedad en cada Dia de valoracién en
www.bnymellonim.com asi como en aquellos diarios que
puedan determinar los Consejeros. El Valor de inventario
neto de cada Subfondo y el Valor liquidativo de la accién
publicados en el sitio web estaran actualizados.

PRINCIPALES INCIDENCIAS ADVERSAS

La Sociedad gestora ha evaluado cuidadosamente los
requisitos del régimen de consideracion de las
principales incidencias adversas incluido en el articulo 4
del SFDR (el «régimen PAI»). La Sociedad gestora
respalda los objetivos politicos del régimen PAI, para
mejorar la transparencia para los inversores y el
mercado, en cuanto a la forma en que los participantes
del mercado financiero integran la consideracion de los
efectos adversos de sus decisiones de inversién en los
factores de sostenibilidad. No obstante, actualmente la
Sociedad gestora no tiene en cuenta los efectos adversos
de las decisiones de inversion sobre los factores de
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sostenibilidad en consonancia con el régimen PAI a nivel
de entidad, debido a inquietudes respecto a la falta de
datos facilmente accesibles que permitan cumplir
muchos de los requisitos de informacion técnica
establecidos en este régimen. La Sociedad gestora sigue
analizando los datos disponibles que serian necesarios
para cumplir con estos requisitos de informacion técnica
y para evaluar sus obligaciones en virtud del régimen PAI
conjuntamente con las Gestoras de inversiones, y
mantendra su decisiéon de no cumplir con el régimen PAI
sujeta a una revision peridédica. Salvo que se indique lo
contrario en el correspondiente Suplemento, los
Subfondos no consideran las incidencias adversas de las
decisiones de inversién sobre los factores de
sostenibilidad debido a la naturaleza de la estrategia de
inversién del Subfondo en cuestion.

INFORMACION ADICIONAL ACERCA DE LOS
SUBFONDOS CONFORMES AL ARTICULO 8
DEL SFDR Y DE AQUELLOS CONFORMES
AL ARTICULO 9 DEL SFDR

En la seccion «SFDR y Reglamento de taxonomia de la
UE» del Suplemento del Subfondo pertinente y el anexo
gue lo acompana encontrara informacién sobre los
Subfondos acordes con el articulo 8 o 9 de SFDR.

® Los Subfondos acordes con el articulo 8 del SFDR
promueven caracteristicas ambientales y / o sociales
y pueden comprometerse a invertir una proporcién
minima de su Valor de inventario neto en Inversiones
sostenibles con arreglo al SFDR. En el anexo del
Suplemento del Subfondo pertinente se recoge
informacion acerca de las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueven los
Subfondos acordes con el articulo 8 del SFDR.

® Los Subfondos acordes con el articulo 9 del SFDR
tienen por objetivo la inversion sostenible y
Gnicamente deben invertir en Inversiones sostenibles
con arreglo al SFDR y aquellas con fines especificos,
como la cobertura y la liquidez. En el anexo del
Suplemento del Subfondo pertinente se recoge
informacion acerca de las inversiones sostenibles
que promueven los Subfondos acordes con el
articulo 9 del SFDR.

Evaluacion de las Inversiones sostenibles con
arreglo al SFDR

La Sociedad gestora ha designado a las Gestoras de
inversiones para que se encarguen de la inversion y la
reinversion de los activos de los Subfondos de forma
discrecional bajo el control y la supervisiéon generales de
la Sociedad gestora. Ademas, a las Gestoras de
inversiones se les ha encomendado la labor de ejecutar
los objetivos de inversion, las politicas y las estrategias
de los Subfondos. Cuando asi se indique en el
correspondiente Suplemento, esto incluye seleccionar
Inversiones sostenibles con arreglo al SFDR de acuerdo
con el objetivo de inversion, la politica y la estrategia del
Subfondo pertinente.

La Inversion sostenible con arreglo al SFDR puede
resumirse como una inversién en una actividad
econdmica que contribuye a un objetivo medioambiental
0 social, siempre que la inversién no cause un perjuicio
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significativo a ningln objetivo medioambiental o social y
que las empresas en las que se invierte sigan practicas
de buena gobernanza.

La definicion de Inversion sostenible con arreglo al SFDR
no establece ningun planteamiento concreto para
determinar la contribucién de una inversién a objetivos
medioambientales o sociales. Ademas, el SFDR no
establece requisitos minimos que califiquen conceptos
como buena gobernanza, no causar un perjuicio
significativo y contribucién, principales parametros de
una Inversién sostenible con arreglo al SFDR. Por lo
tanto, la aplicacion de los parametros principales podra
variar de una Gestora de inversiones a otra y de un
Subfondo a otro, con arreglo al control y la supervisién
generales de la Sociedad gestora. En la préactica, las
Gestoras de inversiones evalGan si una inversién es o no
sostenible con arreglo al SFDR para el Subfondo
pertinente aplicando tres pruebas: buena gobernanza, no
causar un perjuicio significativo y contribucion (las «tres
pruebas»). La inversion debe superar las tres pruebas
para considerarse una Inversion sostenible con arreglo al
SFDR. No obstante, las particularidades de las tres
pruebas podran variar de una Gestora de inversiones a
otra y de un Subfondo a otro, con arreglo al control y la
supervision generales de la Sociedad gestora. Las tres
pruebas se detallan en el Suplemento del Subfondo
pertinente y el anexo que lo acompaha, concretamente
en el subapartado titulado «SFDR y Reglamento de
taxonomia de la UE». Cabe sefalar que, debido a posibles
variaciones en las tres pruebas, puede que determinados
Subfondos califiquen una inversién como sostenible con
arreglo al SFDR pero que no cumpla las tres pruebas de
otros Subfondos.
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Direccion y administracion de la Sociedad

CONSEJEROS

Los Consejeros de la Sociedad son los siguientes:

Greg Brisk (britanico)

D. Brisk fue Director de Gobernanza en BNY Mellon
Investment Management hasta el final de marzo de
2023. Lleva trabajando en el sector financiero desde
1982. D. Brisk ocup6 diversos puestos en el Consejo y
ejercid diversas responsabilidades de gobernanza en
BNY Mellon Investment Management, centradas en la
adopcion de buenas practicas para proteger los
intereses de los accionistas en los inversores del
fondo y en las entidades propiedad de BNY Mellon.
Anteriormente, entre 2013 y 2015, fue Director Global
de Gestion de Riesgo, Gestion de Inversiones y
Cumplimiento Normativo, incorporando todas las
actividades de gestion de activos y gestion de
patrimonios de BNY Mellon. Entre abril de 2010 y
2012, el Sr. Brisk fue Director de Operaciones de BNY
Mellon International Asset Management. Antes de
2010, fue Director de Operaciones del negocio de
distribucion internacional del grupo. Antes de asumir
ese cargo en 2002, el Sr. Brisk fue Director Europeo
de Riesgo y Cumplimiento Normativo en el Grupo
Mellon. Antes de incorporarse a BNY Mellon en 1999,
trabajé para la Autoridad de Servicios Financieros
(FSA, por sus siglas en inglés), a la sazon
recientemente creada, como regulador bancario
responsable de los bancos americanos radicados en
Londres. El Sr. Brisk emple6 sus primeros 17 anos de
vida profesional desempefnando diferentes funciones
en el Banco de Inglaterra.

Claire Cawley (irlandesa)

La Sra. Cawley, FCA, es una gestora independiente de
fondos de inversién con mas de 15 afos de
experiencia en el sector de la gestion de activos y
fondos de inversion, que ha ocupado cargos
ejecutivos sénior y como consejera en UBS, Mercer y
KB Associates. Sus cargos ejecutivos anteriores
incluyeron una amplia gama de responsabilidades en
materia de gestion de inversiones, estructuracion,
gobernanza corporativa, desarrollo empresarial y
conformidad normativa. Su cargo ejecutivo mas
reciente incluia la responsabilidad de una divisién
para el desarrollo y la gestion de la cartera de
productos globales de UBS Asset Management
Alternative, incluida la representacion de UBS en
consejos de fondos de inversién. Antes de su cargo
en UBS, la Sra. Cawley ocup6 puestos en Mercer
Global Investments, donde trabajé en el equipo de
Productos, con responsabilidad en la gestion de
productos, soluciones y la implementacion de
iniciativas clave de conformidad, y en KB Associates,
una firma consultora especializada en proporcionar
servicios al sector de gestion de inversiones con un
enfoque particular en relacién con el apoyo a los
fondos. La Sra. Cawley se formé como Contable
Colegiada en la division de garantia de servicios
financieros de KPMG en Dublin. La Sra. Cawley
cuenta con una Licenciatura en Economia y Finanzas

por la Universidad de Dublin (Trinity College) y forma
parte del Instituto de Contables Colegiados de
Irlanda.

David Dillon (irlandés)

El Sr. Dillon ingres6 en la abogacia en 1978. Esta
licenciado por University College Dublin donde
estudi6 Derecho y tiene un MBA por Trinity College
Dublin. EL Sr. Dillon es socio fundador de Dillon
Eustace, donde trabaj6 principalmente en los
ambitos de las finanzas corporativas, los servicios
financieros y la banca. Trabaj6 en el bufete
internacional de Mori Hamada & Matsumoto, en
Tokio, entre 1983 y 1984. Interviene periddicamente
en la International Bar Association y otros foros
internacionales. Ademas, es consejero de varias
sociedades de inversion y de gestion radicadas en
Irlanda. Fue presidente del Investment Funds
Committee (Committee 1) de la International Bar
Association. Fue presidente del Grupo de Trabajo
sobre Fondos IFSC del gobierno y es miembro ex
officio del comité de la cAmara de compensacién del
Centro de Servicios Financieros Internacionales.

Actualmente, es miembro del Grupo de Trabajo sobre
Fondos de IFSC.

Caylie Stallard (neozelandesa)

Dna. Stallard es directora de Desarrollo y Gestién de
Producto — Internacional de BNY Mellon Investment
Management EMEA Limited (IM EMEA). Caylie dirige
el equipo encargado del desarrollo de nuevos
productos y de la gestion continua de la gama de
fondos domiciliados en Irlanda y el Reino Unido que
se distribuyen tanto en este Gltimo pais como en
Europa, Oriente Préximo y Africa, asi como en la
region de Asia-Pacifico excepto Japon. Antes de su
incorporacion a BNY Mellon en 2010, trabaj6 en BT
Funds Management (NZ) Limited, la division de
gestion de inversiones de Westpac New Zealand
Limited, en donde fue directora de producto del
Westpac KiwiSaver Scheme, un plan de ahorro
voluntario para la jubilacion creado por el gobierno.
Caylie preside el Comité de productos para el ambito
internacional, excepto Japén, de BNY Mellon
Investment Management. Se incorpor6 a BNY Mellon
en 2010 y posee un doble grado en Arte (Historia del
Arte) y en Comercio (Empresa y Gestion Internacional)
de la Universidad de Auckland.

Mark Flaherty (irlandés)

El Sr. Flaherty se incorporé a BNY Mellon Fund
Management (Luxembourg) S.A en 2019 como director
general, director de operaciones y consejero. Es
miembro de varios grupos de trabajo de ALFI,
asociacion de fondos luxemburgueses. El Sr. Flaherty
trabaja en la industria de los fondos desde 1997 y en
Luxemburgo desde 2001. Se ha centrado
principalmente en operaciones con fondos, gestion
de proyectos y control de gamas de fondos de
Luxemburgo e Irlanda, asi como en sociedades
gestoras. El Sr. Flaherty es miembro de la Asociacion
de Censores Jurados de Cuentas Certificados. Cuenta
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con la designacion profesional CAIA, una Licenciatura
en Comercio y un Master en Ciencias Econémicas por
la Universidad Nacional de Irlanda.

Sarah Cox (britinica)

Dna. Sarah Cox es la directora de Administracion,
Operaciones y Servicios al Cliente de UK Fund para
BNY Mellon Investment Management EMEA Ltd. Tiene
amplias responsabilidades de gobierno corporativo
del fondo, entre ellas la supervision de todos los
proveedores subcontratados, la elaboracion de los
informes reglamentarios y los riesgos fiscales y de
inversion de los fondos. Ademas, es responsable del
equipo de atencién al cliente del Reino Unido,
encargandose en esta funcion de todos los contratos
de distribuciéon. Diha. Sarah Cox fue nombrada
consejera de BNY Mellon Fund Managers Ltd en
septiembre de 2021 y también es consejera de BNY
MFM Nominees Limited. Ademas, fue nombrada
miembro del Comité Ejecutivo de BNY Mellon
Investment Management EMEA Ltd. en 2021. Dha.
Sarah Cox se incorporé a Newton Investment
Management en 1996 como parte del equipo de
operaciones de fondos agrupados, que se encarga de
desempenar funciones como agencia de
transferencias integral; luego pasé a trabajar para
BNY Mellon Asset Management International Ltd en
colaboracién con el director de Fondos
extraterritoriales, y en 2009 ocup6 el cargo de gestora
de tales fondos, habiendo supervisado todas las
gamas de fondos tanto en Irlanda como en Islas
Caiman. En 2015 fue nombrada consejera de
Administracion y Operaciones de Fondos, donde
gestion6 diversas relaciones con administradores y
fiduciarios externos, ademas de ser la responsable
individual designada de la actividad CASS para BNY
Mellon Fund Managers Ltd.

Sandeep Sumal (britanico)

El Sr. Sumal es responsable de Gobernanza en BNY
Mellon Investment Management y acumula méas de 20
anos de experiencia en la industria de los servicios
financieros. Se incorporé a BNY Mellon Investment
Management en 2007 y a su equipo de Gobernanza
en 2016. El Sr. Sumal es consejero de diversas
entidades de BNY Mellon Group y se encarga de la
supervision y las cuestiones relativas a la gobernanza
en BNY Mellon Investment Management. Antes de
incorporarse al equipo de Gobernanza, entre sus
funciones en BNY Mellon Investment Management se
incluy6 la de director de Atenci6n al Cliente
Minorista, ademas de haber trabajado en los equipos
de COO y CAO. Antes de su llegada a BNY Mellon, el
Sr. Sumal fue director de Atencién al Cliente de
Gartmore Investment Management y previamente
habia ocupado diversos puestos en la industria de los
servicios financieros. Se gradu6 en Ciencias
Empresariales (Industrias de Servicios) en la
University of Westminster y posee un diploma en
Gobernanza Corporativa del Corporate Governance
Institute.

El domicilio profesional de los Consejeros es el
domicilio social de la Sociedad. Los Consejeros son
todos ellos consejeros no ejecutivos de la Sociedad.

SOCIEDAD GESTORA

BNY Mellon Fund Management (Luxembourg) S.A. ha sido
nombrada por la Sociedad para que actie como sociedad
gestora de la Sociedad de conformidad con el Contrato
de Gestion. La Sociedad gestora se constituyd en
Luxemburgo el 10 de junio de 1988 como sociedad
andénima (société anonyme) al amparo de las leyes del
Gran Ducado de Luxemburgo. La Sociedad gestora se
encarga de gestionar y administrar los asuntos de la
Sociedad, siempre bajo la supervision y el control
globales de los Consejeros. En dltima instancia, la
Sociedad gestora es una filial enteramente participada de
The Bank of New York Mellon Corporation y forma parte
del grupo de empresas de The Bank of New York Mellon
Corporation.

La Sociedad gestora ha delegado sus funciones de
administrador, registrador y agente de transmisiones al
Agente administrativo. La Sociedad gestora ha delegado
sus responsabilidades de gestion de inversiones en las
Gestoras de inversiones.

Los Consejeros de la Sociedad gestora son Mark Flaherty,
Ben Goldsbrough, Carole Judd, Gerald Rehn, Marc Saluzzi
y Sandeep Sumal. En el apartado anterior «Consejeros»,
puede encontrarse un resumen del perfil de Mark
Flaherty y Sandeep Sumal.

Ben Goldsbrough (britinico)

El Sr. Goldsbrough es responsable del equipo de
Servicios a Sociedades Gestoras de BNY Mellon Fund
Management (Luxembourg) S.A. («MFM-
Luxembourg»). Acumula mas de 15 afos de
experiencia en la industria de los servicios
financieros y desempené diversas funciones de
atencién al cliente con anterioridad a su puesto
actual, que ocupa desde 2019. Antes de incorporarse
a BNY Mellon, trabajé en Aberdeen Standard
Investments. El Sr. Goldsbrough se gradu6 en Gestion
de la Industria Musical en la Buckinghamshire New
University.

Carole Judd (britanica)

La Sra. Judd cuenta con mas de treinta afios de
experiencia como ejecutiva en el sector de los
servicios financieros. Durante este tiempo, ha
ostentado cargos como directiva en empresas de
gestion de activos y asesoramiento para inversiones
en el Reino Unido, principalmente en Old Mutual and
Willis Towers Watson. Tras su salida de esta
empresa, pasé a ser Consejera no ejecutiva
independiente de BNY Mellon Fund Managers en el
Reino Unido en 2019 y es miembro del Comité de
Inversiones de Nucleus Financial. La Sra. Judd
cuenta con una Licenciatura en Matematicas y
Estadistica, y un titulo de posgrado en Investigacion
Operativa por la Universidad de Ciudad del Cabo.

Gerald Rehn (estadounidense)

Gerald es director (principal ejecutivo SMF1, SMF3)
de BNY Mellon Investment Management EMEA, la
division de distribucién y gestion de inversiones de
BNY Mellon en EMEA. Es responsable de diversos
departamentos, entre ellos el de estrategia de
distribucion, supervision financiera y normativa de la
entidad, gestion de ventas, comercializacion,
estrategia y desarrollo de productos, servicios de
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atencidn al cliente y operaciones. Gerald es miembro
del Comité Ejecutivo de distribucién global y gestion
de inversiones, asi como presidente del Comité
Ejecutivo de IM EMEA. Ademéas de IM EMEA Ltd, es
miembro del consejo de BNY Mellon Fund Managers
Limited (UK) y fue elegido al Consejo de
Administracion de BNY Mellon Investors Solutions,
LLC, EE. UU. Antes de incorporarse a BNY Mellon en
2013, Gerald ostent6 cargos de distribucién y gestion
de inversiones, asi como de gestion de carteras en
Estados Unidos, Reino Unido y EAU desde 1999.
Posee doble nacionalidad estadounidense y britanica,
cuenta con un MBA de Bayes Business School
London (2004) y es Analista financiero colegiado
(Chartered Financial Analyst® (CFA)).

Marc Saluzzi (francés)

El Sr. Saluzzi obtuvo la calificacidon de «réviseur
d’entreprises» en 1996, tras graduarse en el ISG
(Institut Supérieur de Gestion) de Paris en 1986. Se
uni6 a PwC en 1986, de la que se convirtioé en socio
en 1996. Desde entonces, acumula mas de 30 anos
de experiencia en el sector de gestion de activos,
tanto en Luxemburgo como en Estados Unidos. Entre
2006 y 2010, el Sr. Saluzzi dirigi6 el equipo global de
gestion de activos de PwC. Entre 2011 y 2015, el Sr.
Saluzzi presidi6 la ALFI, la asociacién de fondos de
inversion de Luxemburgo. Se retir6 de PwC
Luxembourg en 2015 y actualmente ejerce como
consejero independiente de varias sociedades de
gestion de fondos del Reino Unido, Luxemburgo,
Francia y Suiza.

GESTORAS DE INVERSIONES

La Sociedad gestora podréa, de acuerdo con los requisitos
establecidos en el Reglamento OICVM del Banco Central,
nombrar a una o mas Gestoras de inversiones para que
gestionen la inversién y reinversion de los activos de
todos o cualquiera de los Subfondos. En la fecha de este
Folleto, la Sociedad gestora habia delegado sus
responsabilidades como gestora de inversiones de cada
uno de los Subfondos existentes en alguna de las
siguientes Gestoras de inversiones:

Alcentra Limited

Alcentra Limited es una empresa de inversiones
global con sede en Londres, en 160 Queen Victoria
Street, Londres EC4V 4LA (Reino Unido). Alcentra se
centra en créditos empresariales con grado inferior a
la de inversion de Europa y Estados Unidos. Franklin
Resources, Inc. posee el 100% de la sociedad matriz
de Alcentra Limited, BNY Alcentra Group Holdings,
Inc. Alcentra Limited esta regulada por la Financial
Conduct Authority («FCA»).

Alcentra NY, LLC

Alcentra NY, LLC («Alcentra»), anteriormente Alcentra,
Inc., presta servicios de asesoramiento de
inversiones desde marzo de 2002. Franklin
Resources, Inc posee el 100% de la sociedad matriz
de Alcentra, BNY Alcentra Group Holdings, Inc.
Alcentra es una sociedad de responsabilidad limitada
registrada en Delaware y regulada por la Comision de
Valores y Bolsas.

ARX Investimentos Ltda

ARX Investimentos Ltda es una firma brasilefa de
gestion de inversiones, regulada y autorizada por la
Comision del Mercado de Valores Mobiliarios (CVM)
de Brasil, para proporcionar toda clase de servicios
de gestidn discrecional de inversiones. La empresa se
fundé a principios de 2001 con el nombre de ARX
Capital Management y, en enero de 2008, fue
adquirida por BNY Mellon.

Newton Investment Management Japan Ltd.

Newton Investment Management Japan Ltd. es una
filial participada al 100% de The Bank of New York
Mellon Corporation. Newton Investment Management
Japan Ltd. se fund6 en agosto de 2022 y esta
regulada por la Agencia de Servicios Financieros
(Financial Services Agency).

Insight Investment Management (Global) Limited

Insight Investment Management (Global) Limited es
una sociedad de responsabilidad limitada constituida
con arreglo a la legislacion de Inglaterra y Gales. Esta
regulada por la FCA (Autoridad de Conducta
Financiera) en el Reino Unido. Insight Investment
Management (Global) Limited es una filial de Insight
Investment Management Limited que es una filial
participada al 100% por The Bank of New York Mellon
Corporation.

Insight North America LLC

Insight North America LLC es una sociedad de
responsabilidad limitada de Nueva York y esta
registrada en los Estados Unidos ante la Comision
del Mercado de Valores estadounidense como asesor
de inversiones y ante la Asociacion Nacional de
Futuros como asesor de negociacion de materias
primas con arreglo al articulo 4.7(c) de la Ley del
Mercado de Materias Primas estadounidense. Insight
es una filial de Insight Investment Management
Limited, que es a su vez una filial participada al
100% por The Bank of New York Mellon Corporation.

Newton Investment Management Limited

Newton Investment Management Limited, con
domicilio social en 160 Queen Victoria Street, Londres
EC4V 4LA, es una entidad regulada en el Reino Unido
por la FCA. Newton Investment Management Limited
presta servicios de gestion discrecional de las
inversiones a clientes institucionales entre los que se
incluye una gran variedad de fondos institucionales,
benéficos y del sector minorista. Newton Investment
Management Limited es una filial participada al 100%
de Newton Management Limited, a su vez una filial
enteramente participada de The Bank of New York
Mellon Corporation.

Newton Investment Management North America
LLC

Newton Investment Management North America LLC
es una sociedad de responsabilidad limitada de
Delaware y estéa registrada en los Estados Unidos
ante la Comision del Mercado de Valores
estadounidense como asesor de inversiones y ante la
Asociacion Nacional de Futuros como asesor de
negociacion de materias primas con arreglo al
articulo 4.7(c) de la Ley del Mercado de Materias
Primas estadounidense. Newton Investment
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Management North America LLC es una filial de MBC
Investments Corporation, que es a su vez una filial
participada al 100% por The Bank of New York Mellon
Corporation.

Walter Scott & Partners Limited

Walter Scott and Partners Limited, una filial
participada al 100% por The Bank of New York Mellon
Corporation desde 2007, fue fundada en 1983 para
prestar servicios de gestion de carteras de renta
variable globales a inversores institucionales de todo
el mundo. Las inversiones de la firma permanecen
fieles a la idea inicial, concentradas en renta variable
global, a través de la cual la empresa reserva todos
los mandatos de caracter regional, de renta y de
otros tipos para los clientes actuales y sus flujos de
tesoreria. Independientemente del mandato, la
filosofia de inversion de la empresa y sus
procedimientos se aplican en todo momento y cada
cartera se gestiona combinando la competencia, el
buen juicio y la experiencia del equipo de
investigacion en inversiones propio de la firma.

ENTIDAD COMERCIALIZADORA (FUERA DEL
EEE)

BNY Mellon Investment Management EMEA Limited forma
parte de The Bank of New York Mellon Corporation. The
Bank of New York Mellon Corporation es una compania
de servicios financieros mundiales centrada en ayudar a
sus clientes a gestionar y mantener sus activos
financieros, que opera en 35 paises y participa en mas de
100 mercados. The Bank of New York Mellon Corporation
es un proveedor lider de servicios para instituciones,
empresas o personas fisicas con patrimonios elevados,
que suministra una gestion de gran calidad de activos y
patrimonios, mantenimiento de activos, servicios a
emisores, servicios de compensacion y servicios de
tesoreria. A 31 de diciembre de 2021, BNY Mellon
contaba con 37.600 millones de délares en activos en
depébsito y / o administracion, asi como 2.400 millones de
délares en activos gestionados. Como organizacion
«paraguas» de todos los negocios de gestion de activos
no estadounidenses de BNY Mellon Corporation, BNY
Mellon Investment Management EMEA Limited es la
entidad comercializadora mundial de las capacidades de
inversion de las filiales de gestion de activos de BNY
Mellon. BNY Mellon Investment Management EMEA es
una asociada de la Sociedad gestora y del Agente
administrativo. Esté constituida en Inglaterra y esta
regulada por la FCA.

GESTORAS DELEGADAS DE INVERSIONES

Toda Gestora de inversiones podra delegar sus funciones
de gestion de las inversiones de un Subfondo en una
Gestora delegada de inversiones. En cada Suplemento
aplicable se facilitara informacién relativa a cualquiera
de estas Gestoras delegadas de inversiones.
Alternativamente, y siempre que dichas Gestoras
delegadas de inversiones no sean remuneradas
directamente con cargo a los activos de la Sociedad o del
correspondiente Subfondo, la informacién relativa a estas
entidades sera facilitada directamente a los Accionistas,
previa peticion, e incluida en los informes peridédicos de
la Sociedad.

Insight Investment Management (Global) Limited, en
calidad de Gestora de inversiones, podra delegar la
totalidad o parte de sus funciones de gestion de
inversiones en Insight North America LLC, en calidad de
Gestora delegada de inversiones, con respecto a
determinados Subfondos de conformidad con un Acuerdo
de Gestion Delegada de Inversiones suscrito con fecha 10
de noviembre de 2017, en su version modificada. Segin
los términos de dicho Acuerdo, Insight North America LLC
gestionara los activos del Subfondo que se le asignen
periédicamente de forma discrecional, con sujecién a la
supervision y el control general de Insight Investment
Management (Global) Limited. El Contrato de Gestion
Delegada de Inversiones regula el pago por parte de
Insight Investment Management (Global) Limited de las
comisiones y gastos de Insight North America LLC. Los
Subfondos para los que Insight North America LLC ha
sido designada Gestora delegada de inversiones se
indican en el correspondiente Suplemento.

Newton Investment Management Limited, en calidad de
Gestora de inversiones, podra delegar la totalidad o parte
de sus funciones de gestion de inversiones en Newton
Investment Management North America LLC, en calidad
de Gestora delegada de inversiones, con respecto a
determinados Subfondos de conformidad con un Acuerdo
de Gestion Delegada de Inversiones suscrito con fecha 4
de abril de 2022, en su versién modificada. Segun los
términos de dicho Acuerdo, Newton Investment
Management North America LLC gestionara los activos
del Subfondo que se le asignen periddicamente de forma
discrecional, con sujecién a la supervision y el control
general de Newton Investment Management Limited. El
Contrato de Gestion Delegada de Inversiones regula el
pago por parte de Newton Investment Management
Limited de las comisiones y gastos de Newton
Investment Management North America LLC. Los
Subfondos para los que Newton Investment Management
North America LLC ha sido designada Gestora delegada
de inversiones se indican en el correspondiente
Suplemento.

Newton Investment Management North America LLC, en
calidad de Gestora de inversiones, podra delegar la
totalidad o parte de sus funciones de gestion de
inversiones en Newton Investment Management Limited,
en calidad de Gestora delegada de inversiones, con
respecto a determinados Subfondos de conformidad con
un Acuerdo de Gestion Delegada de Inversiones suscrito
con fecha 4 de abril de 2022, en su versién modificada.
Segln los términos de dicho Acuerdo, Newton Investment
Management Limited gestionara los activos del Subfondo
que se le asignen periddicamente de forma discrecional,
con sujecién a la supervisién y el control general de
Newton Investment Management North America LLC. El
Contrato de Gestion Delegada de Inversiones regula el
pago por parte de Newton Investment Management North
America LLC de las comisiones y gastos de Newton
Investment Management Limited. Los Subfondos para los
que Newton Investment Management Limited ha sido
designada Gestora delegada de inversiones se indican en
el correspondiente Suplemento.

ASESORES DE INVERSIONES

Podra nombrarse un Asesor de Inversiones respecto de
un Subfondo, el cual proporcionara asesoramiento de
inversion a ese Subfondo. Los detalles de cualquiera de
los Asesores de Inversiones se describiran en el
Suplemento correspondiente. Alternativamente, cuando
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no se pague a estos Asesores de Inversiones
directamente con cargo al patrimonio de la Sociedad o
del Subfondo, la descripcion de estas entidades se
facilitara a los Accionistas que lo soliciten, y los detalles
correspondientes se recogeran en los informes
periddicos.

AGENTE ADMINISTRATIVO DE SERVICIOS
DE COBERTURA

La Sociedad gestora ha elegido a The Bank of New York
Mellon para que preste servicios de cobertura de divisas.
The Bank of New York Mellon percibira, por dichos
servicios, unas comisiones de gestion que se calcularan
segln los tipos comerciales habituales y que se pagaran
de los activos del Subfondo pertinente al que
corresponda la clase de Acciones objeto de dicha
operacioén de cobertura.

AGENTE ADMINISTRATIVO

La Sociedad gestora ha nombrado a BNY Mellon Fund
Services (Ireland) Designated Activity Company para que
actle como agente administrativo, registrador y agente
de transmisiones de la Sociedad con arreglo al Contrato
de administracion. Con arreglo a lo estipulado en este
contrato y siempre bajo la supervisién global de los
Consejeros, el Agente administrativo administrara,
siguiendo las instrucciones generales o especificas de los
Consejeros, los asuntos de la Sociedad, llevara los
registros de contabilidad de la Sociedad, calculara el
Valor de inventario neto de cada uno de los Subfondos y
el Valor liquidativo de la accién de cada Subfondo y
ejercera la funcién de registrador respecto a las Acciones
nominativas. El Registro podra ser consultado en las
oficinas del Agente administrativo.

El Agente administrativo es una sociedad de
responsabilidad limitada que se constituy6 en Irlanda el
31 de mayo de 1994. Es una filial participada al 100% de
The Bank of New York Mellon Corporation. Participa,
entre otras, en la actividad de prestacién de servicios de
administracion a instituciones de inversion colectiva y
sociedades de inversion.

DEPOSITARIO

La Sociedad ha nombrado a The Bank of New York Mellon
SA/NV, sucursal de Dublin, para que actie como
depositario de los activos de la Sociedad con arreglo al
Contrato de Depésito.

Descripcion del Depositario

El Depositario es una sucursal de The Bank of New York
Mellon SA/NV, una filial participada al 100% de The Bank
of New York Mellon Corporation. El Depositario esta
establecido y opera en Irlanda desde el 1 de febrero de
2013. Se trata de una entidad de crédito autorizada en
Bélgica que funciona en Irlanda como sucursal. Su
principal actividad consiste en actuar como depositario
de organismos de inversion colectiva. El Depositario
presta servicios de custodia de los activos de la
Sociedad, que estaran bajo el control del Depositario.

El Depositario es una filial participada al 100% de The
Bank of New York Mellon Corporation.

Obligaciones del Depositario

La obligacién del Depositario es prestar servicios de
custodia, supervisioén y verificacion de activos para los
activos de la Sociedad y de cada Subfondo, de
conformidad con las disposiciones del Reglamento sobre
OICVM. Ademas, el Depositario prestara servicios de
supervision de efectivo en relacién con los flujos de
tesoreria y las suscripciones de cada Subfondo.

El Depositario estara obligado, entre otros, a garantizar
que la venta, emisién, recompra y cancelacién de
Acciones de la Sociedad se lleve a cabo de conformidad
con el Reglamento sobre OICVM vy los Estatutos. El
Depositario ejecutara las instrucciones de la Sociedad, a
menos que estas sean contrarias al Reglamento sobre
OICVM o a los Estatutos. El Depositario estara ademas
obligado a investigar la conducta de la Sociedad durante
cada ejercicio fiscal y a informar sobre ella a los
Accionistas.

Responsabilidad del Depositario

Con arreglo al Contrato de Depésito, el Depositario sera
responsable de las pérdidas de los instrumentos
financieros mantenidos en depdsito (es decir, aquellos
activos que deben mantenerse en depdsito en virtud del
Reglamento sobre OICVM), o en depédsito de cualquier
subdepositario, a menos que pueda demostrar que las
pérdidas han surgido como resultado de un
acontecimiento externo y ajeno a su control, cuyas
consecuencias no podrian haberse evitado a pesar de
haberse hecho todos los esfuerzos razonables a tal fin.

El Depositario sera igualmente responsable de
cualesquiera otras pérdidas sufridas como resultado del
incumplimiento voluntario o por negligencia de sus
obligaciones en el marco del Reglamento sobre OICVM.

Delegacion del Depositario y Conflictos

En el marco del Contrato de Depésito, el Depositario
puede delegar sus obligaciones de custodia siempre y
cuando:

a) los servicios no se deleguen con la intencion de
eludir los requisitos de la Directiva sobre OICVM y del
Reglamento OICVM;

b) el Depositario pueda demostrar que existe una razon
objetiva para la delegacion;

y

c) el Depositario haya actuado con la debida atencion y
diligencia a la hora de seleccionar y designar a
cualquier tercera parte en quien desee delegar parte
de sus servicios de custodia, y que siga actuando con
la debida atencion y diligencia en la revision
periddica y la supervisién continua de cualquier
tercera parte en la que haya delegado parte de sus
servicios de custodia, asi como respecto de los
acuerdos de la tercera parte en relacién con los
asuntos que en ella se hayan delegado. La
responsabilidad del Depositario no se vera afectada
con motivo de tal delegacion.

En el marco del Contrato de Depésito, el Depositario
tiene la facultad de delegar total o parcialmente sus
funciones de depositario. Sin embargo, tal y como se
establece anteriormente, su responsabilidad no se vera
afectada por el hecho de que haya confiado a una tercera
parte la totalidad o parte de los activos que mantenga en
custodia.
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El Depositario ha delegado sus obligaciones de custodia
respecto de los instrumentos financieros en depdsito en
The Bank of New York Mellon en determinados mercados.
La lista de los subdelegados designados por el
Depositario o por The Bank of New York Mellon se recoge
en el Apéndice IV de este Folleto. El uso de subdelegados
particulares dependera de los mercados en los que
invierte la Sociedad.

Es posible que, ocasionalmente, surjan conflictos
potenciales de intereses que afecten al Depositario y a
sus delegados, incluyendo, entre otras, aquellas
situaciones en las que el Depositario o un delegado
tengan un interés en el resultado de un servicio o de una
actividad prestado a la Sociedad, o una transaccién
realizada en nombre de la Sociedad, que sea distinto del
interés de la Sociedad, o en caso de que el Depositario o
un delegado tengan un interés en el resultado de un
servicio o actividad prestado a otro cliente o grupo de
clientes, que entre en conflicto con los intereses de la
Sociedad. Es posible ademéas que, ocasionalmente, surjan
conflictos entre el Depositario y sus delegados o
asociados, tales como el caso de que un delegado
designado sea una sociedad de un grupo asociado y esté
suministrando un producto o prestando un servicio a la
Sociedad, y tenga un interés financiero o comercial en
dicho producto o servicio. El Depositario cuenta con una
politica en materia de conflictos de intereses a fin de
abordar dichos conflictos.

En el caso de que surja un conflicto o un conflicto
potencial de intereses, el Depositario se atendra a sus
obligaciones para con la Sociedad, a la legislacion
vigente y a la politica en materia de conflictos de
intereses.

Informacion actualizada

Cuando asi lo soliciten, los inversores recibiran
informacion actualizada referente a las obligaciones del
Depositario, a cualesquiera conflictos de intereses que
puedan surgir, y a los acuerdos de delegacion del
Depositario. Remitimos a los inversores potenciales al
apartado del Folleto «Factores de riesgo» y a los
correspondientes Suplementos.

ENTIDADES COMERCIALIZADORAS Y
AGENTES DE PAGOS

La Sociedad, la Sociedad gestora y / o BNY Mellon
Investment Management EMEA Limited (como Entidad
Comercializadora (excluido el EEE)) podran nombrar
entidades comercializadoras delegadas, representantes y
/ o agentes de pagos en uno o mas paises, para que se
responsabilicen de la promocién y comercializacion de
las Acciones de la Sociedad y de todos o cualquiera de
sus Subfondos de conformidad con los requisitos del
Banco Central. Con arreglo a las leyes y reglamentos
locales vigentes en esos paises, dichas entidades
comercializadoras delegadas, representantesy / o
agentes de pagos pueden estar obligados a mantener
cuentas a través de las cuales puedan abonarse los
pagos correspondientes a suscripciones y reembolsos.
Los inversores que prefieran o estén obligados con
arreglo a su normativa local a pagar o a percibir los
importes correspondientes a suscripciones o reembolsos
a través de una entidad intermediaria en lugar de
directamente del Depositario de la Sociedad (p. €j.,

subdistribuidores o agentes en la jurisdiccion local)
asumiran un riesgo de crédito frente a dicha entidad
intermediaria en relacién con:

a) los importes de suscripciones, antes de que sean
transferidos al Depositario por cuenta de la Sociedad

y

b) los importes de reembolso pagaderos por dicha
entidad intermediaria al inversor de que se trate.

CONFLICTOS DE INTERESES

Los Consejeros, las Gestoras de inversiones, cualquier
Gestora delegada de inversiones o Asesor de Inversiones,
la Sociedad gestora, el Agente administrativo, el
Depositario, la Entidad Comercializadora (excluido el EEE)
y sus respectivas asociadas, directivos, accionistas,
empleados y agentes (las «Partes») toman parte o
podrian participar en otras actividades financieras,
profesionales o de inversién que, llegado el caso, podrian
entrafar conflictos de intereses con la gestion de la
Sociedad.

Estas actividades incluyen la gestion o asesoramiento de
otros fondos, operaciones de compra y venta de valores,
servicios bancarios y de gestion de inversiones, servicios
de intermediacion financiera, la valoraciéon de titulos no
cotizados (en circunstancias en las que los honorarios
pagaderos a la entidad que valore dichos titulos puedan
aumentar conforme lo haga el valor de dichos activos),
asi como su intervenciéon como administradores,
directivos, asesores o agentes de otros fondos o
sociedades, incluidos fondos o sociedades en los que la
Sociedad pueda invertir. En particular, esta previsto que
la Sociedad gestora, las Gestoras de inversiones y
cualquier Gestora delegada de inversiones o Asesores de
Inversiones puedan:

a) gestionar o asesorar a otros fondos de inversion con
objetivos de inversién coincidentes o similares a los
de cualquiera de los Subfondos

y/o

b) participar en la obtencién o el suministro de
valoraciones para algunos o la totalidad de los
activos de un Subfondo, con lo que sus comisiones
se vincularian directamente a la valoracién de los
activos del Subfondo.

Cada una de las partes hara cuanto razonablemente esté
a su alcance por asegurar que el cumplimiento de sus
respectivas obligaciones no resulta afectado por ninguna
de dichas actividades y que los conflictos que puedan
surgir se resuelven de manera equitativa. En relacion con
las oportunidades de coinversién que surjan entre los
Subfondos y otros clientes de la Gestora de inversiones,
la Gestora de inversiones en cuestion velara por que los
Subfondos participen de forma justa en dichas
oportunidades de inversion y de que estas se asignen de
forma equitativa.

La Sociedad gestora, las Gestoras de inversiones,
cualquier Gestora delegada de inversiones o Asesor de
Inversiones, el Agente administrativo, el Depositario, la
Entidad Comercializadora (excluido el EEE), asi como las
entidades relacionadas con cada una de las Sociedades
gestoras, las Gestoras de inversiones, cualquier Gestora
delegada de inversiones o Asesor de Inversiones, el
Agente administrativo o el Depositario, podran realizar
operaciones con la Sociedad, incluidas, a titulo
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meramente enunciativo y no limitativo, la tenencia,
enajenacion o negociacién, de otro modo, con las
Acciones emitidas o poseidas por la Sociedad, y ninguna
de ellas estara obligada a dar cuenta a la Sociedad de
los beneficios o ventajas que obtenga o se deriven de
cualquiera de dichas operaciones, o en relacién con ellas,
bien entendido que tales operaciones habran de
realizarse de acuerdo con el principio de plena
competencia y redundar en interés de los Accionistas, y
bien entendido, asimismo, que

a) una persona aprobada por el Depositario por su
independencia y competencia debera certificar que el
precio al que se efectla la operacion es razonable;

o

b) la operacion debera ejecutarse en las mejores
condiciones en mercados de inversion organizados
con arreglo a la normativa de dichos mercados;

(o]

¢) cuando no sea posible el cumplimiento de las
condiciones enunciadas en las letras (a) o (b)
precedentes, el Depositario (o los Consejeros en el
caso de una operacion en que intervenga el
Depositario) deberéa tener la certeza de que la
operacién se ejecuta de acuerdo con el principio de
plena competencia y redunda en interés de los
Accionistas.

Ademas de lo siguiente, si se deposita efectivo que forme
parte de los activos de la Sociedad, con arreglo a la
legislacion vigente, a través del Depositario, la Sociedad
gestora, las Gestoras de inversiones o cualquier persona
relacionada con estos (entendiéndose una institucion con
autorizacion para aceptar depdsitos), dichos depésitos en
efectivo se mantendran, aplicandose el tipo comercial
vigente para depésitos de tipo, volumen y plazo similares
negociados en condiciones comerciales normales dentro
del curso ordinario y habitual del negocio. El Depositario
(o la Sociedad gestora, en caso de operaciones en las
que intervenga el Depositario) debera justificar
documentalmente el cumplimiento de las disposiciones
de las letras (a), (b) o (c) precedentes. En caso de que las
operaciones se lleven a cabo de conformidad con la letra
(c) precedente, el Depositario (o la Sociedad gestora, en
caso de operaciones en las que intervenga el
Depositario), debera justificar documentalmente los
motivos que justifican su certeza de que la operacion se
ha ejecutado de conformidad con los principios
establecidos anteriormente.

Una Gestora de inversiones o cualquier asociada de una
Gestora de inversiones podra invertir en Acciones de
modo que un Subfondo o clase adquieran una dimension
minima que lo haga viable o le permita operar de un
modo méas eficiente. En estos casos, la Gestora de
inversiones o su empresa asociada podra poseer una
proporcion elevada de las Acciones de un Subfondo o
clase en circulacion.

A la hora de asignar oportunidades de inversion, las
Gestoras de inversiones o cualquier Gestora delegada de
inversiones o Asesor de Inversiones, se cercioraran de
que todas las inversiones consideradas se asignan de
manera justa y equitativa.

La Sociedad gestora reconoce que puede haber
situaciones en que las disposiciones organizativas o
administrativas aplicadas para gestionar los conflictos de
intereses no sean suficientes para asegurar, con
fiabilidad razonable, que se evitaran los riesgos de

perjuicio a los intereses de la Sociedad o sus Accionistas.
En caso de que surgiera alguna de estas situaciones, la
Sociedad gestora las pondra de manifiesto a los
Accionistas en su informe y cuentas, o en cualquier otro
formato adecuado.

ACUERDOS DE INTERCAMBIO DE NEGOCIO
POR SERVICIOS Y DE REPARTO DE
COMISIONES

La Sociedad gestora, las Gestoras de inversiones o
cualquier Gestora delegada de inversiones o Asesor de
Inversiones podran recurrir a intermediarios financieros o
agentes con los que se haya suscrito un acuerdo de
intercambio de negocio por servicios («soft commission
arrangements») (en la medida permitida por la legislacion
y los reglamentos aplicables). Los informes anuales y
semestrales de la Sociedad deberan incluir informacién
relativa a estos acuerdos. Dichos acuerdos deberan
estipular unas condiciones de ejecucién 6ptimas, esto es,
el mejor precio disponible en el mercado, comisiones
excluidas, si bien teniendo en cuenta otras
circunstancias excepcionales, como el riesgo de
contraparte o el importe de la orden comunicada por el
cliente, y las ventajas previstas en dichos acuerdos
deberan ser tales que faciliten la prestacién de servicios
de inversién a la Sociedad o a cualquiera de los
Subfondos.

Siempre que la Sociedad gestora, las Gestoras de
inversiones, cualquier Gestora delegada de inversiones o
Asesor de Inversiones o cualquiera de sus respectivos
delegados, negocien con éxito la retrocesion de una parte
de las comisiones cobradas por intermediarios
financieros o agentes en relacién con la compray /o
venta de valores, Derivados o técnicas e instrumentos,
por cuenta de la Sociedad o de un Subfondo, la comision
rebajada sera abonada a la Sociedad o al
correspondiente Subfondo, segln corresponda, y no sera
retenida por la Sociedad gestora, las Gestoras de
inversiones, cualquier Gestora delegada de inversiones o
Asesor de Inversiones.

La Sociedad gestora, las Gestoras de inversiones,
cualquier Gestora delegada de inversiones o Asesor de
Inversiones o cualquiera de sus respectivos delegados
podréan obtener la devolucién/ reembolso, con cargo a los
activos de la Sociedad o del correspondiente Subfondo,
de las comisiones que se le cobren o de los costes y
gastos debidamente justificados que la Sociedad gestora
o sus delegados directamente soporten a este respecto.

MEJOR EJECUCION

La Sociedad y la Gestora de inversiones han comprobado
que cada una de las Gestoras de inversiones dispone de
una politica de mejor ejecucién para garantizar que
acttan en el mejor interés de los Subfondos a la hora de
adoptar las decisiones de negociacién y realizar 6rdenes
de negociacién por cuenta de dichos Subfondos, en el
marco de la gestion de las carteras de los Subfondos. A
tales efectos, deben adoptarse todas las medidas
razonables para obtener el mejor resultado posible para
los Subfondos, teniendo en cuenta los precios, costes,
rapidez, probabilidad de la ejecucién y liquidacion,
tamano y naturaleza de la orden, servicios de anélisis
prestados por el corredor a la Gestora de inversiones (en
la medida permitida por la legislacion y los reglamentos
aplicables), o cualquier otro factor relevante para la
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ejecucion de la orden. La informacién acerca de la
politica de mejor ejecucion y cualquier cambio
importante en la politica se encuentra disponible de
forma gratuita para los Accionistas que lo soliciten.

POLITICA DE VOTACION

La Sociedad ha comprobado que las Gestoras delegadas
de inversiones disponen de una politica de votacion. Los
detalles de las medidas adoptadas a raiz de estas
politicas estan disponibles para los Accionistas que lo
soliciten, de forma gratuita.

POLITICA DE PROCESOS DE DEMANDA
COLECTIVA

Cada cierto tiempo se solicita a la Sociedad gestora o a
los Consejeros que sopesen participar en litigios
relacionados con la Sociedad en su conjunto o con
Subfondos especificos. Normalmente, dichos procesos
adquieren la forma de demanda colectiva, conjunta o «de
clase», propuesta o real (denominadas de forma general
«demandas colectivas»), en los que se invita a los
inversores admisibles a sumarse al proceso (inclusion) o
quedarse al margen (es decir, decidir no participar,
exclusion). En el caso de las demandas colectivas de
exclusion, los inversores admisibles entran
automaticamente la demanda y tienen derecho a
beneficiarse de cualquier fallo o compensacion, a no ser
que decidan activamente excluirse. Por lo que respecta a
las demandas colectivas de inclusion, se exige a los
inversores que participen activamente en la demanda
colectiva para poder entrar en la demanda y participar de
cualquier fallo o compensacién que se obtenga. La
Gestora/los Consejeros ha(n) delegado la responsabilidad
de sopesar la participacion en procesos de demandas
colectivas tanto de inclusién como de exclusion al Comité
de Demandas Colectivas (el «Comité»), en virtud de las
condiciones de una Politica de Demandas Colectivas (la
«Politica»). La Politica establece que la postura por
defecto en relacién con las demandas colectivas de
exclusion consiste en que la Sociedad no se excluira de
dichas demandas colectivas, salvo en caso de que se
considere que existen razones de peso, segin determine
el Comité segln su exclusivo criterio, para obrar asi. Esto
se debe a que la participacién en las demandas
colectivas de exclusion casi nunca conlleva riesgos o
costes para la Sociedad en su conjunto o para los
Subfondos especificos. Sin embargo, por lo que respecta
a las demandas colectivas de inclusién, la participacién
en dichos procesos raramente esta exenta de costes,
riesgos y obligaciones y, de hecho, esos costes, riesgos y
obligaciones pueden ser considerables. Sobre esa base,
el Comité ha acordado adoptar un enfoque de dos fases
para las demandas colectivas de inclusion. En primer
lugar, el Comité evaluara la recuperacion prevista de la
demanda colectiva en cuestion con respecto a un umbral
de valor acordado. Dicho umbral se supervisara y ajustara
cuando proceda. En segundo lugar, siempre que se
supere ese umbral de valor, el Comité encargaréa a
asesores legales externos una evaluacién exhaustiva de
la demanda colectiva. En el caso de que, una vez
realizada dicha evaluacion, el Comité no pueda
determinar un motivo importante para no participar, la
politica de dicho Comité sera incorporarse a la demanda
colectiva. Antes de que la Sociedad adopte cualquier
medida, el Comité consultara con los asesores legales, el
Depositario, la Gestora de inversiones pertinente y

cualesquiera otros proveedores de servicios
correspondientes, seglin considere oportuno. Los costes
que esto conlleve seran soportados normalmente por el
Subfondo correspondiente. En caso de que la Sociedad
participe en una demanda colectiva que finalmente
prospere, toda compensaciéon econémica derivada de
dicha demanda repercutira en favor de la Sociedad en su
conjunto, o de los Subfondos especificos, en vez de
Gnicamente en un tipo de inversor concreto. Es posible,
por lo tanto, que aquellos inversores que hubieran
invertido en la Sociedad o en Subfondos especificos en el
momento en el que surgiera la causa subyacente de la
demanda colectiva, o cuando la Sociedad o los
Subfondos especificos incurrieran en costes en relacion
con la participacién en la demanda colectiva, no se
beneficien en Gltima instancia de la compensacién
obtenida en la demanda colectiva, por ejemplo, en caso
de que hubieran rescatado su inversién con anterioridad
a la fecha de recepcién de la compensacion.

COMISIONES Y GASTOS

Siempre que se estipule que cualesquiera comisiones se
abonaréan con cargo a los activos de la Sociedad en su
conjunto o que se calcularan sobre la base del Valor de
inventario neto de la Sociedad en su conjunto, dichas
comisiones seran sufragadas por todos los Subfondos a
prorrata de sus respectivos Patrimonios Netos en el
momento en que se lleve a cabo la asignacion.

Los gastos que sean atribuibles directa o indirectamente
a un Subfondo concreto seran asumidos Gnicamente por
ese Subfondo. Los gastos que sean atribuibles directa o
indirectamente a una clase concreta seran atribuidos a
esa clase.

En los demés casos, y tal y como se indica a
continuacion, las comisiones y gastos seran asumidos
Gnicamente por el Subfondo pertinente.

Subfondos que cargan comisiones y gastos al capital

A favor del objetivo de inversién del Subfondo, ciertos
Subfondos pueden cargar comisiones de gestién y otras
comisiones y gastos al capital (siempre que se recoja en
el Suplemento correspondiente), en lugar de los ingresos
para maximizar las distribuciones del Subfondo.

Es importante que los Accionistas tengan en cuenta que
las comisiones y gastos que se carguen al capital
reduciran/mermaran el valor del capital de su inversion.
El efecto de maximizar los rendimientos se lograra a
costa del potencial de revalorizacion futura del capital o
restringiéndolo, lo que provocara una reduccion del Valor
liquidativo de la accién. Ello implica que en el reembolso
de participaciones, los Accionistas pueden no recibir el
importe total invertido inicialmente. Por lo tanto, aunque
la Sociedad no paga distribuciones directamente con el
capital, es posible que cada uno de los Subfondos si que
pague efectivamente sus distribuciones con el capital.

Subfondos que cargan comisiones y gastos a los
ingresos

En aquellos Subfondos que cargan comisiones y gastos a
los ingresos, puede que se lleven a cabo algunas
deducciones de capital en caso de que los ingresos sean
insuficientes para cubrir dichas comisiones y gastos.

La Sociedad no paga distribuciones con el capital.
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Fl Agente administrativo

La Sociedad gestora pagara al Agente administrativo, con
cargo a los activos de cada Subfondo, una comisién
anual (incrementada, en su caso, en el IVA), que no
excedera del 0,60% del Valor de inventario neto del
Subfondo, sujeta a un minimo anual para la Sociedad en
su conjunto de 800 000 USD (revisable anualmente en
funcion de la tasa de inflacion), que se devengara
diariamente y se pagara por meses vencidos.

La comisién anual pagadera al Agente administrativo sera
atribuible a todas las clases de acciones y supondra una
deduccién con cargo al Valor de inventario neto del
Subfondo y, en consecuencia, de cada clase.

El Agente administrativo estara asimismo facultado para
solicitar a la Sociedad gestora el reembolso, con cargo a
los activos de la Sociedad o del correspondiente
Subfondo, de todos los gastos menores que
razonablemente soporte en nombre de la Sociedad, entre
los que se incluirdn impuestos sobre transmisiones
patrimoniales y actos juridicos documentados, gastos
publicitarios y tasas de registro.

El Depositario

La Sociedad pagaré al Depositario, con cargo a los
activos de cada Subfondo, una comisién anual,
devengada diariamente y pagadera por meses vencidos,
que no excedera el 0,15% del Valor de inventario neto del
correspondiente Subfondo (méas el IVA, si corresponde),
sujeta a un minimo anual por Subfondo de 30 000 USD.
La Sociedad pagara ademas al Depositario, con cargo a
los activos del correspondiente Subfondo, las comisiones
(incrementadas, en su caso, en el IVA) de cualquier
subdepositario (pactadas a los porcentajes comerciales
habituales) que hubiera nombrado con respecto a dicho
Subfondo.

La comisién anual pagadera al Depositario sera atribuible
a todas las clases de Acciones y supondra una deduccion
con cargo al Valor de inventario neto del Subfondo y, en
consecuencia, de cada clase.

El Depositario también estara facultado para solicitar el
reembolso, con cargo a los activos de cada Subfondo, de
todos los gastos menores que razonablemente soporte en
nombre del Subfondo considerado, asi como de
cualesquiera gastos por ejecucién de operaciones o por
mantenimiento de valores a la tarifa que convengan la
Sociedad y el Depositario (ajustada, en todo caso, a los
porcentajes comerciales habituales).

La Sociedad gestora

La Gestora, con cargo a los activos del Subfondo, tendra
derecho a recibir una comisién de gestion anual con
respecto a cada clase, que se devengara diariamente y
que sera pagadera mensualmente, al final del periodo, a
un tipo anual acordado que se indicara en el Suplemento
correspondiente. La Gestora podra, a su entera
discrecion, reducir una comision de gestién anual en
relacion con cualquier clase. No se atribuira ninguna
comision de gestidn anual a las Clases de Acciones «X» e
«Y» de cada Subfondo y, en consecuencia, la comisién de
gestion anual supondra una deduccion del Valor de
inventario neto atribuible exclusivamente a todas las
demaés clases de Acciones.

Ademas de la comision de gestién anual, la Sociedad
gestora también tendra derecho a percibir una comisién
anual en funcién de resultados respecto de algunas

clases de ciertos Subfondos. Los detalles de cualquiera
de estas comisiones en funcién de resultados se
describiran en el Suplemento correspondiente.

La Sociedad o el correspondiente Subfondo pagaran
asimismo los gastos menores que la Sociedad gestora
soporte en el ejercicio de sus actividades cotidianas con
arreglo al Contrato de Gestion.

Politica de remuneracion de la Sociedad gestora

La Sociedad gestora ha disenado y aplica una politica de
remuneracion que es coherente y promueve una gestion
de riesgos soélida y eficaz, mediante un modelo de
negocio que, por su naturaleza, no promueve la asuncién
de riesgos excesivos que no sean coherentes con el perfil
de riesgo de la Sociedad gestora o el Instrumento de la
Sociedad. La politica de remuneracion de la Gestora es
compatible con la estrategia de negocio, los objetivos, los
valores y los intereses de la Sociedad, e incluye medidas
para evitar los conflictos de intereses.

La Sociedad gestora dispone de politicas relativas a la
remuneracion de los altos mandos del personal, de los
empleados cuyas actividades afecten al riesgo, de los
empleados que participen en cualquier funcién de
control, de los empleados que perciban una
remuneracion equivalente a la de los altos mandos de la
direccion o que asuman riesgos en el caso de que sus
actividades tengan un impacto importante en los perfiles
de riesgo de la Sociedad gestora o de la Sociedad.

En consonancia con las disposiciones del Reglamento
sobre OICVM, la Sociedad gestora aplica su politica y sus
practicas de remuneracién de forma proporcionada a su
tamano y al de la Sociedad, a su organizacién interna y a
la naturaleza, el ambito y la complejidad de sus
actividades.

Cuando la Sociedad gestora delegue funciones de gestion
de inversiones respecto de los Subfondos, se asegurara
de que los delegados designados a tal fin apliquen de
manera proporcionada las normas de remuneracion
detalladas en el Reglamento OICVM o, alternativamente,
que estén sujetos a politicas de remuneracion igual de
eficaces en el marco de su autorizacién local.

Los pormenores de la politica de remuneracioén de la
Sociedad gestora, incluida una descripcién de como se
calculan la remuneracién y los beneficios, la identidad de
las personas encargadas de otorgarlos, incluida la
composicién del comité de remuneracion, en caso de que
exista tal comité, entre otros, podran consultarse en
www.bnymellonim.com y podra obtenerse una copia
gratuita en papel si asi se solicita.

Gestoras de inversiones, Gestoras delegadas de
inversiones y Asesores de inversiones

Salvo que se indique otra cosa en el Suplemento
correspondiente, la Sociedad gestora pagaréa, con cargo a
la comision que perciba, las comisiones de las Gestoras
de inversiones a los porcentajes anuales que se pacten
entre las partes.

Salvo que se indique otra cosa en el Suplemento
correspondiente, la Gestora de inversiones pagara, con
cargo a la comision que perciba, las comisiones de
cualquier Gestora delegada de inversiones o Asesor de
Inversiones que nombre a los porcentajes anuales que se
pacten entre las partes.
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Ademas, la Sociedad gestora reembolsara a las Gestoras
de inversiones, a las Gestoras delegadas de inversiones y
Asesores de Inversiones, con cargo a los activos del
correspondiente Subfondo, todos los gastos menores que
razonablemente soporten de conformidad con el Contrato
de Gestion de Inversiones.

Consejeros

La Sociedad pagaré a los Consejeros la remuneracion
anual en su calidad de consejeros de la Sociedad, y por
servir en los comités del Consejo, que los Consejeros
oportunamente acuerden. En la fecha de publicacién del
presente Folleto, la remuneracién anual de cada
Consejero no superara los 50.000 euros. Dichos
honorarios seran pagaderos por trimestres vencidos y se
distribuiran equitativamente entre todos los Subfondos.
Los Consejeros que sean directivos o empleados de The
Bank of New York Mellon Corporation Group se reservan
el derecho de renunciar a cualquiera de dichos
honorarios. La Sociedad no tendré que pagar a los
Consejeros ninguna otra retribucion, salvo los gastos
menores que razonablemente soporten en relacién con
sus funciones.

Comisiones de los Agentes de pagos

Las comisiones y gastos de cualquiera de las entidades
comercializadoras delegadas, representantes y agentes
de pagos se pactaran normalmente a los porcentajes
comerciales habituales y sera la Sociedad quien las
sufrague. Si las comisiones abonadas por la Sociedad
estuvieran basadas en el Valor de inventario neto del
conjunto de la Sociedad, la Sociedad se cerciorara de
que todos los Accionistas pueden recurrir a los servicios
prestados por el agente. Si las comisiones abonadas por
la Sociedad estuvieran basadas en el Valor de inventario
neto de un Subfondo o clase de Acciones, la Sociedad se
asegurara de que dichas comisiones sean pagaderas
exclusivamente con cargo a los activos del Subfondo o
clase de acciones cuyos Accionistas hayan tenido
derecho a beneficiarse de los servicios del agente.

Comision de venta

Podra aplicarse una comision de venta con motivo de
cualquier suscripcion inicial o posterior de Acciones,
segln se establezca en el correspondiente Suplemento.
La comisién de venta podra diferir entre las diferentes
clases y Subfondos, serd abonada a la Sociedad gestora
en beneficio exclusivo de ésta, y no formara parte de los
activos del correspondiente Subfondo. La Sociedad
gestora podra, a su libre eleccion, abonar comisiones a
los intermediarios financieros que remitan inversores
potenciales con cargo a dicha comision de venta. La
Gestora, a su entera discrecién, podra reducir o renunciar
a esa comision o esas comisiones, o diferenciar entre
solicitantes con respecto al importe de esa comisién o de
esas comisiones.

Si la comisién de venta aplicada se articula como una
comision de suscripcién inicial, no podra exceder, en
ningin caso, del 5% del importe total de la suscripcion, y
debera deducirse de los importes de la suscripcion
recibidos del inversor.

Comision de reembolso

Podréa aplicarse una comisiéon de reembolso, que puede
diferir entre las diferentes clases y Subfondos (segin se
expone en los Suplementos de este Folleto) y que, en
ningun caso, podréa exceder del 3% del importe total de
reembolso.

Comision de canje

Podra imponerse una comisién de canje, que podra variar
entre las distintas clases y Subfondos (como se detalla
bajo el epigrafe «La Sociedad — Canje de Acciones» del
Folleto o Suplemento correspondiente) y que en ningin
momento excedera del 5%.

En el caso de imponerse una comisién de canje, sera
pagadera a la Sociedad gestora para que ésta disponga
libremente de ella, y no formara parte de los activos del
Subfondo. La Sociedad gestora podra, a su libre eleccion,
dispensar dicha comisién o establecer diferencias entre
los solicitantes en cuanto a la cuantia de dicha comision
0 comisiones.

Aspectos generales

Asimismo, cada Subfondo pagara otros costes y gastos
contraidos en su funcionamiento, como por ejemplo,
impuestos, tasas administrativas, gastos
correspondientes a servicios juridicos, de auditoria y de
consultoria, honorarios de secretaria de la Sociedad,
costes de elaboracion, publicacion de precios y
distribucion de informes y notificaciones, los gastos de
las juntas de accionistas, los costes y gastos de
publicacion y distribucién del Valor de inventario neto, los
gastos promocionales, incluidos los costes de todos los
materiales de marketing y publicidad, los costes de la
actualizacion periddica del Folleto, los costes de
cumplimiento normativo, riesgo regulatorio y otros
informes, incluidos los exigidos por el SFDR o asociados
con este, las comisiones de custodia y de transmision,
las tasas de registro (que incluiran todas las tasas
relativas a la obtencién de autorizaciones para un
tratamiento por adelantado, de las autoridades
tributarias de cualquier jurisdiccion, para un Subfondo, y
otras comisiones adeudadas a las autoridades
supervisoras en las diversas jurisdicciones), costes de
seguros, intereses, costes de intermediacion, costes
asociados con la diligencia debida inicial y continua, y los
examenes y comprobaciones contra el blanqueo de
capitales realizados a los delegados, las comisiones de
cualquier distribuidor o agente de pagos nombrado por la
Sociedad, y todos los honorarios y gastos profesionales
contraidos a este respecto, asi como el coste de
publicacion del Valor de inventario neto de un Subfondo.
Cada Subfondo sufragara, asimismo, su parte
proporcional de los costes, honorarios y gastos (incluidos
los emolumentos de los asesores juridicos) relacionados
con la elaboracién del Folleto y con cuantos otros
documentos y cuestiones conciernan a la emisién de las
Acciones, asi como las restantes comisiones, honorarios
y gastos soportados en relacién con la creacién y emision
de las Acciones. Cada Subfondo pagaréa los costes de la
obtencién y mantenimiento de la admisién a cotizacién
de sus Acciones en una bolsa de valores.

Renuncia a comisiones, limites y rebajas

Con sujecién a los requisitos del Banco Central, la
Sociedad gestora (0, en su caso, una Gestora de
inversiones u otra empresa asociada pertinente de BNY
Mellon) podra decidir, cuando asi lo estime oportuno,
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renunciar a, limitar o abonar (o instar a que asi se haga)
la totalidad o una parte de las comisiones o gastos que
deba abonar un Accionista o con cargo a los activos de
un Subfondo, y/o reembolsar a un Subfondo o a
cualesquiera Accionistas, intermediarios, entidades
comercializadoras u otros particulares las sumas
correspondientes a una rebaja o comision, o deducir a
cualesquiera de ellos dicha rebaja o comisién, sobre la
totalidad o parte de las comisiones que la Sociedad
gestora haya percibido en relacién con una Clase de
acciones (incluyendo, para evitar cualquier duda, la
Comision de rentabilidad que haya percibido la Sociedad
gestora).

POLITICAS DE CORRECCION DE ERRORES E
INCUMPLIMIENTOS

Es posible que se produzcan incumplimientos de los
objetivos, politicas o restricciones de inversion (tanto
reglamentarios como los especificos del Subfondo) y
errores de calculo del Valor de inventario neto de un
Subfondo concreto. En caso de que se produzcan, la
Sociedad gestora, tras consultarlo con el Depositario,
determinara si es necesaria una accién correctiva y si se
precisa una compensacion (es decir, devolver un
Subfondo o Accionista concreto a la posicién que podria
haber ocupado si no se hubiese producido el error o
incumplimiento original). Al hacerlo, la Sociedad gestora
seguira las orientaciones del sector establecidas por la
Irish Funds Industry Association («la Orientaciéon»), a
menos que y hasta el momento en el que el Banco
Central establezca leyes, reglamentos o directrices
acerca de estos asuntos.

Correccion y compensacion de los errores de
cdlculo del Patrimonio neto

La Sociedad gestora podré, segin estime, autorizar la
correccion de los errores del Valor de inventario neto, que
podré influir en el procesamiento de las suscripciones y
reembolsos de Acciones.

La Orientacion aplica un umbral de importancia relativa a
nivel del error de Valor de inventario neto para
determinar si debe considerarse una compensacion (en la
actualidad se espera para errores que superen el 0,5%
del Valor de inventario neto del Subfondo
correspondiente). El Consejo se reserva el derecho, segin
estime, a corregir errores que vayan mas alla de este
umbral; por ejemplo, en caso de que consideren que el
error se deriva de deficiencias de control sistémicas. En
caso de que el Consejo determine que no se deben
corregir o compensar los errores que superen el umbral
(p. ej., debido a importes de minimis), el Depositario
debera aprobarlo. En consonancia, no todos los errores
se corregiran ni todos los Accionistas que compren o
reembolsen Acciones durante los cuales existan errores u
otras confusiones pueden no verse recompensados. No
se notificara a los Accionistas sobre la presencia de
errores o la resolucién de los mismos salvo que la
correccién del error precise un ajuste del nimero de
Acciones que poseen, del Valor de inventario neto al que
se emitieron las Acciones o de los importes de reembolso
pagados a dicho Accionista.

El Banco Central no ha establecido requisitos respecto a
lo mencionado anteriormente y la aprobacién del
presente Folleto no debe interpretarse como un aval de
lo que mas bien es una préactica de mercado que un
requisito legislativo o normativo.

Correccion y compensacion de incumplimientos de
objetivos, politicas o restricciones de inversion

Los incumplimientos involuntarios (p. €j., los debidos a
suscripciones, reembolsos y / 0 movimientos de precios
de los valores subyacentes del Subfondo) de los
objetivos, politicas o restricciones de inversion (tanto
normativos como especificos del Subfondo) se
rectificaran de manera prioritaria y teniendo en cuenta
los intereses de los Accionistas. Por lo general, la
compensacion no se pagara.

Los incumplimientos voluntarios (incumplimientos
provocados por las acciones de una Gestora de
inversiones) de los objetivos, politicas o restricciones de
inversién (tanto normativos como especificos del
Subfondo) se rectificaran inmediatamente, salvo en
aquellos casos en los que el Consejo determine que es lo
mejor para los intereses de los inversores (por ejemplo,
el incumplimiento de la participacién minima de efectivo
en el periodo inmediatamente anterior a la liquidacién de
un fondo).

La Sociedad gestora compensaré los incumplimientos
voluntarios de conformidad con la Orientacién. En caso
de que el Consejo determine que no se deben compensar,
el Depositario debera aprobarlo.

CUENTAS E INFORMACION

El ejercicio social de la Sociedad se cierra el 31 de
diciembre de cada ano. Los informes y cuentas anuales
auditados de la Sociedad se enviaran al Banco Central y
se proporcionaran a los Accionistas dentro de los cuatro
meses siguientes al cierre del ejercicio al que se refieran
(ya sea por correo, fax o por medios electrénicos).
También se elaboraran y enviaran al Banco Central y se
proporcionaran a los Accionistas informes semestrales
sin auditar, dentro de los dos meses siguientes al
semestre cerrado el 30 de junio de cada afo.

INFORMACION SOBRE LAS POSICIONES EN
CARTERA

La Sociedad gestora o su filial pondra a disposicion de
todos los Accionistas y de los inversores potenciales,
previa solicitud, informacién relativa a las participaciones
de la cartera de cada Subfondo. El suministro de dicha
informacion podra estar sujeto a la celebracién de un
acuerdo con la Sociedad gestora o la filial que rija la
divulgacion de la informacion. A pesar de tratarse de
informacion histoérica, el inversor que la haya recibido
estard mas informado con relacién al Subfondo en
cuestion que aquellos que no hayan recibido la
informaciéon. Ademas, conforme a su criterio absoluto, la
Sociedad gestora podra facilitar oportunamente
informacion sobre las posiciones de la cartera, asi como
relacionada con esta, relativa a uno o varios de los
Subfondos en el sitio web www.bnymellonim.com (este
sitio web no ha sido revisado por la SFC). La Sociedad
gestora conserva la potestad con relacion a las
circunstancias en las que facilita informacién sobre las
posiciones de la cartera, asi como relacionada con esta,
en el sitio web. Tales circunstancias pueden incluir
acontecimientos y perturbaciones del mercado.
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Factores de riesgo

A continuacion se indican los que se consideran los
principales riesgos que pueden afectar a los Subfondos,
aunque la lista no pretende ser exhaustiva. Los
potenciales inversores deberan tomar en consideracion
los riesgos siguientes antes de invertir en cualquiera de
los Subfondos.

RIESGOS GENERALES DE INVERSION

Los inversores deben tener presente que la diferencia en
un momento dado entre el Precio de suscripcion y el
Precio de reembolso de las Acciones de cada uno de los
Subfondos hace que toda inversion en un Subfondo deba
contemplarse en un horizonte temporal a medio y largo
plazo. La rentabilidad histérica no constituye
necesariamente una orientacion con respecto al
rendimiento futuro. El precio de las Acciones, asi como
los rendimientos que generan pueden subir o bajar. Por
lo tanto, es posible que los inversores no recuperen el
importe total originalmente invertido. No existe garantia
alguna de que ningln Subfondo vaya a lograr su objetivo
de inversion o de que un Accionista vaya a recuperar en
su totalidad la cantidad invertida en un Subfondo. La
rentabilidad del capital y los ingresos de cada Subfondo
se basan en la revalorizacion del capital y los ingresos
de los valores en los que este invierte, menos los gastos
soportados. Por lo tanto, es de prever que la
rentabilidad de cada Subfondo fluctie en respuesta a
los cambios que se produzcan en la revalorizacion de
capital o ingresos.

Cuando haya probabilidades de que el Valor de
inventario neto de un Subfondo tenga una alta
volatilidad debido a las politicas de inversion o las
técnicas de gestion de la cartera del Subfondo en
cuestion, ello se indicara en el Suplemento pertinente.

Los posibles accionistas deben tener en cuenta que es
posible que las politicas de inversién de un Subfondo no
puedan aplicarse por completo o no puedan cumplirse
durante las fases de lanzamiento o de liquidacién de un
Subfondo, cuando se estén constituyendo las posiciones
iniciales o liquidando las posiciones finales, segin sea el
caso. Ademas, en relacion con la fase de lanzamiento de
un Subfondo, el Banco Central puede permitir que este
deje de aplicar las normas 70, 71, 72 y 73 del Reglamento
OICVM durante seis (6) meses a partir de la fecha de su
autorizacion, siempre y cuando dicho Subfondo siga
cumpliendo con el principio de diversificacién del riesgo.
En lo que respecta a la fase de liquidacion, y de acuerdo
con los términos de este Folleto y de los Estatutos, los
Accionistas seran notificados previamente de que un
Subfondo va a ser liquidado. Por consiguiente, los
Accionistas podran estar expuestos a diversos tipos de
riesgos de inversion y es posible que obtengan una
rentabilidad diferente de la que habrian logrado de
haberse aplicado plenamente las politicas de inversién
correspondientes y / o de haberse mantenido las normas
del Reglamento OICVM (si bien cabe destacar que no
puede garantizarse que ningin Subfondo vaya a lograr su
objetivo de inversién) durante la fase de lanzamiento y /
o de liquidacion de un Subfondo.

RIESGOS ASOCIADOS A VALORES
MOBILIARIOS, DERIVADOS Y OTRAS
TECNICAS DE INVERSION

Riesgos de la renta variable

La inversion en acciones y valores vinculados a renta
variable esté sujeta a los riesgos generales del mercado,
cuyo valor puede fluctuar debido a diversos factores,
como los cambios de tendencia en la inversion, la
situacion politica y econémica, y otros factores
inherentes al emisor. Cuando el crecimiento econémico
se desacelera, o aumentan los tipos de interés o de
inflacion, las acciones y los valores vinculados a renta
variable tienden a perder valor. Aun cuando las
condiciones del mercado no cambien, el valor de las
inversiones podria caer si las industrias, empresas o
sectores particulares en los que invierte el Subfondo en
cuestion evolucionan desfavorablemente. Cabe destacar
que el valor de la renta variable puede tanto caer como
subir y es posible que los inversores en titulos de renta
variable no recuperen la cantidad invertida inicialmente.
Es posible que un Subfondo que invierta en renta variable
tenga que soportar pérdidas significativas.

Riesgos de los valores de renta fija

La inversion en valores de renta fija esta sujeta a los
riesgos de tipos de interés, sectoriales, de los valores y
de crédito. Determinados Subfondos pueden invertir en
valores de renta fija con bajas calificaciones de solvencia
asignadas. Los valores de renta fija con bajas
calificaciones de solvencia son valores con una
calificacion inferior a Baa (o equivalente) otorgada por
una Agencia de calificacion crediticia reconocida. Las
bajas calificaciones de determinados valores detentados
por un Subfondo reflejan una mayor posibilidad de que se
produzcan cambios adversos en la condicion financiera
del emisor, o en general en las condiciones econémicas, o
ambas circunstancias, o un aumento no previsto en los
tipos de interés, que pudieran afectar a la capacidad del
emisor de realizar pagos de los intereses y del principal.
Esos valores tienen un grado mas alto de riesgo de
incumplimiento que puede afectar al valor del capital de
una inversion.

La incapacidad (o la incapacidad apreciada) de los
emisores para atender puntualmente sus pagos de
intereses y de principal puede hacer que las valoraciones
de estos titulos tan s6lo se aproximen a las valoraciones
que el Subfondo les tenga atribuidas. En ausencia de un
mercado de contratacion liquido para los titulos
detentados por el Subfondo, es posible que el Subfondo
no pueda establecer el valor justo de sus titulos.

La calificacion asignada a un valor por una Agencia de
calificacion crediticia reconocida no constituye un
pronunciamiento por su parte sobre la volatilidad del
valor de mercado del correspondiente titulo ni sobre la
liquidez de una inversién en él. Es posible que un
Subfondo no enajene directamente un titulo cuando su
calificacion se encuentre por debajo de su calificacion en
el momento de la compra.

BNY Mellon Global Funds, plc — Factores de riesgo

65



66

El volumen de transacciones realizado en ciertos
mercados internacionales de bonos podria ser
considerablemente inferior a aquellos correspondientes a
los mayores mercados del mundo, como el de Estados
Unidos. En consecuencia, la inversion de un Subfondo en
tales mercados podria ser menos liquida, y los precios
podrian ser méas volatiles, que las inversiones
comparables en valores que se negocien en mercados
con mayores volimenes de contratacién. Ademas, los
periodos de liquidacion pueden ser, en ciertos mercados,
mas largos que en otros, lo que podria afectar a la
liquidez de la cartera.

Riesgos de los valores de Alto rendimiento/con
grado inferior al de inversion

Los valores de calificacion inferior ofreceran
habitualmente rendimientos mas elevados que los
valores de calificacién superior, para compensar la menor
solvencia y el mayor riesgo de impago que conllevan
estos valores. Los valores de calificacién inferior tienden
a reflejar las incidencias a corto plazo ocurridas en las
empresas y los mercados, en mayor medida que los
valores con calidad superior, los cuales reaccionan
fundamentalmente al nivel general de los tipos de
interés. Durante una desaceleraciéon econémica o un
periodo sostenido de tipos de interés en alza, los
emisores muy apalancados de valores de alto
rendimiento podrian experimentar tensiones financieras y
tener ingresos insuficientes para hacer frente a sus
obligaciones de pago de intereses. Hay menos inversores
en los valores de calificacion inferior, y podria resultar
mas dificil comprar y vender valores en un momento
6ptimo. En consonancia, dichos valores suelen estar
sujetos a una menor liquidez, una mayor volatilidad y
unos mayores riesgos de pérdida de capital principal que
los valores de calificacion superior.

Riesgos de invertir en otros organismos de
inversion colectiva/fondos

Determinados Subfondos pueden invertir en otros fondos.
Estas inversiones estaran sujetas a los riesgos asociados
a dichos fondos subyacentes. Un Subfondo no tendra
control sobre las inversiones de los fondos subyacentes y
no existe garantia de que el objetivo de inversion y la
estrategia de los fondos subyacentes se alcancen
satisfactoriamente, lo que podria afectar negativamente
al valor del Subfondo. El fondo subyacente en el que
puede invertir el Subfondo puede no estar regulado por el
Banco Central ni el SFC, pero cumplira los requisitos del
Banco Central respecto a las inversiones aceptables
mediante un OICVM en otros fondos de inversion. La
inversion en los fondos subyacentes podria acarrear
costes adicionales. Ademas, no existe garantia alguna de
que los fondos subyacentes vayan a disponer en todo
momento de liquidez suficiente para atender las
solicitudes de reembolso de un Subfondo en las
condiciones y en el momento en que estas se formulen.

Riesgos de invertir en valores convertibles en
acciones o canjeables por estas

Los valores convertibles en renta variable o canjeables
por renta variable (como las acciones preferentes
convertibles) conllevan riesgos adicionales que no estan
tipicamente relacionados con la inversion en acciones
ordinarias. Es posible que estos valores sean menos
liquidos que las acciones ordinarias y que el valor de los
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titulos de renta variable convertibles se vea igualmente
afectado por los tipos de interés vigentes y la calidad
crediticia del emisor.

Riesgo de la deuda subordinada

La deuda subordinada presenta una prioridad de
reembolso inferior a la de otros bonos del emisor en caso
de liquidacion por quiebra y se sitla por debajo de los
titulares de deuda prioritaria en la jerarquia de
acreedores. Puesto que las deudas subordinadas
Gnicamente pueden reembolsarse tras el pago de otras
deudas, el prestamista del dinero o el comprador del
instrumento de deuda asumen un riesgo mayor. Las
deudas pueden estar garantizadas o no. La deuda
subordinada suele tener una calificaciéon de solvencia
menor y, por tanto, una rentabilidad mayor que la deuda
prioritaria. También existe el riesgo de que los pagos del
cup6n puedan ser diferidos.

Bonos convertibles

Los bonos convertibles son un hibrido entre deuda y
renta variable, que permiten a sus inversores convertir en
acciones los bonos emitidos por la sociedad en una fecha
determinada. Asi pues, las inversiones en bonos
convertibles pueden estar expuestas a fluctuaciones de
la renta variable y a una mayor volatilidad que las
inversiones en bonos tradicionales. Las inversiones en
bonos convertibles estan sujetas a los mismos riesgos de
tipo de interés, de crédito, de liquidez y de pago
anticipado que conllevan las inversiones en bonos
tradicionales comparables. Ademaés, los mercados de
bonos globales se han visto ocasionalmente expuestos a
fluctuaciones extremas de precio y de volumen.
Cualquiera de esas fluctuaciones podria afectar
negativamente al valor de negociacion de los bonos
convertibles.

Riesgo de bonos convertibles contingentes (CoCo)

Los bonos convertibles contingentes (CoCo) son similares
a los bonos convertibles (véase mas arriba el apartado
«Bonos convertibles»); sin embargo, la probabilidad de
que la obligacion se convierta en acciones esta
supeditada (es «contingente») a un acontecimiento
desencadenante previamente determinado, como que el
precio de la accién implicita supere un determinado
nivel. Este nivel predeterminado debe ser precisado por
el emisor de la obligacion en las condiciones de emision.
Cuando se produce el acontecimiento desencadenante, el
emisor puede optar por depreciar (ajustar el valor de la
obligacién por debajo de su valor histérico), cancelar
(deducir el valor de la obligacion) o convertir la obligacién
en acciones. Un Subfondo no podréa controlar la decisién
del emisor de depreciar, cancelar o convertir la obligacién
en acciones. Por otro lado, no hay garantia alguna de que
un emisor vaya a optar por convertir la obligacién en
acciones al producirse un acontecimiento
desencadenante previamente determinado. Un Subfondo
podria sufrir pérdidas en su inversién porque el emisor
podria obligar a convertir la obligacion en acciones antes
de lo que el Subfondo hubiera deseado, o podria
depreciarse o cancelarse el valor de la emisiéon. Ademas,
los pagos del cupdn de los CoCo pueden ser
completamente discrecionales. Esto implica que los
pagos del cupon pueden ser cancelados por el emisor en
cualquier momento, por cualquier motivo, durante cierto
tiempo, y el importe del pago de dicho cupdn no se
recuperara.



Riesgo de absorcion de pérdidas: las caracteristicas de
los CoCo se han disefiado para cumplir los requisitos
reglamentarios especificos establecidos por las
instituciones bancarias. En concreto, los CoCo pueden
convertirse en renta variable de la institucién bancaria
emisora o someterse a una depreciacién de su principal
si el coeficiente de capital reglamentario desciende por
debajo de un nivel predeterminado, o si la autoridad
reguladora correspondiente considera que la institucion
bancaria no es viable. Ademas, los instrumentos de
deuda hibridos no tienen ningin vencimiento establecido
ni cupones completamente discrecionales. Algunos CoCo
se pueden revender (son reembolsables) segln decida el
emisor, a su libre eleccién, por lo que no se puede dar
por supuesto que los CoCo vayan a reembolsarse en la
fecha de opcién de compra, y los inversores pueden
contar con que las opciones de compra se alarguen.
Como consecuencia, puede que el inversor no perciba la
rentabilidad del principal si prevé obtenerla en la fecha
de opcion de compra o, de hecho, en cualquier fecha.

Instrumentos subordinados: los CoCo se emitiran, en la
mayoria de las circunstancias, en forma de instrumentos
de deuda subordinados para proporcionar el tratamiento
apropiado al capital regulador antes de una conversion.
En consecuencia, en caso de que se produzca la
liquidacién o disolucién de un emisor antes de llevar a
cabo la conversién, los derechos y las reclamaciones de
los titulares de los CoCo, como el Subfondo, en contra
del emisor, relacionados con los términos de los CoCo o
derivados de ellos tendran una prioridad inferior a la de
las reclamaciones de todos los titulares de las
obligaciones no subordinadas del emisor. Ademas, si los
CoCo se convierten en los titulos de renta variable
subyacente del emisor después de una conversién, cada
titular quedara subordinado, debido a su conversién, de
titular de un instrumento de deuda a titular de un
instrumento de renta variable. En este caso, por lo
general los valores tienen la misma categoria o una
inferior a la de los demas valores de renta variable del
emisor, dependiendo de la estructura de capital del
emisor, excepto en las circunstancias en las que se
incluyan clausulas que contemplen una depreciacién
permanente del capital si se producen mecanismos del
mercado determinados previamente. En estas
circunstancias, es posible que se consideren de un rango
inferior al de la renta variable. Sin embargo, los
Subfondos minimizan su exposicion a este tipo de bono
en todo momento.

El valor del mercado fluctuara en funciéon de factores
impredecibles: el valor de los CoCo es impredecible y
puede variar segiin numerosos factores, incluidos, entre
otros: (i) la solvencia del emisor y / o las fluctuaciones de
los coeficientes de capital aplicables a dicho emisor; (ii)
la oferta y la demanda de CoCo; (iii) las condiciones
generales del mercado y la liquidez disponible, y (iv) los
sucesos politicos, econémicos y financieros que afectan
al emisor, a su mercado en concreto o a los mercados
financieros en general.

Inversiones en préstamos

Ademas del mismo tipo de riesgos relacionados con la
inversioén en los valores de alto rendimiento/con grado
inferior al de inversién que se describen en el apartado
«Valores de renta fija» mas adelante. Por ejemplo, las
garantias especificas utilizadas para garantizar un
préstamo podrian disminuir de valor o resultar poco
liquidas, lo que perjudicaria al valor del préstamo.
Ademés, muchos préstamos no se negocian activamente,

lo que podria afectar a la capacidad de un Subfondo para
materializar todo el valor en caso de que necesiten
liquidar dichos activos.

Al adquirir participaciones en préstamos, un Subfondo
adquiriré derechos contractuales Gnicamente frente al
vendedor, y no ante el prestatario. Los pagos debidos a
un Subfondo se haran Gnicamente en tanto el vendedor
los haya recibido del prestatario. En consecuencia, un
Subfondo asumira el riesgo de crédito tanto del vendedor
como del prestatario, asi como de cualquier participante
intermedio. Ademas, la liquidez de las asignaciones y las
participaciones es limitada, y la Sociedad prevé que
estos valores solo podran venderse a un namero limitado
de inversores institucionales. Esto hard mucho mas dificil
valorar un Subfondo y calcular el Valor liquidativo de la
accion.

Determinados Subfondos podran invertir en
participaciones de préstamos no garantizados y/o
cesiones de préstamos, segln se establezca en el
correspondiente Suplemento, y siempre que dichos
instrumentos constituyan instrumentos del mercado
monetario habitualmente negociados en dicho mercado,
sean liquidos y su valor pueda determinarse con
precision en cualquier momento.

Se considera que estos préstamos constituyen
instrumentos del mercado monetario habitualmente
negociados en el mercado monetario, siempre que
cumplan uno de los siguientes criterios:

a) que tengan un vencimiento desde la emisién maximo
de hasta 397 dias;

b) que tengan un vencimiento residual maximo de hasta
397 dias;

c) que estén sujetos a ajustes de rendimiento
periddicos, con arreglo a las condiciones del mercado
monetario al menos cada 397 dias; o

d) que su perfil de riesgo, incluidos los riesgos de
crédito y de tipos de interés, corresponda al de
instrumentos financieros con un vencimiento como el
previsto en los puntos (a) o (b), 0 que estén sujetos a
ajustes de rentabilidad segln lo previsto en el punto

().

Estos préstamos se consideraran liquidos cuando puedan
ser vendidos a un coste limitado en un plazo
razonablemente breve de tiempo, teniendo en cuenta la
obligacion para el Subfondo correspondiente de
recomprar sus Acciones a peticién de cualquier
Accionista.

Se considera que estos préstamos tienen un valor que
puede determinarse con precisién en cualquier momento
cuando dichos préstamos estan sujetos a sistemas de
valoracién precisos y fiables que cumplen con los
siguientes requisitos:

a) permiten al Subfondo correspondiente calcular el
Valor de inventario neto de acuerdo con el valor al
que el préstamo mantenido en la cartera podria
intercambiarse entre partes interesadas y
debidamente informadas, en una transaccion en
condiciones normales de mercado;

a) se basan en datos del mercado o en modelos de
valoracion, incluidos los sistemas basados en costes
amortizados.
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Algunos préstamos pueden incluir caracteristicas de
disposicién tardia, de modo que aunque la obligacién se
cree antes de la inversién, el importe anticipado se retira
y se reembolsa y / o se recupera de forma progresiva.
Ademas, algunos préstamos pueden incluir
caracteristicas de crédito renovable, de modo que
aunque la obligacion se cree antes de la inversion, el
importe anticipado se puede retirar de una sola vez o por
etapas, y reembolsarse y recuperarse durante el periodo
de duracion del préstamo. En cada uno de estos casos, el
Subfondo correspondiente se compromete a proporcionar
dichos importes en cada etapa hasta alcanzar el grado
de compromiso contractual total del Subfondo en el
periodo durante el cual continte la participacién en el
préstamo.

A menudo, un préstamo es administrado por un agente
bancario que actiia como agente para todos los titulares.
A menos que, en virtud de los términos del préstamo o
de cualquier otra deuda, el Subfondo correspondiente
tenga recurso directo contra el prestatario corporativo,
dicho Subfondo podria tener que recurrir al agente
bancario u otro intermediario financiero para aplicar
remedios de crédito apropiados contra una empresa
prestataria.

Riesgos de los instrumentos derivados financieros

Dado que ciertos Subfondos pueden recurrir a Derivados
con fines de inversion o de gestién eficiente de la
cartera, puede que estén sujetos a los riesgos asociados
a dichos Derivados. Los Derivados son contratos
financieros cuyo valor depende o se deriva del valor de
un activo, tipo de cambio o indice subyacente. Bajo el
epigrafe titulado «Objetivo de inversién, politica de
inversion e informacion adicional» del Suplemento
correspondiente se describen los diferentes Derivados
que el Subfondo puede utilizar.

Los Derivados se utilizan normalmente como alternativa a
la toma de una posicién directa en el activo subyacente y
/ 0 como parte de una estrategia ideada para reducir la
exposicion a otros riesgos, como los de tipo de interés o
de cambio. El Subfondo también podré utilizar Derivados
para conseguir exposicion dentro de los limites
establecidos por el Banco Central, en cuyo caso su uso
llevara aparejado un riesgo de exposicién. Dicha
exposicion podria amplificar cualquier posible
consecuencia negativa que tuviera un cambio en el valor
del activo subyacente del Subfondo vy, por lo tanto, podria
aumentar la volatilidad del precio del Subfondo y
provocar que este sufriese pérdidas. El uso de Derivados
implica riesgos diferentes, y posiblemente superiores, a
los riesgos asociados con la inversion directa en valores y
otras inversiones tradicionales. Los Derivados estan
sujetos a una serie de riesgos descritos a continuacion,
como el riesgo de liquidez y el riesgo de crédito. También
entranan el riesgo de una fijacién de precio o valoracion
inadecuadas o de una correlacion imperfecta entre los
cambios de valor del Derivados y los del activo, tipo o
indice subyacente. La inversién en un Derivados podria
acarrear al Subfondo pérdidas superiores al principal
invertido. Asimismo, cabe que las operaciones con
Derivados méas adecuadas no se encuentren disponibles
en todas las circunstancias, y no puede garantizarse que
el Subfondo vaya a hacer uso de estas operaciones en los
momentos en que resulte mas beneficioso hacerlo para
reducir su exposicién a otros riesgos.
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Los precios de los Derivados, incluidas las cotizaciones
de futuros y opciones, exhiben una volatilidad elevada.
Las oscilaciones de los precios de los contratos a plazo,
los contratos de futuros y otros contratos derivados se
ven influidas, entre otros factores, por los tipos de
interés, los cambios en el equilibrio entre la oferta y la
demanda, las politicas y programas gubernamentales de
tipo comercial, fiscal, monetario o de control de cambios,
y determinados acontecimientos y desarrollos politicos o
econdmicos de ambito nacional e internacional. Ademas,
los Gobiernos intervienen en ocasiones, directamente o
con medidas normativas, en determinados mercados, en
especial en los mercados de divisas y en los mercados de
opciones y futuros ligados a tipos de interés. A menudo,
estas intervenciones persiguen influir directamente en
los precios, pudiendo hacer, en unién con otros factores,
que el conjunto de dichos mercados evoluciones
rapidamente en un mismo sentido en respuesta, entre
otros factores, a las variaciones de los tipos de interés.
La utilizacion de estas técnicas e instrumentos también
entrana ciertos riesgos especificos, tales como:

a) la dependencia de la capacidad de predecir los
movimientos en los precios de los valores con
cobertura y los movimientos de los tipos de interés;

b) la imperfecta correlacion entre los movimientos en
los precios de los Derivados y los movimientos en los
precios de las inversiones relacionadas;

c) el hecho de que para usar estos instrumentos se
requieran unas competencias distintas de las
necesarias para seleccionar los valores del Subfondo;

d) la posible ausencia de mercados liquidos para
cualquier instrumento dado en cualquier momento
concreto;

e) los posibles obstaculos para gestionar una cartera de
manera eficaz o la capacidad de hacer frente a los
reembolsos;

f) las posibles pérdidas derivadas de aplicaciones
inesperadas de leyes o normativas, o que surjan
como consecuencia de la inaplicabilidad de un
contrato,

y

g) el hecho de que el uso de Derivados como cobertura
o proteccion contra el riesgo del mercado o para
generar ingresos adicionales pueda reducir la
oportunidad de obtener beneficios de los
movimientos favorables del mercado.

El uso de dichos instrumentos:

a) no conllevara una exposicion para los instrumentos
que no sean valores mobiliarios, indices financieros,
tipos de interés y de cambio o divisas;

b) no conllevara una exposicién a otros activos
subyacentes que no sean los activos en los que un
Subfondo pueda invertir directamente;

y

c) no hara que un Subfondo se desvie de su objetivo de
inversion. Una gestora de inversiones podria optar
por no utilizar ninguna de estas estrategias, y no
existe seguridad alguna de que cualquier estrategia
en relacion con Derivados utilizada por un Subfondo
vaya a tener éxito.



Los Subfondos invierten en determinados Derivados, que
pueden entrafar una asuncién de obligaciones, ademas
de derechos y activos. Cabe que los activos depositados
en garantia en intermediarios no se mantengan en
cuentas separadas y, por tanto, podrian quedar a
disposicién de los acreedores de esos intermediarios si
éstos quebrasen o deviniesen insolventes.

Los Subfondos podran comprar o vender, ocasionalmente,
Derivados de crédito negociados en bolsa o en mercados
no organizados (OTC), como obligaciones garantizadas por
fondos titulizados de deuda («collateralised debt
obligations») o swaps de incumplimiento de crédito en el
marco de su politica de inversién y con fines de
cobertura. Estos instrumentos pueden acusar volatilidad,
entrafan determinados riesgos especificos y exponen a
los inversores a un elevado riesgo de pérdida. Los
reducidos depésitos de margen inicial normalmente
necesarios para establecer una posicion en tales
instrumentos permiten un alto grado de apalancamiento.
Como consecuencia de ello, un movimiento relativamente
pequeno del precio de un contrato podria traducirse en
un beneficio o pérdida proporcionalmente elevado si se
compara con la cuantia efectivamente depositada en
garantia inicial, pudiendo ocasionar pérdidas
considerablemente superiores a las garantias aportadas.
El reducido depoésito de garantia inicial que normalmente
se exige para establecer una posicién en estos
instrumentos permite instrumentar un alto grado de
apalancamiento. Las operaciones con Derivados
extrabursatiles, como los Derivados de crédito, pueden
entrafar un riesgo adicional, por cuanto no existe un
mercado en el que cerrar una posicién abierta.

Riesgo de gestion eficiente de la cartera

Una gestora de inversiones puede emplear técnicas e
instrumentos relacionados con valores mobiliarios,
instrumentos del mercado monetario y / u otros
instrumentos financieros en los que invierte con fines de
gestion eficiente de la cartera. Muchos de los riesgos que
conlleva el uso de Derivados resultan igualmente
relevantes al aplicar dichas técnicas de gestion eficiente
de la cartera. Los inversores deben tener en cuenta que,
de vez en cuando, es posible que un Subfondo lleve a
cabo operaciones de financiacion de valores, como
operaciones con pacto de recompra y / o recompra
inversa y operaciones de préstamo de valores. Para mas
informacion acerca de los riesgos relacionados con la
gestion eficiente de la cartera, los inversores deberan
consultar también los apartados del Folleto titulados
«Factores de riesgo — Riesgo de Contraparte», «Factores
de riesgo — Riesgos de los instrumentos financieros
derivados» y «Conflictos de intereses».

Riesgo de liquidez de los contratos de futuros

Las posiciones de los futuros pueden no ser liquidas,
debido a que ciertos mercados limitan las fluctuaciones
que pueden registrar los precios de determinados
contratos de futuros durante una sesién mediante
normas conocidas como «limites de oscilacién diaria de
precios» o «limites diarios». Con arreglo a estos limites
diarios, en una determinada jornada de negociacion no
podran ejecutarse operaciones a precios que sobrepasen
los limites diarios establecidos. Una vez que el precio de
un contrato de un determinado futuro ha agotado el
margen de apreciacién o depreciacion méaximo diario, no
podran tomarse o liquidarse posiciones en dicho futuro, a

menos que los operadores estén dispuestos a realizar
operaciones dentro del limite. Este régimen podria
impedir a un Subfondo liquidar posiciones desfavorables.

Riesgo de opciones y futuros

Mediante la utilizacién de futuros y opciones, la Gestora
de inversiones podra instrumentar diferentes estrategias
de cartera por cuenta de los Subfondos. Debido a la
naturaleza de los futuros, todo Subfondo mantendra con
los operadores por cuenta ajena con los que tenga una
posicion abierta el dinero en efectivo necesario para
atender los requisitos de depdsito en garantia. En caso
de quiebra o insolvencia del operador, no puede
garantizarse que dichos importes vayan a serle devueltos
al correspondiente Subfondo. A la ejecucién de una
opcidn, los Subfondos podrian pagar una prima a la
contraparte. En caso de insolvencia o quiebra de la
contraparte, podria perderse esa prima, ademas de
cualquier plusvalia latente si el contrato esta «in the
money», esto es si la diferencia entre el precio de
ejercicio y el precio de mercado es favorable para el
Subfondo tenedor de la opcién. Son considerables los
riesgos que conllevan las transacciones con contratos de
futuros, contratos a plazo, opciones y otros diversos
instrumentos en los que tiene intencion de operar el
Subfondo. Algunos de los Derivados en los que puede
invertir el Subfondo pertinente son sensibles a los tipos
de interés y de cambio, lo que implica que su valor y, en
consecuencia, su Valor de inventario neto, oscilara a
medida que fluctdan los tipos de interés y / o de cambio.
Por ello, el comportamiento del Subfondo en cuestién
dependera en parte de su habilidad para anticiparse y
reaccionar a estos altibajos de los tipos de interés,
utilizando estrategias adecuadas para maximizar la
rentabilidad, a la vez que se mantienen al minimo los
riesgos asociados al capital de inversion. Las variaciones
en el nivel de volatilidad del mercado, respecto de las
expectativas del Subfondo, pueden acarrear pérdidas
significativas para el Subfondo.

Riesgo de operaciones a plazo

Los contratos a plazo y las opciones sobre los mismos, a
diferencia los contratos de futuros, no se negocian en
mercados y no estan estandarizados; en su lugar, los
bancos e intermediarios actian como principales en
estos mercados, negociando cada operacion de manera
individual. La contratacién a plazo y «cash» carece
sustancialmente de regulacion; no existen limites sobre
las oscilaciones diarias de precios y tampoco se aplican
limites a las posiciones especulativas. El principal que
opera en los mercados a plazo no esta obligado a
continuar creando mercado en las divisas o materias
primas que negocia, y estos mercados pueden atravesar
por fases de escasa liquidez, en ocasiones bastante
prolongadas. La iliquidez o cualquier perturbacién del
Mercado podrian acarrear fuertes pérdidas a un
Subfondo.

Riesgo de contratos por diferencias y swaps de
renta variable

Algunos Subfondos podran invertir en contratos por
diferencias (CFD) y swaps de renta variable cuando ello
se recoja en el Suplemento correspondiente. Los riesgos
inherentes a los contratos por diferencias (CFD) y swaps
de renta variable dependen de la posicién que podria
tomar el Subfondo en la transaccién. al utilizar los CFD y
los swaps de renta variable, el Subfondo podria colocarse
en una posicion «larga» sobre el valor subyacente, en
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cuyo caso el Subfondo se beneficiaria de cualquier
subida de las acciones subyacentes, y se vera
perjudicado por cualquier caida. Los riesgos inherentes a
una posicion «larga» son idénticos a los que conlleva la
compra de valores subyacentes. Por el contrario, un
Subfondo podria colocarse en una posicién «corta» sobre
el valor subyacente, en cuyo caso el Subfondo se
beneficiaria de cualquier caida de las acciones
subyacentes, y se vera perjudicado por cualquier subida.
Los riesgos inherentes a una posicién «corta» son
mayores que los de una posicion «larga». mientras que
existe un techo para la pérdida maxima en una posicién
«larga» si los valores subyacentes tienen valor cero, la
pérdida maxima de una posicién «corta» es la de subida
de las acciones subyacentes, la cual es ilimitada en
teoria.

Debe tenerse en cuenta que una posicion «larga» o
«corta» de CFD o equity swap se basa en la opinién de la
Gestora de inversiones sobre la direccién futura del valor
subyacente. La posicién podria ejercer un impacto
negativo sobre la rentabilidad del Subfondo. No obstante,
cuando se utilizan CFD y swaps de renta variable existe
un riesgo adicional relativo a la contraparte. el Subfondo
corre el riesgo de que la contraparte no esté en situacion
de realizar un pago al que se haya comprometido. La
Gestora de inversiones se asegurara de que las
contrapartes involucradas en este tipo de transaccion
son objeto de una seleccién cuidados y de que el riesgo
de contraparte es limitado y controlado de forma
estricta.

Riesgo de swaps de incumplimiento de crédito

Las permutas financieras del riesgo de crédito conllevan
riesgos especificos, incluyendo altos niveles de
apalancamiento, la posibilidad de pagar primas por
swaps de incumplimiento de crédito que venzan sin valor,
amplios diferenciales de oferta/demanda y riesgos de
documentacion. Ademas, no hay garantia de que la
contraparte de un swap de incumplimiento de crédito
pueda cumplir con sus obligaciones para con un
Subfondo si se produce un evento de incumplimiento con
respecto a la entidad de referencia. Ademas, la
contraparte de un swap de incumplimiento de crédito
podria tratar de evitar el pago tras un supuesto evento de
incumplimiento, alegando que falta claridad o que hay un
significado alternativo en el lenguaje utilizado en el
contrato, sobre todo el lenguaje que especifica lo que
supondria un evento de incumplimiento.

Riesgos especificos relacionados con Obligaciones
garantizadas por valores hipotecarios (CMO) y
Obligaciones garantizadas por fondos titulizados de
deuda (CDO)

Un Subfondo podra invertir en obligaciones garantizadas
por valores hipotecarios (CMO), que representan por lo
general una participacién en un grupo de préstamos
hipotecarios o estan garantizados por este. Las CMO se
emiten en clases separadas con diferentes vencimientos
indicados que pueden tener distintos perfiles de crédito e
inversion. Dado que el grupo hipotecario registra
prepagos, el grupo paga primero a los inversores de las
clases con los vencimientos mas cortos. Los prepagos
pueden hacer que el vencimiento real de una CMO sea
considerablemente més corto que su vencimiento
indicado. Por el contrario, los prepagos mas lentos de lo
previsto pueden ampliar los vencimientos efectivos de las
CMO, de forma que estén sujetas a un mayor riesgo que
los valores de deuda tradicional por la disminucion del
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valor de mercado como respuesta a la subida de los tipos
de interés y, por consiguiente, pueda incrementarse su
volatilidad.

Las CMO y otros instrumentos con condiciones de pago
complejas o muy variables conllevan por lo general
mayores riesgos de mercado, de prepago y de liquidez
que otros valores respaldados por hipotecas. Por
ejemplo, sus precios son mas volatiles y su mercado de
negociacion puede ser méas limitado. El valor de mercado
de los valores emitidos por CMO por lo general fluctuara
con, entre otras cosas, la situacion financiera de los
deudores de los emisores de dichas CMO o, con respecto
a los valores sintéticos incluidos en la garantia de las
CMO, de los deudores de o los emisores de las
obligaciones de referencia, el periodo restante de las
mismas hasta el vencimiento, la situacién econémica
general, la situacién de determinados mercados
financieros, los acontecimientos politicos, la evolucién o
las tendencias en un sector concreto y las variaciones de
los tipos de interés vigentes.

Un Subfondo también podra invertir en obligaciones
garantizadas por fondos titulizados de deuda (CDO), que
son valores en tramos que conllevan riesgos similares a
los de las CMO, pero que no estan garantizados por
grupos de préstamos hipotecarios sino por grupos de
otras obligaciones de deuda (como obligaciones de deuda
empresarial). Los riesgos de invertir en una CDO
dependen en gran medida del tipo de valores de la
garantia y de la clase de CDO en la que invierte un
Subfondo.

Tanto las CMO como las CDO estéan sujetas por lo general
a cada uno de los riesgos descritos en el apartado de
Titulos respaldados por hipotecas (MBS) y titulos
respaldados por activos (ABS) que figuran méas adelante.
Ademaés, las CDO y las CMO conllevan riesgos
adicionales, incluidos los riesgos de que:

a) los repartos de los valores de las garantias no sean
suficientes para generar intereses u otros pagos;

b) la calidad de las garantias disminuya de valor o
incurra en impago;

¢) un Subfondo pueda invertir en tramos de CDO o CMO
que estén subordinados a otros tramos;

d) la estructura compleja del valor no sea totalmente
transparente y, si no se entiende en el momento de la
inversion, pueda ocasionar conflictos con el emisor o
resultados de inversién imprevistos;

y

e) el gestor de la CDO o CMO se comporte mal o
malverse.

Contratos de recompra y de recompra inversa

Un Subfondo podra celebrar contratos con pacto de
recompra o recompra inversa, que conllevan ciertos
riesgos. Por ejemplo, si el vendedor de los valores a un
Subfondo en virtud de un pacto de recompra inversa no
cumple con su obligacién de recomprar los valores
subyacentes debido a su quiebra u otro motivo, un
Subfondo tratara de enajenar dichos valores, medida que
podria suponerle costes o retrasos. Si el vendedor se
declara insolvente y queda sometido a liquidacién o
reorganizacion en virtud a las leyes de quiebra u otras
leyes aplicables, la capacidad de un Subfondo para
enajenar los valores subyacentes podria limitarse. En
caso de quiebra o liquidacion, es posible que un



Subfondo no pueda confirmar su interés en los valores
subyacentes. Por Gltimo, si un vendedor incumple con su
obligacion de recomprar los valores en virtud de un pacto
de recompra inversa, un Subfondo podria sufrir pérdidas
en la medida en que esté obligado a liquidar su posicion
en el mercado y el producto de la venta de los valores
subyacentes sea inferior al precio de recompra acordado
por el vendedor incumplidor. En caso de quiebra o
insolvencia del comprador, surgen elementos de riesgo
similares.

Riesgo de mercados OTC

Cuando un Subfondo adquiere valores en mercados OTC,
no es seguro que vaya a realizar el valor razonable de
dichos valores, debido a la tendencia de estos mercados
a exhibir una liquidez limitada y una volatilidad de
precios comparativamente alta. Cuando el Subfondo en
cuestion utiliza Derivados OTC, como los contratos a
plazo, los contratos de permuta financiera (swap) y los
contratos por diferencias, podria exponer a un Subfondo
al riesgo de que la documentacion del contrato no refleje
adecuadamente, en sus aspectos juridicos, la intencion
de las partes.

Ausencia de regulacion; impago de la contraparte

En general, hay menos regulacion del gobiernoy
supervision de las transacciones realizadas en los
mercados no organizados «OTC» (en los que se negocian
generalmente las divisas, los contratos «spot» y de
opciones, ciertas opciones sobre divisas y los swaps) en
comparacion con las transacciones que se efectdan en
los Mercados admisibles. Ademas, muchas de las
protecciones asignadas a los participantes en algunos
Mercados admisibles, como la garantia de rentabilidad de
una camara de compensacion de divisas, podrian no
estar disponibles para las transacciones OTC. Las
opciones «OTC» no estén reguladas. Las opciones «OTC»
son acuerdos de opciones que son objeto de negociacion
extrabursatil, que se adaptan especificamente a las
necesidades de un inversor individual. Estas opciones
permiten a quien las utiliza estructurar con precision la
fecha, el nivel de mercado y el importe de una posicion
determinada. La contraparte de estos acuerdos seré la
firma especifica que intervenga en la transaccion, y no un
Mercado admisible, por lo que la quiebra o el impago de
una contraparte con la que el Subfondo opere en
opciones OTC podria dar lugar a pérdidas sustanciales
para el Subfondo. Ademas, una contraparte podria no
liquidar una transaccién de acuerdo con las condiciones
de ésta, debido a que el contrato no fuese juridicamente
aplicable o porque no reflejase con precision la intencion
de las partes, o porque una disputa sobre los términos
de un contrato (sean o no bona fide) o debido a un
problema de solvencia o liquidez, causando con ello una
pérdida a un Subfondo. En la medida en que una
contraparte incumpla su obligacién y el Subfondo sufra
una demora o se vea impedido en cuanto a ejercer sus
derechos respecto de las inversiones que mantiene en su
cartera, podria experimentar una desvalorizaciéon de su
posicién, perder ingreso e incurrir en costes vinculados al
ejercicio de sus derechos. La exposicién a contrapartes
se mantendré acorde con los limites de inversién de un
Subfondo. Ahora bien, sean cuales sean las medidas que
un Subfondo pueda aplicar para reducir el riesgo de
crédito de la contraparte, no puede existir la seguridad
de que una contraparte no vaya a incumplir, o de que el
Subfondo no sufrir4, como consecuencia de ello, pérdidas
en las transacciones.

Necesidad de relaciones comerciales con
contrapartes

Los participantes en el mercado OTC de divisas s6lo
operan habitualmente con aquellas contrapartes que
consideran suficientemente solventes, a menos que la
contraparte aporte el margen, las garantias, cartas de
crédito en concepto de garantias y otros apoyos a la
solvencia. Aunque la Sociedad confia en que podra
establecer las relaciones comerciales con contrapartes
gue sean necesarias para permitir a un Subfondo operar
en el mercado OTC de divisas y otros mercados de
contrapartes, como el de swaps, no puede existir la
seguridad de que lo consiga. Una incapacidad de
establecer tales relaciones limitaria las actividades de un
Subfondo y podria requerir que el Subfondo desarrollase
una parte méas sustancial de estas actividades en los
mercados de futuros. Ademas, las contrapartes con las
que un Subfondo confia en establecer estas relaciones
no estaran obligadas a mantener las lineas de crédito
extendidas al Subfondo, y estas contrapartes podrian
optar, segln su propio criterio, por reducir o rescindir
estas lineas de crédito.

RIESGO DE PRODUCTOS ESTRUCTURADOS

Algunos Subfondos podrian realizar inversiones en
productos estructurados, por ejemplo bonos
estructurados. Los productos estructurados son
instrumentos de inversién sintéticos, especialmente
creados para cubrir necesidades especificas, que no
pueden satisfacerse con los instrumentos financieros
cominmente disponibles en los mercados. Los productos
estructurados pueden utilizarse como alternativa a una
inversion directa, como parte de un proceso de
asignacién de activos con el fin de reducir la exposicién
al riesgo de una cartera, o para aprovechar la tendencia
vigente en el mercado. Un producto estructurado es
generalmente una estrategia de inversién precombinada y
basada en Derivados, como un Unico valor, una cesta de
valores, opciones, indices, productos basicos, emisiones
de deuda y / o divisas, y en menor medida, swaps. El
rendimiento por inversiones de un inversor, asi como las
obligaciones de pago del emisor, dependen de las
oscilaciones en valor de los activos, indices, tipos de
interés o flujos de tesoreria subyacentes (o son muy
sensibles a dichos factores). Es posible que los
movimientos adversos en las valoraciones de los activos
subyacentes puedan llevar a una pérdida de todo el
principal de una transaccién. Los productos
estructurados en general (independientemente de que
tengan, o no, protegido el principal) estan también
expuestos al riesgo de crédito del emisor. Los productos
estructurados pueden acusar graves problemas de
liquidez y ser propensos a una considerable volatilidad
de precios. Estos instrumentos pueden estar sujetos a
unos mayores riesgos crediticios, de liquidez y de tipos
de interés en comparacion con otros titulos de deuda.
Suelen exponerse a riesgos de ampliaciones y de prepago
y a riesgos de que no se cumplan las obligaciones de
pago relacionadas con los activos subyacentes, lo que
podra tener un impacto adverso en las rentabilidades de
los valores.

Algunos ejemplos de productos estructurados son titulos
respaldados por hipotecas, titulos respaldados por
activos y obligaciones estructuradas.
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Titulos respaldados por hipotecas (<MBS»)

Los MBS son un tipo de titulo compuesto por
agrupaciones de hipotecas comerciales o residenciales.
Los MBS estan sujetos generalmente a riesgos de crédito
asociados con el rendimiento de los inmuebles
subyacentes y al riesgo de pago anticipado. En caso de
que los tipos de interés desciendan, es probable que las
hipotecas subyacentes deban pagarse por anticipado,
acortando el plazo del titulo y, por tanto, puede suceder
que el Subfondo relevante no recupere su inversién
inicial. Cuando los tipos de interés aumentan, los pagos
anticipados pueden ralentizarse, lo que puede alargar el
plazo de la inversion.

Es probable que los MBS con menor calificacién en los
que pueden invertir algunos Subfondos presenten mayor
volatilidad y menos liquidez, y que sea mas dificil fijar el
precio con exactitud que en el caso de valores de deuda
mas tradicionales. Estos titulos pueden ser
especialmente susceptibles a las ralentizaciones
econémicas. Es probable que una recesién econémica
pudiera distorsionar gravemente el mercado de estos
titulos, lo que podria tener un efecto adverso en el valor
de dichos titulos.

Titulos respaldados por activos (<ABS»)

Los ABS son un tipo de titulo compuesto por valores de
deuda y titulos con caracteristicas similares a la deuda.
La garantia para estos titulos puede incluir los préstamos
del hogar, el automévil y los pagos con tarjeta de crédito,
los prestamos para barcos, los arrendamientos
informaticos, los arrendamientos de aviones y los
préstamos de hogar moévil. Algunos Subfondos pueden
invertir en estos y otros titulos respaldados por activos
que puedan desarrollarse en el futuro.

Los ABS pueden ofrecer al Subfondo relevante un interés
del titulo menos efectivo en la garantia relacionada
respecto a los titulos respaldados por activos. Por tanto,
existe la posibilidad de que la garantia subyacente pueda
no estar disponible en algunos casos para apoyar el pago
relacionados con estos titulos.

Pagarés estructurados

Las obligaciones estructuradas son titulos cuyo tipo de
interés o principal se determina mediante un indicador
no relacionado, e incluyen los valores indexados. Los
valores indexados pueden incluir un multiplicador que
multiplica el elemento indexado por un factor especifico
y, por tanto, dichos titulos pueden ser muy volétiles. Los
términos del titulo pueden estructurarse por el emisor y
el comprador de un producto estructurado.

Los pagarés estructurados pueden emitirse por bancos,
firmas de correduria, empresas de seguros y otras
instituciones financieras.

VALORES INMOBILIARIOS

Los valores inmobiliarios incluyen las sociedades de
inversion inmobiliaria (SOCIMI), las sociedades de
inversion inmobiliaria (REOC) y otras empresas
relacionadas con la propiedad inmobiliaria. Ademas de
los riesgos que supone la inversién inmobiliaria en
general, la inversiéon en valores inmobiliarios (como las
sociedades andnimas cotizadas de inversiéon inmobiliaria
(SOCIMI) y las sociedades de inversiéon inmobiliaria
(REOC)) conlleva otros riesgos relacionados con su
estructura y su enfoque, entre otros, la dependencia de
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las capacidades de gestionar empresas, una
diversificacion limitada, los riesgos de obtenciény
gestion de financiacion para proyectos, una gran
dependencia del flujo de tesoreria, los posibles
incumplimientos de los prestatarios, los costes y las
pérdidas potenciales de la autoliquidacién de una o mas
posiciones, el riesgo de una posible falta de fondos
hipotecarios y los riesgos de tipos de interés asociados,
el exceso de construccioén, la ausencia de bienes
inmuebles, el aumento de las tasas inmobiliarias y los
gastos de explotacion, los cambios en la legislacion
sobre delimitacién de zonas, las pérdidas debidas a
danos ambientales, los cambios en el valor de los barrios
y su atractivo de cara a los compradores, y en numerosos
casos, una capitalizacion del mercado relativamente
pequena, lo que puede reducir la liquidez del mercado y
aumentar la volatilidad de los precios.

Los inversores deben tener presente que, en la medida
en que un Subfondo invierte directamente en SOCIMI,
cualquier politica de dividendos o cualquier pago de
dividendos en relacién con el Subfondo pertinente
pueden no ser representativos de la politica de
dividendos o el pago de dividendos de las SOCIMI
subyacentes. Las SOCIMI subyacentes en cuestién
pueden no haber sido necesariamente autorizadas por
una autoridad competente relevante.

RIESGO DE LA INVERSION EN EMPRESAS
DE INNOVACION EN MOVILIDAD

El valor de los titulos de las empresas de innovacién en
movilidad puede estar mas expuesto a factores que
afectan a industrias relacionadas con las tecnologias de
movilidad, y a mayores riesgos y fluctuaciones de
mercado que la inversién en una cartera de valores mas
diversificada que cubra diferentes sectores econémicos.
Las empresas de innovacion en movilidad pueden estar
ademaés sometidas a una mayor regulacion
gubernamental que otras industrias. Por lo tanto, los
cambios en las politicas gubernamentales y la necesidad
de autorizaciones reglamentarias podrian tener
consecuencias sustancialmente negativas para dichas
industrias. Por otro lado, las empresas de innovacién en
movilidad podrian estar sometidas a los riesgos propios
de las tecnologias en desarrollo, las presiones de la
competencia y otros factores, y dependen de la
aceptacion del consumidor y las empresas conforme
evolucionan las nuevas tecnologias.

RIESGO DE INVERSION EN EMPRESAS DE
INFRAESTRUCTURAS

La inversion en el sector de las infraestructuras puede
estar mas expuesta a la coyuntura econémica, politica o
normativa que afecta a su sector, y puede estar sujeta a
diversos factores que podrian afectar negativamente a su
negocio o a sus actividades en funcién de dicha
coyuntura, como los costes adicionales, la competencia,
las preocupaciones ambientales, los impuestos, los
cambios en las cifras de usuarios finales y las
implicaciones normativas.



RIESGO ASOCIADO AL ENFOQUE DE
INVERSION BASADO EN FACTORES
AMBIENTALES, SOCIALES Y DE GOBIERNO
(ASG)

Cuando un Subfondo adopte un enfoque de inversion
basado en criterios ASG, esto significara que la Gestora
de inversiones tiene en cuenta otros factores distintos a
la rentabilidad financiera en el marco de su proceso de
inversion. Este enfoque de inversién basado en criterios
ASG conlleva el riesgo de que la rentabilidad de un
Subfondo difiera de la obtenida por fondos similares que
no los adopten. Por ejemplo, esto podria afectar a la
exposicion de un Subfondo a determinados sectores o
tipos de inversiones, lo cual podria incidir negativamente
en la rentabilidad del Subfondo.

No puede garantizarse que el enfoque adoptado por la
Gestora de inversiones vaya a reflejar las opiniones de un
determinado inversor.

El desarrollo y la regulacion futura de los criterios ASG
podrian influir en la aplicacion del enfoque de inversién
por parte de un Subfondo, lo cual podria afectar a las
inversiones que realice este a lo largo del tiempo.

RIESGO DE DATOS ASG

A la hora de realizar inversiones, la Gestora depende de
la informacién y los datos proporcionados por terceros
(que pueden incluir proveedores de estudios, informes,
evaluaciones, calificaciones y/o anélisis, asi como
proveedores de indices y consultores). Dicha informacion
o datos pueden ser incompletos, inexactos, incoherentes
o no estar disponibles.

Ademas, el cumplimiento de determinados requisitos de
divulgacién reglamentaria, incluidos los relativos al SFDR
y al Reglamento de taxonomia de la UE, depende de que
se disponga de datos precisos, detallados y completos
sobre las empresas en las que se invierte y/o los
emisores en los que participan los Subfondos. En este
momento, es posible que las empresas en las que se
invierte o los emisores no dispongan inmediatamente de
esa informacion procedente de fuentes publicas. Aunque
la disponibilidad de datos estd mejorando y se espera
que mejore con el tiempo, los datos actualmente
disponibles son limitados y varian segun la empresa
participada y el emisor de que se trate.

RIESGO DE LAS EMPRESAS DE
INNOVACION EN CADENA DE BLOQUES

El valor de los titulos de las Empresas de Innovacion en
Cadena de bloques puede estar mas expuesto a factores
que afectan a industrias relacionadas con la tecnologia
de cadena de bloques. La tecnologia de libro distribuido
es una tecnologia nueva y relativamente poco probada,
que podria ser vulnerable al fraude, especialmente si una
importante minoria de participantes actda en connivencia
para defraudar al resto. Los cambios en las politicas
gubernamentales y la necesidad de autorizaciones
reglamentarias podrian tener consecuencias
sustancialmente negativas para dichas industrias. Por
otro lado, las Empresas de Innovaciéon en Cadena de
Blogues podrian estar sometidas a los riesgos propios de
las tecnologias en desarrollo, las presiones de la
competencia, los desafios que imponen los derechos de

propiedad intelectual y otros factores, y dependen de la
aceptacion del consumidor y las empresas conforme
evolucionan las nuevas tecnologias. Las ventajas de
aplicar la tecnologia pueden no resultar facilmente
identificables y los valores de las Empresas de
Innovacién en Cadena de Bloques pueden fluctuar en
ocasiones, independientemente del uso de las
tecnologias de libro distribuido.

RIESGOS RELATIVOS A LA INVERSION EN
P-NOTES

Ocasionalmente, el Subfondo podra obtener exposicion a
mercados restringidos invirtiendo en P-Notes. Los
P-Notes representan Gnicamente una obligacién de la
contraparte emisora del pagaré de proporcionar al
Subfondo una rentabilidad econémica equivalente a la
inversion en los valores subyacentes. Un P-Note no
otorga ningln derecho de participacion, reparto o interés
en las acciones a las que esta vinculado el pagaré. Un
P-Note constituye una obligacion contractual no
garantizada del emisor en cuestion. Por lo tanto, el
Subfondo esta sujeto al riesgo de crédito del emisor de
cualquier P-Note en el que invierta. El Subfondo podra
sufrir una pérdida potencialmente igual al valor integro
del P-Note si el emisor se declara en bancarrota, o
incumple de otro modo las obligaciones derivadas del
pagaré debido a dificultades financieras.

Por lo general, los P-Notes no tienen un mercado
secundario activo, por lo que su liquidez es limitada. Para
liquidar las inversiones, el Subfondo depende de que el
emisor establezca un precio para liquidar parte del
pagaré. Por consiguiente, la capacidad de ajustar
posiciones puede verse restringida, lo que podria tener
un impacto en la rentabilidad del Subfondo.

En el marco de las leyes y reglamentos pertinentes, la
capacidad de los emisores de P-Notes para adquirir
acciones de determinadas empresas puede verse
limitada ocasionalmente a la imposicién de ciertas
restricciones a la inversién. Esas restricciones podrian
limitar la capacidad de emisién de un emisor y, por lo
tanto, la capacidad de un Subfondo de comprar P-Notes
vinculados a ciertas acciones. En determinadas
circunstancias, la Gestora de inversiones puede no ser
capaz de aplicar o seguir por completo la estrategia de
inversion del Subfondo, debido a dichas restricciones.

RIESGOS DE INVERTIR EN MLP

Las MLP son sociedades constituidas en EE. UU.y
sujetas a ciertos riesgos fiscales. La inversién en MLP
conlleva riesgos distintos de los de la renta variable,
incluido un control limitado y derechos de voto limitados
en asuntos que afectan a la sociedad. Ademas, la
inversion en MLP es menos liquida y mas volatil que la
inversion en renta variable. Por lo general, las MLP
reparten entre sus inversores, incluido el Subfondo,
rendimientos del capital a cuenta del flujo de tesoreria
operativo, lo que podria influir en la capacidad de la MLP
para generar capital en el futuro. Los cambios en los
reglamentos federales de los EE. UU. que regulan las
MLP pueden afectar de forma negativa a los inversores
de dichas MLP (como el Subfondo), lo que probablemente
provocaria que el valor de las MLP cayera
considerablemente.
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RIESGOS POLITICOS Y / O REGULADORES

El valor de los activos de un Subfondo puede verse
afectado por incertidumbres asociadas a factores como
acontecimientos politicos internacionales, cambios en las
politicas oficiales, reformas tributarias, restricciones
aplicables a la inversién extranjera y a la repatriacion de
divisas, fluctuaciones monetarias y otros desarrollos
legislativos o reglamentarios en paises donde los
Subfondos inviertan. Asimismo, es posible en que la
infraestructura legal, y los estandares contables, de
auditoria y de comunicacion financiera de determinados
paises en los que puedan realizarse las inversiones no
proporcionen el mismo grado de proteccién o de
informacion para los inversores, en comparacién con el
grado de proteccién o de informacién que normalmente
se aplica en los grandes mercados de valores.

RIESGO DE TIPO DE CAMBIO

Los activos de un Subfondo pueden estar denominados
en una moneda distinta de la moneda de cuenta de dicho
Subfondo de manera que las oscilaciones del tipo de
cambio entre la moneda de cuenta y la moneda de
denominacion de los activos podrian reducir el valor del
activo del Subfondo expresado en la moneda de cuenta.
Podria no ser posible o practicable cubrir las posiciones
expuestas a riesgo de cambio. La Gestora de inversiones
del Subfondo podra atenuar este riesgo mediante la
utilizacién de instrumentos financieros, si bien no estara
obligada a ello.

Las Clases de Acciones pueden estar denominadas en
una moneda distinta de la moneda de cuenta de dicho
Subfondo de manera que las oscilaciones del tipo de
cambio entre la moneda de cuenta y la moneda de
denominacién de la clase podrian reducir el valor de la
participacién del inversor expresado en la moneda de
cuenta. En el caso de una clase de acciones no cubierta,
denominada en una divisa distinta de la moneda de
cuenta, se llevara a cabo una conversién de moneda en
el momento de la suscripcién, el reembolso, el canje o el
reparto de dividendos, segin los tipos de cambio
vigentes.

El Valor de inventario neto del Subfondo podréa verse
afectado desfavorablemente por las fluctuaciones de los
tipos de cambio entre estas monedas y la moneda de
cuenta y por los cambios de los controles cambiarios.

Los Subfondos podran celebrar ocasionalmente
operaciones sobre divisas, bien al contado o comprando
contratos a plazo sobre divisas. Ni las operaciones al
contado ni los contratos a plazo sobre divisas permiten
acabar con las fluctuaciones del precio de los valores de
un Subfondo o de los tipos de cambio, ni evitan las
pérdidas en caso de descenso del precio de dichos
valores. La rentabilidad de un Subfondo podria verse
fuertemente influida por las oscilaciones de los tipos de
cambio, por cuanto las posiciones en divisas de un
Subfondo podrian no corresponderse con las posiciones
en valores que mantenga en cartera. Como consecuencia,
un Subfondo puede sufrir pérdidas aun cuando los
valores subyacentes del Subfondo no sufran una pérdida
de valor.

Un Subfondo podra celebrar operaciones sobre divisas 'y /
o utilizar técnicas e instrumentos para protegerse de las
oscilaciones del valor relativo de sus posiciones en
cartera provocadas por la variacién de los tipos de
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cambio y tipos de interés entre las fechas de ejecucién y
liquidacién de determinadas operaciones sobre valores
efectivas o previstas. Aunque estas operaciones estan
pensadas para minimizar el riesgo de pérdida que
ocasionaria un descenso del valor de la divisa objeto de
cobertura, al mismo tiempo también limitan la ganancia
potencial que podria materializarse en caso de
revalorizarse la divisa objeto de cobertura. La
correspondencia exacta entre la cuantia del
correspondiente contrato y el valor de los titulos
considerados no sera por lo general factible, por cuanto
el valor futuro de dichos titulos variarda como
consecuencia de los movimientos que registre su
mercado entre la fecha de celebracién del contrato y su
fecha de vencimiento. En consecuencia, no puede
garantizar el éxito de una estrategia de cobertura que
trate de casar exactamente con el perfil de las
inversiones de un Subfondo. Cabe que no sea posible
obtener cobertura frente a las fluctuaciones anticipadas
de los tipos de cambio o tipos de interés a un precio
suficiente para proteger a los activos de la reduccién
prevista del valor de las posiciones en cartera provocada
por dichas fluctuaciones.

RIESGO DE GESTORA DE INVERSIONES Y
DE ESTRATEGIA

Cada Subfondo esta sujeto al riesgo de que la Gestora de
inversiones elija inversiones perjudiciales para la
rentabilidad del Subfondo. La estrategia de inversion
usada por la Gestora de inversiones de un Subfondo
puede no lograr los resultados deseados en todas las
circunstancias y condiciones del mercado.

RIESGO DE REPRODUCCION DE iNDICES

Algunos Subfondos pueden gestionarse de manera
pasiva. Un Subfondo gestionado de manera pasiva no
tiene por qué seguir ni replicar el rendimiento de su
indice respectivo en todo momento con absoluta
precision, y no puede haber certeza alguna de que el
Subfondo logre ningun nivel de precisién en el
seguimiento. La Gestora de inversiones tampoco gozara
de discrecion para adaptarse a los cambios del mercado,
dada la naturaleza inherente de un Subfondo gestionado
de manera pasiva, por lo que se prevé que las caidas de
su indice respectivo traigan consigo caidas
correspondientes del valor del Subfondo. El compilador
del indice puede cambiar la composicién de un indice en
cada momento o las acciones que forman el indice
pueden retirarse de la cotizacion.

RIESGO DE CONTRAPARTE

Cada uno de los Subfondos puede quedar expuesto a un
riesgo de crédito frente a las contrapartes con las que
realice operaciones con opciones, futuros y contratos a
término y otros instrumentos financieros derivados que
no se negocien en un Mercado admisible. Estas
contrapartes no disfrutan del mismo nivel de proteccion
del que disponen las contrapartes que contratan futuros
u opciones en Mercados admisibles, como el aval de
cumplimiento que extienden las camaras de
compensacién de estos mercados. Cada Subfondo estara
expuesto a la posible insolvencia, quiebra o
incumplimiento de una contraparte con la que los



Subfondos negocien dichos instrumentos, lo que podria
traer consigo fuertes pérdidas para el Subfondo o
Subfondos de que se trate.

Los Subfondos estaran expuestos a un riesgo de crédito
frente a las contrapartes con las que realicen
operaciones y soportaran, asimismo, el riesgo de impago
con ocasién de la liquidacién, en especial, en
operaciones con valores de deuda, como bonos, pagarés
y obligaciones o instrumentos de deuda similares.

Como consecuencia de las operaciones de los Subfondos
con las contrapartes, podrian surgir conflictos de
intereses. En caso de que surja un conflicto de intereses,
la Gestora de inversiones tratara de resolver dicho
conflicto de forma justa. Los riesgos especificos de las
operaciones con contrapartes figuran a continuacién bajo
el epigrafe «Riesgos juridicos y operativos relacionados
con las garantias de gestion».

RIESGOS JURIDICOS Y OPERATIVOS
RELACIONADOS CON LA GESTION DE
GARANTIAS

Por lo general, los Derivados OTC se celebran en virtud de
contratos basados en normas establecidas por la
International Securities Dealers Association para los
contratos marco de Derivados que se negocian entre las
partes. El uso de dichos contratos podria exponer al
Subfondo a riesgos juridicos, como que el contrato no
refleje exactamente la intencién de las partes o que el
contrato no resulte aplicable con respecto a la
contraparte en su jurisdiccién de constitucion.

El uso de Derivados OTC y la gestion de las garantias
recibidas estan sujetos al riesgo de pérdidas derivado de
personas, sistemas y procesos internos inadecuados o
erréneos, o de acontecimientos externos. En caso de que
se reinviertan las garantias dinerarias, de conformidad
con las condiciones impuestas por el Banco Central, un
Subfondo estara expuesto al riesgo de quiebra o impago
del emisor del valor correspondiente en el que se hayan
invertido las garantias dinerarias

La gestion del riesgo operativo se establece mediante las
politicas de BNY Mellon Corporation. Las Gestoras de
inversiones aplican las politicas adoptadas por BNY
Mellon Corporation. Dichas politicas fijan normas para la
evaluacion de alto nivel del riesgo, asi como para
supervisar y comunicar el riesgo dentro de la actividad y
el analisis de acontecimientos de riesgo operativo
comunicados.

RIESGOS DE ENDEUDAMIENTO

Un Subfondo podra endeudarse por propia cuenta por
diversas razones como, por ejemplo, facilitar los
reembolsos, de acuerdo con los limites que impone el
Reglamento OICVM. El endeudamiento conlleva un mayor
riesgo de riesgo financiero y podria incrementar la
exposicion del Subfondo a factores como las subidas de
los tipos de interés, las crisis econémicas o el deterioro
de la situacién de los activos subyacentes a sus
inversiones. No puede garantizarse que un Subfondo
podra endeudarse en condiciones favorables, o que el
Subfondo pueda acceder o refinanciar su deuda del
Subfondo en cualquier momento.

RIESGO DE RESPONSABILIDAD
SEGREGADA

La Sociedad es un «fondo paraguas» con responsabilidad
segregada entre sus Subfondos. Como consecuencia de
ello, y conforme al Derecho irlandés, toda obligacion
atribuible a un determinado Subfondo solo podra
atenderse con cargo a los activos de dicho Subfondo y
los activos del resto de Subfondos no podran utilizarse
para atender la obligacion de ese Subfondo. Ademas,
cualquier contrato suscrito por la Sociedad incluira por
ley una condicién implicita en el sentido de que la
contraparte del contrato no podréa recurrir a los activos
de cualquiera de los Subfondos que no sea el Subfondo
respecto al cual se celebra el contrato. Las presentes
disposiciones seran vinculantes tanto para los
acreedores como en cualquier procedimiento concursal,
si bien no impediran la aplicacién de cualquier ley o
normativa legal que exija destinar los activos de un
Subfondo a atender todas o cualquiera de las
obligaciones de otro Subfondo en supuestos de fraude o
falsedad. Asimismo, si bien estas disposiciones seran
vinculantes para los Organos Jurisdiccionales irlandeses,
el foro competente en primer lugar para conocer de
cualquier demanda de ejecucién de deudas que se
interponga contra la Sociedad, su exigibilidad no ha sido
acreditada en otras jurisdicciones, y existe la posibilidad
de que un acreedor pueda solicitar el embargo o
secuestro de los activos de un Subfondo en cumplimiento
de una obligacion exigible con respecto a otro Subfondo
en jurisdicciones que no reconozcan el principio de
segregacion de la responsabilidad entre los Subfondos de
la Sociedad.

FUNCIONAMIENTO DE LAS CUENTAS DE
EFECTIVO PARAGUAS

Se han creado cuentas de efectivo de tipo paraguas en
diferentes divisas. Todas las suscripciones, reembolsos y
dividendos pagaderos a un Subfondo o procedentes de
uno se canalizaran y gestionaran a través de dichas
cuentas de efectivo paraguas (las «Cuentas de efectivo
paraguas»).

Algunos de los riesgos asociados con el funcionamiento
de las cuentas de efectivo paraguas se establecen en los
siguientes apartados precedentes: (i) «Suscripcion de
Acciones» — «Funcionamiento de las cuentas de efectivo»;
(ii) «Reembolso de Acciones» — «Funcionamiento de las
cuentas de efectivo»; y (iii) «Politica de reparto»,
respectivamente.

Ademas, los inversores deben tener en cuenta que en
caso de insolvencia de otro Subfondo de la Sociedad, la
recuperacion de cualquier cantidad a la que tenga
derecho un Subfondo pertinente, pero que puede haber
sido transferida a otro Subfondo insolvente como
resultado del funcionamiento de la(s) cuenta(s) de
efectivo paraguas, estara sujeta a los principios de la ley
irlandesa de fideicomisos y los términos de los
procedimientos operativos para las cuentas de efectivo
paraguas. Pueden producirse retrasos en la recuperacion
de dichas cantidades y / o conflictos en relacion con ella,
y el Subfondo insolvente puede que no tenga fondos
suficientes para pagar las cantidades debidas al
Subfondo pertinente.
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En los casos en los que se reciban importes de
suscripcion de un inversor con antelacion a la Hora limite
de contratacién respecto de los cuales se haya recibido
(o se espere recibir) una suscripcion de Acciones y que se
mantengan en una cuenta de efectivo paraguas, se
considerara a dicho inversor como un acreedor general
del Subfondo hasta el momento en el que se emitan
Acciones a partir del Dia de valoracion correspondiente.
Por lo tanto, en el caso de que se pierdan dichos
importes antes de la emisién de Acciones al inversor
pertinente a partir del Dia de valoracion pertinente, la
Sociedad, en nombre del Subfondo, puede estar obligada
a compensar cualquier pérdida en la que incurra el
Subfondo en relacién con la pérdida de los importes
sufrida por el inversor (en calidad de acreedor del
Subfondo), en cuyo caso dicha pérdida tendra que ser
eliminada de los activos del Subfondo pertinente y, por
tanto, representara una disminuciéon del Valor liquidativo
de la accion para los Accionistas existentes del Subfondo
pertinente.

NORMAS DE CONTABILIDAD, AUDITORIA E
INFORMACION FINANCIERA

Las normas de contabilidad, auditoria e informacion
financiera en muchos, sino en todos, de los paises con
mercados emergentes en los que algunos de los
Subfondos pueden invertir pueden ser menos profusas
que las aplicables a companias estadounidenses o
europeas (incluidas las britanicas).

RIESGO DE MERCADO

Algunos de los Mercados admisibles en los que podria
invertir un Subfondo podrian estar peor regulados que los
de mercados desarrollados y podrian ser iliquidos,
insuficientemente liquidos o muy volatiles en ocasiones.
Esto podria afectar al precio al que un Subfondo podria
liquidar posiciones para hacer frente a solicitudes de
reembolso y otras necesidades de financiacién.

RIESGO DE CONCENTRACION

El riesgo de concentracion puede aparecer cuando un
Subfondo se invierte principalmente en un solo paisy /o
area geografica. Tal concentracién por pais o geografica
puede hacer que el Subfondo sea mas sensible a
acontecimientos adversos de tipo econémico, politico o
estratégico, relacionados con el cambio de divisas o con
la liquidez, de tipo fiscal, juridico o normativo, que
afecten al pais o area geografica en cuestion. El riesgo
de concentracion también puede darse cuando un
Subfondo se invierte en un nimero reducido de valores o
tiene una diversificacion sectorial limitada. Por
consiguiente, el valor de un Subfondo puede depender en
gran medida de la rentabilidad de dichos valores o
sectores industriales, y esta puede ser méas volatil que la
de un fondo con una cartera de inversiones mas diversa.

RIESGO DE CONTROLES DE CAMBIOS Y
REPATRIACION

Podria no ser posible para un Subfondo repatriar capital,
dividendos, intereses y otros ingresos de ciertos paises, o
podria exigir autorizaciones gubernamentales para
hacerlo. El Subfondo podria verse negativamente
afectado por la introduccién de aprobaciones previas,
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plazos de demora o prohibiciones para conceder
cualquier autorizacion a la repatriacién de fondos o por
cualquier intervencion oficial que afecte al proceso de
liquidacién de transacciones. Las condiciones
econdémicas o politicas podrian provocar la revocaciéon o
modificacién del consentimiento otorgado con caracter
previo a la inversion realizada en un pais determinado, o
la imposicién de nuevas restricciones.

RIESGOS DE MERCADOS EMERGENTES

Determinados Subfondos pueden invertir en valores de
renta variable de empresas de mercados emergentes. Los
riesgos que conlleva la inversion en mercados
emergentes probablemente superen a los riesgos de
invertir en mercados méas consolidados. A continuacion
se resumen los riesgos fundamentales asociados con
dichos mercados:

Normas contables:

En los mercados emergentes no existen normas y
practicas uniformes de contabilidad, auditoria y
elaboracion de informes financieros.

Riesgo para las empresas:

En algunos mercados emergentes, como Rusia, el crimen
y la corrupciéon —incluidos la extorsién y el fraude—
plantean un riesgo para las empresas. Las propiedades y
los empleados de las inversiones subyacentes pueden ser
victimas de robo, violencia y / o extorsion.

Riesgo de pais:

El valor de los activos del Subfondo pertinente puede
verse afectado por incertidumbres politicas, juridicas,
econdmicas y fiscales. Es posible que las leyes y
reglamentos existentes no se apliquen de forma
sistematica.

Riesgo de liquidez:

La inversion en mercados emergentes puede conllevar un
mayor riesgo de liquidez. Los mercados financieros de
paises con mercados emergentes suelen adolecer de la
liquidez de la que se dispone en paises mas
desarrollados. Las compras y ventas de inversiones
pueden llevar méas tiempo del que se precisa en las
bolsas de paises desarrollados y las operaciones podrian
tener que concluirse a precios desfavorables.

Riesgo del depositario:

Los mecanismos de liquidacién en los mercados
emergente suelen ser menos fiables que los disponibles
en paises mas desarrollados y ello incrementara, en
consecuencia, el riesgo de impago con ocasién de la
liquidacion, lo que podria traer consigo cuantiosas
pérdidas para la Sociedad y el Subfondo considerado en
relaciéon con sus inversiones en mercados emergentes.

Riesgo de tipo de cambio:

Las divisas en las que estadn denominadas las inversiones
pueden no ser estables, estar sujetas a importantes
depreciaciones y no ser libremente convertibles.

Comunicacion de informacion:
Es posible que la informacion fiscal y de otra naturaleza

al alcance de los inversores sea menos completa y
resulte menos fiable.



Riesgo politico:

Los gobiernos de algunos paises emergentes ejercen un
control sustancial sobre la economia privada y, ademas,
las incertidumbres politicas y sociales imperantes
pueden ser considerables. En circunstancias sociales y
politicas adversas, los gobiernos han aplicado politicas
de expropiacién, impuestos confiscatorios,
nacionalizaciones, intervencion en el mercado de valores
y la liquidacién de las operaciones, ademéas de imponer
restricciones a la inversién extranjera y controles de
cambio. Las acciones del gobierno en el futuro podrian
tener un efecto importante en las condiciones
econdmicas de estos paises, lo que podria perjudicar a
las empresas del sector privado y al valor de los titulos
de la cartera de un Subfondo.

Fiscalidad:

El sistema fiscal de algunos paises de mercados
emergentes esté sujeto a diversas interpretaciones, a
frecuentes cambios y a una aplicacién incoherente en los
ambitos federal, regional y local. Las leyes y practicas
fiscales en el este de Europa se encuentran en sus
primeras fases de desarrollo y no estan tan consolidadas
como las de los paises desarrollados. Ademas de
practicar retenciones fiscales a las rentas de inversion,
algunos mercados emergentes pueden imponer distintos
gravamenes a las ganancias de capital de los inversores
extranjeros, llegando incluso a limitar la propiedad
extranjera de los valores.

Riesgo econémico:

Otro riesgo comin a muchos de estos paises es que la
economia esta fuertemente orientada a la exportacion vy,
por consiguiente, es muy dependiente del comercio
internacional. La existencia de unas infraestructuras
sobrecargadas y de unos sistemas financieros obsoletos
también plantea riesgos en determinados paises.

Riesgo regulatorio:

Algunos mercados emergentes pueden tener un nivel de
regulacién, de aplicacién de las normativas y de
supervision de las actividades de los inversores inferior
con respecto al de mercados méas desarrollados.

Riesgo juridico:

Los riesgos asociados con muchos de los sistemas
juridicos de los mercados emergentes (por ejemplo, el
sistema juridico ruso o chino) incluyen (i) la inseguridad
con respecto a la independencia judicial y a su
inmunidad respecto de influencias econémicas, politicas
o nacionalistas; (ii) la incompatibilidad entre leyes,
decretos presidenciales, directivas del gobierno y ordenes
ministeriales y resoluciones; (iii) la falta de orientacion
judicial y administrativa a la hora de interpretar las leyes
vigentes; (i) un alto grado de discrecionalidad por parte
de las autoridades del gobierno; (v) la incompatibilidad
entre leyes y reglamentos locales, regionales y federales;
(vi) la relativa inexperiencia de jueces y tribunales en la
interpretacion de las nuevas normas juridicas; y (vii) la
imprevisibilidad de la ejecucién de sentencias judiciales y
laudos extranjeros. No hay garantias de que futuras
reformas judiciales orientadas a equiparar los derechos
de los particulares y las autoridades del gobierno ante
los tribunales, y reducir los motivos para tener que volver
a juzgar causas ya dirimidas, vayan a implementarse con
éxito dando lugar a un sistema judicial independiente y
de confianza. Si bien en los Gltimos afios ya se han

emprendido reformas fundamentales relativas a las
inversiones en valores y su regulacion, aln persisten
ambigiiedades en cuanto a la interpretacion e
incoherencias respecto de su aplicacién. El control y la
aplicacion de los reglamentos vigentes siguen siendo
inciertos.

Riesgo de mercado:

Los mercados de valores de los paises en desarrollo no
son tan grandes como los de otros mercados de valores
mas consolidados y tienen un volumen de negociacion
considerablemente més reducido, lo que puede generar
falta de liquidez y una alta volatilidad de los precios. Es
posible que haya una alta concentracién de capitalizacién
bursatil y volumen de negociaciéon en un nimero reducido
de emisores que representen a un nimero limitado de
sectores, asi como una alta concentraciéon de inversores
e intermediarios financieros. Estos factores pueden
influir negativamente en los plazos y los precios de
adquisicién y venta de valores del Fondo.

La inversion en valores de emisores que operan en
mercados emergentes considerados mercados fronterizos
emergentes conlleva un mayor grado de riesgo y
consideraciones especificas que normalmente no van
asociadas a la inversion en mercados desarrollados mas
tradicionales. Ademas, los riesgos asociados a la
inversion en los valores de emisores que operan en
paises de mercados emergentes se magnifican cuando se
invierte en esos mercados fronterizos emergentes. Este
tipo de inversiones podria verse afectado por factores
gue normalmente no se relacionan con las inversiones en
mercados desarrollados mas tradicionales, incluidos los
riesgos asociados a la expropiaciony / o la
nacionalizacién, la inestabilidad politica o social, la
omnipresencia del crimen y la corrupcién, los conflictos
armados, el impacto en la economia de las guerras
civiles, la agitacion étnica o religiosa y la retirada o no
renovacion de cualquier licencia que permita a un
Subfondo negociar con los valores de un pais en
concreto, los impuestos confiscatorios, las restricciones
a las transferencias de activos, la falta de normas
uniformes de contabilidad, auditoria y elaboracién de
informes financieros, la falta de acceso publico a
informacion financiera y de otro tipo, los cambios en las
relaciones diplomaticas que podrian afectar a la inversion
en esos paises y las posibles dificultades a la hora de
hacer cumplir las obligaciones contractuales. Estos
riesgos y consideraciones especificas hacen que la
inversién en valores en esos mercados fronterizos
emergentes sea de naturaleza altamente especulativa vy,
por lo tanto, la inversién en las Acciones de un Subfondo
debe considerarse en si misma muy especulativa,
pudiendo no resultar adecuada para un inversor que no
sea capaz de afrontar la pérdida de toda la inversién. En
la medida en que un Subfondo invierta un porcentaje
importante de sus activos en un solo pais de un mercado
fronterizo emergente, un Subfondo estara sujeto a un
riesgo mas acentuado en relacién con la inversién en
mercados fronterizos emergentes y a otros riesgos
adicionales relacionados con ese pais en particular.

Riesgo de liquidacion:

Las préacticas en relacién con la liquidacion de las
operaciones con valores en los mercados emergentes
conllevan mayores riesgos que las establecidas en
mercados consolidados, en parte, porque la Sociedad
debe recurrir a contrapartes menos capitalizadas.
Ademas, el depbsito y el registro de activos en algunos
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paises pueden no ser fiables. Las demoras en la
liquidacién podrian provocar la pérdida de oportunidades
de inversion, en caso de que un Fondo no pueda comprar
o vender un valor. El Depositario es responsable de la
correcta seleccién y supervisiéon de sus bancos
correspondientes en todos los mercados pertinentes, de
acuerdo con la legislacion y los reglamentos de Irlanda.
En ciertos mercados emergentes, los registradores no
estan sujetos a una supervisién efectiva por parte del
gobierno ni son siempre independientes de los emisores.
Por lo tanto, los inversores deben tener en cuenta que
los Subfondos pertinentes podrian sufrir pérdidas
derivadas de posibles problemas de registro.

RIESGO DE DEUDA SOBERANA

Las inversiones en valores emitidos o garantizados por
cualquier gobierno pueden estar expuestas a riesgos
politicos, sociales y econémicos. En situaciones
adversas, los emisores soberanos pueden no ser capaces
o no estar dispuestos a devolver el capital principaly / o
los intereses llegado el momento, o pueden solicitar al
Subfondo que contribuya a la reestructuracién de dichas
deudas. En caso de que un Subfondo haya invertido en
dichos valores, puede sufrir pérdidas importantes cuando
los emisores de deuda soberana incumplan sus
obligaciones.

RIESGO DE LA ZONA DEL EURO

A la luz de las continuas preocupaciones sobre el riesgo
de la deuda soberana de ciertos paises de la zona del
euro, las inversiones de un Subfondo en la regién pueden
estar sometidas a unos mayores riesgos de volatilidad,
liquidez, divisa e impago. Cualquier acontecimiento
adverso, como una rebaja de la calificacién de solvencia
de un pais soberano, o la salida de miembros de la UE de
la zona del euro, puede tener un impacto negativo en el
valor de un Subfondo.

INVERSIONES EN RUSIA

La inversiéon en Rusia conlleva riesgos especificos en
relacion con la liquidacion y la salvaguarda de los
valores. Estos riesgos derivan del hecho de que puede
que no existan valores fisicos en un depésito fisico. Como
consecuencia, el propietario de los valores solo puede
demostrar su titularidad con el registro de accionistas
del emisor. Cada emisor es responsable de nombrar a su
propio registrador. Ello hace que haya una amplia
presencia geografica de varios miles de registradores en
toda Rusia. La Comision Federal de Mercados de Capital
y Valores de Rusia (la «Comision») ha establecido las
responsabilidades de las actividades de los registradores,
determinando ademas la forma de demostrar la
titularidad y los procedimientos de transferencia. Sin
embargo, las dificultades a la hora de aplicar los
reglamentos de la Comisidon hacen que persista la
posibilidad de errores o pérdidas y no hay garantia de
que los registradores vayan a cumplir con las leyes y
reglamentos aplicables. El proceso de establecimiento de
unas practicas cominmente aceptadas por el sector aln
esta en curso. En el momento del registro, el registrador
emite un extracto del registro de los accionistas
correspondiente a ese momento concreto. La titularidad
de las acciones se demuestra con los asientos del
registrador, y no con la posesion de un extracto del
registro de accionistas. El extracto es meramente una
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prueba de que se ha llevado a cabo el registro. No es
negociable ni tiene un valor intrinseco. Ademas,
normalmente un registrador no aceptara un extracto
como prueba de la titularidad de acciones ni esta
obligado a notificar al Depositario, ni a sus agentes
locales en Rusia, las posibles modificaciones del registro
de accionistas. Como consecuencia, los valores rusos no
se encuentran en un depésito fisico del Depositario o sus
agentes en Rusia. Por este motivo, ni el Depositario ni
sus agentes locales en Rusia pueden considerarse como
responsables de una funcioén de salvaguarda o custodia
fisica en el sentido tradicional. Los registradores no son
agentes del Depositario o de sus agentes locales en
Rusia, ni son responsables ante ellos. Un Subfondo
puede perder su inscripcién en el registro, integra o
parcialmente, especialmente debido a negligencias, falta
de atencion, fraude, descuidos o desastres (p. ej., un
incendio).

Es maés, no se puede excluir que, al invertir directamente
en la Bolsa de MoscU, haya reclamaciones pendientes en
relacion con la titularidad de los activos en cuestion, ni
que la adquisicion de dichos activos esté sujeta a
restricciones de las cuales el comprador no haya sido
informado. Tampoco puede garantizarse hoy por hoy que
el registro sea gestionado de manera independiente, con
la debida competencia, aptitud e integridad y, en
particular, sin que las empresas interesadas ejerzan su
influencia en él: los registradores no estan sujetos a
pérdida de derechos alguna.

Los riesgos politicos, juridicos y operativos de invertir en
emisores rusos pueden resultar especialmente
pronunciados. Ademas, puede que ciertos emisores rusos
no cumplan con las normas de gobierno corporativo
internacionalmente aceptadas. El concepto de deber
fiduciario no esta bien afianzado, y las normas que
regulan el gobierno corporativo y la proteccion de los
inversores podrian no ser equivalentes a las que proveen
otras legislaciones, ofreciendo por ello escasa proteccion
a los accionistas, como puede ser un Subfondo. En
consecuencia, los Accionistas podrian verse afectados
por una dilucién o pérdida de inversiones, debidas a las
actuaciones de unos directivos ante los que no cabe un
recurso legal satisfactorio. Todas esas circunstancias
pueden mermar el valor de los activos adquiridos o
impedir, integra o parcialmente, el acceso de un
Subfondo a los activos, en su perjuicio.

En lo que se refiere a la inversién en Rusia, un Subfondo
solo podra invertir en valores rusos que se negocien en la
Bolsa de Moscd.

INVERSION EN CHINA CONTINENTAL

Algunos Subfondos pueden invertir en China continental
en los limites permitidos por su objetivo de inversién y su
politica de inversiones. Las inversiones en China
continental pueden ser sensibles a los cambios en las
leyes y normativas, asi como a las politicas generales y a
las politicas sociales o econémicas, lo que incluye la
posible intervencién del gobierno. En circunstancias
extremas, el Subfondo podria sufrir pérdidas debidas a la
limitacion de su capacidad de inversion, o podria no ser
capaz de aplicar o perseguir plenamente sus objetivos o
su estrategia de inversién, debido a las restricciones
locales a la inversién, a la falta de liquidez del mercado
de valores nacional chinoy / 0 a demoras o
interrupciones en la ejecucion y liquidacion de las
operaciones.



Riesgo del mercado chino

La inversiéon en el mercado chino esté sujeta a los riesgos
de invertir en mercados emergentes en general, y a los
riesgos concretos del mercado chino en particular. Desde
1978, el Gobierno chino viene aplicando medidas de
reforma econémica que inciden en la descentralizacion y
el uso de las fuerzas del mercado para el desarrollo de la
economia del pais. Muchas de las reformas econémicas
emprendidas en China son nuevas o experimentales, y
estan sujetas a ajustes y modificaciones. Cualquier
cambio significativo en la politica del pais, o en las
politicas sociales o econémicas, podria tener un efecto
perjudicial en las inversiones hechas en el mercado
chino.

El marco regulador y juridico de los mercados de
capitales y las sociedades por acciones en China puede
no estar tan bien desarrollado en comparacién con el de
los paises desarrollados. Las normas y practicas
contables chinas pueden diferir de manera significativa
con respecto a las normas de contabilidad
internacionales. Las camaras de liquidacion y
compensacién de los mercados de valores chinos pueden
no haber sido sometidas a tantas pruebas y pueden estar
sujetas a mayores riesgos de error o ineficacia.

Las inversiones en valores de renta variable de empresas
chinas pueden hacerse a través de acciones chinas de la
clase A, de la clase B y de la clase H. Dado que el
namero de estos valores y su valor de mercado total
conjunto son relativamente reducidos en comparacion
con mercados mas desarrollados, la inversiéon en estos
valores puede estar sometida a una mayor volatilidad de
los precios y a una menor liquidez. El control del
Gobierno chino sobre la conversiéon y movimientos de
divisas al tipo de cambio del renminbi puede afectar de
manera adversa a las operaciones y los resultados
financieros de las empresas chinas.

Las inversiones en China continental estan sujetas al
riesgo de invertir en mercados emergentes y podrian
exponer a los inversores a los siguientes riesgos:

Riesgo de divisas asociado al renminbi

El renminbi («<cRMB») actualmente no se puede convertir
libremente. Aunque el RMB para operaciones en el
exterior (<KCNH») y el RMB nacional («<CNY») son la misma
divisa, el valor del CNH puede variar, a veces
considerablemente, con respecto al CNY, debido a
numerosos factores entre los que se incluyen las
politicas de cambio de divisas y las restricciones a la
repatriacién de capitales aplicadas por el gobierno chino,
asi como otros factores externos y fuerzas del mercado.
Cualquier divergencia entre el CNH y el CNY podria
afectar negativamente a los inversores y, como
consecuencia, los Subfondos que invierten en China
continental podrian estar expuestos a un mayor riesgo de
divisas. Es posible que la capacidad del CNH (RMB
utilizado para operaciones en el exterior) para cumplir
con los reembolsos inmediatamente se vea reducida y
que dichos pagos se vean retrasados.

Los inversores de cualquier clase de Acciones
denominada en RMB estaran expuestos al mercado de
CNH (RMB usado para operaciones en el exterior).
Cualquier depreciacién del RMB podria afectar
negativamente al valor de la inversion de un inversor del
Subfondo.

El mercado de bonos denominados en CNH (RMB usado
para operaciones en el exterior) es un mercado en
desarrollo que aln es relativamente pequeno y resulta
mas vulnerable a la volatilidad y la falta de liquidez. Esta
sujeta a restricciones normativas impuestas por el
gobierno chino, sujetas a cambios. En circunstancias
extremas, los Subfondos que invierten en bonos
denominados en CNH (RMB para operaciones en el
exterior) podrian sufrir pérdidas debidas a la limitacion
de su capacidad de inversién, o podrian no ser capaces
de aplicar o perseguir plenamente sus objetivos o su
estrategia de inversion.

Riesgo de suspension del mercado de acciones de
lIa clase A chinas y de volatilidad

Un Subfondo solo podra adquirir o vender acciones de la
clase A chinas ocasionalmente en aquellos momentos en
los que dichas acciones puedan comprarse o venderse en
la Bolsa de Valores de Shanghai o de Shenzhen, segln
sea el caso. El mercado de acciones de la clase A se
considera volatil e inestable (por el riesgo de suspensién
de un valor en particular o de una intervencién del
gobierno). La elevada volatilidad del mercado y las
posibles dificultades de liquidacién del mercado de
acciones de la clase A pueden provocar ademas
importantes fluctuaciones de los precios de los valores
que cotizan en dicho mercado y, por consiguiente,
pueden afectar negativamente al valor de un Subfondo.

Riesgos asociados con Stock Connect

Las inversiones de un Subfondo en acciones chinas de la
clase A a través de Stock Connect pueden estar sujetas a
los siguientes riesgos. En caso de que un Subfondo no
pueda invertir puntualmente en acciones chinas de la
clase A a través de Stock Connect, la capacidad del
Subfondo para lograr sus objetivos de inversion puede
verse negativamente afectada.

Las normativas aplicables no han sido sometidas a
pruebas y estan sujetas a modificaciones. No existe
certeza con respecto a la manera en que estas se
aplicaran, lo que podria afectar negativamente al
Subfondo. El programa requiere el uso de nuevos
sistemas informaticos, lo que podria suponer un riesgo
operativo, debido a su caracter transfronterizo. Si los
sistemas en cuestién dejasen de funcionar
correctamente, las operaciones tanto en el mercado de
Hong Kong como en el de Shanghai a través del programa
podrian verse afectadas.

Valores chinos de Connect:

No hay seguridad alguna de que surja o se mantenga un
mercado de negociacion activo para los valores chinos de
Connect. Si los diferenciales de los valores chinos de
Connect fueran amplios, esto podria afectar
negativamente a la capacidad del Subfondo para vender
dichos valores al precio deseado.

Si el Subfondo tuviera que vender valores chinos de
Connect en un momento en el que no existiese un
mercado activo para ellos, el precio que percibiria de la
venta (suponiendo que pudiera llevarla a cabo) seria
probablemente inferior al precio percibido en caso de que
existiera un mercado activo y, por lo tanto, la rentabilidad
de un Subfondo podria verse negativamente afectada
dependiendo del tamano de la inversion del Subfondo en
valores chinos de Connect a través del canal Connect.
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Limitaciones de cuota: Stock Connect esté sujeto a un
limite de cuota diario. La cuota de inversién no pertenece
a ningun Subfondo y se consume por orden de llegada.
En concreto, una vez que el saldo restante de la cuota
diaria de la via Northbound para la inversién en acciones
chinas de la clase A llegue a cero, 0 que se supere su
cuota diaria durante la sesién de compra inicial, las
nuevas 6rdenes de compra seran rechazadas (aunque se
permitird a los inversores vender sus valores
transfronterizos con independencia del balance de la
cuota diaria). La capacidad de un Subfondo para invertir
en acciones chinas de la clase A a través de Stock
Connect puede verse afectada.

Riesgo de suspension: Se contempla que tanto la Bolsa
de Valores de Hong Kong («la SEHK») como la Bolsa de
Valores de Shanghai («la SSE») y la Bolsa de Valores de
Shenzhen («la SZSE») se reserven el derecho de
suspender la via Northbound y / o la via Southbound para
la inversién en acciones de Hong Kong, si fuera necesario
a fin de asegurar un mercado ordenado y justo y de que
los riesgos se manejen prudentemente. Antes de imponer
una suspension, deberia obtenerse la autorizacién del
regulador competente. En caso de que se imponga una
suspensién a la via Northbound, la capacidad de un
Subfondo para acceder al mercado de acciones de la
clase A a través de Stock Connect se vera negativamente
afectada.

Diferencias en los dias de negociacion: El canal Stock
Connect solo funciona los dias en los que tanto el
mercado de la SEHK como los mercados continentales (la
SSE y la SZSE) estén abiertos para negociacion y los
servicios bancarios estén disponibles en ambos
mercados en los dias de liquidacién correspondientes.
Por consiguiente, puede haber momentos en los que en
el mercado continental sea un dia de negociacion pero no
lo sea en el mercado de Hong Kong. En tales ocasiones,
un Subfondo puede estar sujeto al riesgo de
fluctuaciones de precio de las acciones chinas de la
Clase A, ya que el Subfondo no podra negociarlas a
través de Stock Connect.

Riesgo operativo: Stock Connect proporciona un nuevo
canal para los inversores de Hong Kong y extranjeros
(como el Subfondo), que pueden acceder directamente al
mercado de valores chino a través de él. Los operadores
bursatiles podran participar en este programa siempre y
cuando cumplan con ciertos requisitos informéaticos, en
materia de gestion de riesgos y otros aspectos que
pudiera especificar la camara de compensaciény / o la
bolsa de valores correspondiente. Dado que los
regimenes de valores y los sistemas juridicos de los dos
mercados difieren considerablemente, es posible que los
participantes del mercado tengan que enfrentarse a
problemas derivados de dichas diferencias de manera
continuada, con el fin de que el programa funcione.

Asimismo, la «conectividad» de Stock Connect requiere
encaminar 6rdenes a través de la frontera. Y ello, a su
vez, requiere el desarrollo de nuevos sistemas
informaticos por parte de la SEHK y de los participantes
del mercado. No hay ninguna seguridad de que los
sistemas de la SEHK y los operadores bursatiles vayan a
funcionar correctamente ni de que vayan a continuar
adaptandose a los cambios y a la evoluciéon de ambos
mercados. En el caso de que los sistemas
correspondientes dejasen de funcionar correctamente, la
negociacion en ambos mercados a través del programa
podria verse interrumpida.
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Retirada de las acciones disponibles: Cuando una accién
sea retirada del conjunto de acciones disponibles para su
negociacion a través de Stock Connect, dicha accion solo
podra venderse, pero no comprarse. Esto podria afectar a
la cartera o a las estrategias de inversion de un Subfondo
si, por ejemplo, la Sociedad gestora quisiera comprar una
accién que ya ha sido retirada del conjunto de acciones
disponibles.

Riesgo de liquidacién y compensacion: The Hong Kong
Securities Clearing Company Limited («<HKSCC») y China
Securities Depository and Clearing Corporation Limited
(«CSDCC») han establecido vias de compensacion y
ambos se han convertido en operadores mutuos para la
liquidaciéon y compensaciéon de las operaciones
transfronterizas. En las operaciones transfronterizas
iniciadas en un mercado, por un lado la camara de
compensacién de dicho mercado deberad compensar y
liquidar con sus propios operadores, y por otro lado, se
compromete a cumplir con las obligaciones de
compensacién y liquidaciéon de sus operadores para con
la camara de compensaciéon contraparte. En el caso
remoto de impago por parte de CSDCC y de que esta
fuera declara morosa, la responsabilidad de HKSCC en
relacion con operaciones en la via Northbound en el
marco de sus contratos bursatiles con operadores de
compensacion se limitara a ayudar a estos Gltimos a
formular sus demandas contra CSDCC. HKSCC intentara,
de buena fe, recuperar los valores chinos y las
cantidades pendientes de CSDCC a través de los canales
legales disponibles o de la liquidacion de CSDCC. En tal
caso, un Subfondo podréa sufrir retrasos en el proceso de
cobro o puede que no sea capaz de recuperar
integramente sus pérdidas de CSDCC.

Acuerdos de titularidad nominal: Actualmente, los
inversores hongkoneses y extranjeros (incluido el
Subfondo) solo pueden negociar determinados valores
que cotizan en la SSE («los valores de la SSE») y en la
SZSE («los valores de la SZSE») a través del canal Stock
Connect. HKSCC es el titular designado de los valores de
la SSE y de los valores de la SZSE adquiridos por
inversores hongkoneses y extranjeros a través de Stock
Connect.

Las normas de la Comision Reguladora de Valores de
China («CSRC») que regulan Stock Connect establecen de
manera expresa que los inversores gozan de los derechos
y beneficios asociados a los valores adquiridos a través
de Stock Connect que les atribuye la legislacion
aplicable. Se trata de reglamentos departamentales con
efectos juridicos en la China continental. Sin embargo, la
aplicacion de dichas normas no se ha puesto a pruebay
no existe seguridad alguna de que los tribunales de la
China continental las reconozcan (por ejemplo, en los
procedimientos de liquidacion de empresas chinas
continentales).

Cabe destacar, no obstante, que en el marco de las
normas del Sistema Central de Compensacion y
Liquidacion («SCCL»), HKSCC, como titular nominal, no
tiene obligacion de emprender acciones legales o instar
procedimientos judiciales para hacer valer ningin
derecho en nombre de los inversores en relacién con los
valores de la SSE o de la SZSE, ya sea en la China
continental o en cualquier otra parte. Por lo tanto,
aunque la titularidad de un Subfondo pueda ser en Gltima
instancia reconocida, el Subfondo podria tener
dificultades o sufrir retrasos a la hora de ejercer sus
derechos respecto de los valores de la SSE o de la SZSE.



Participacion en las operaciones societarias y las
reuniones de las juntas de accionistas: HKSCC
mantendra a los operadores del SCCL informados de las
acciones societarias relacionadas con los valores de la
SSE y de la SZSE. Los inversores hongkoneses y
extranjeros (incluido un Subfondo) deberan cumplir con el
acuerdo y el plazo establecidos por sus respectivos
corredores o depositarios (es decir, por los operadores
del SCCL). El plazo en el que podran actuar en relacion
con algunos tipos de acciones societarias concernientes
a los valores de la SSE y de la SZSE podra reducirse
incluso a un solo dia laborable. Por lo tanto, puede que
un Subfondo no pueda participar en algunas acciones
societarias de manera oportuna.

Los inversores hongkoneses y extranjeros (incluido un
Subfondo) podran ser propietarios de acciones de la SSE
y de la SZSE negociados a través del programa Stock
Connect por sus corredores o depositarios. De
conformidad con las préacticas habituales en la China
continental, no se permite tener varios apoderados. Por
lo tanto, un Subfondo no podra nombrar a varios
apoderados para que asistan a las juntas de accionistas
relativas a los valores de la SSE y de la SZSE, o
participen en ellas.

Riesgo regulatorio: Stock Connect esta cambiando y
estaré sujeto a reglamentos promulgados por las
autoridades reguladoras, asi como a las normas
establecidas por las bolsas de valores de la China
continental y de Hong Kong. Asimismo, es posible que los
reguladores aprueben ocasionalmente nuevos
reglamentos en relaciéon con las operaciones y la
aplicacion transfronteriza de la ley en las operaciones
transfronterizas realizadas a través de Stock Connect.
Los reglamentos ain no se han puesto a prueba y no
existe certeza con respecto a la manera en la que se
aplicaran. Ademas, estan sujetos a cambios. No puede
asegurarse que Stock Connect no vaya a cancelarse.

Ausencia de proteccion al amparo del Fondo para la
Indemnizacion de los Inversores: Las inversiones de un
Subfondo a través de Stock Connect no estaran cubiertas
por el Fondo de Hong Kong para la Indemnizacion de los
Inversores. El Fondo de Hong Kong para la Indemnizacién
de los Inversores se cred para pagar indemnizaciones a
inversores de cualquier nacionalidad que sufran pérdidas
pecuniarias como resultado del impago de un
intermediario o de una institucién financiera autorizados
en relacién con productos bursatiles en Hong Kong. Dado
que los problemas de impago en las operaciones hechas
a través de Stock Connect no tienen como objeto
productos cotizados o negociados en la SEHK ni en la
bolsa de Hong Kong, no estaran cubiertos por el Fondo
para la Indemnizacién de los Inversores. Por otro lado,
puesto que un Subfondo realizara operaciones en la via
Northbound a través de corredores de Hong Kong y no de
la China continental, sus inversiones no estan protegidas
en la China continental por el Fondo Chino para la
Proteccién de los Inversores de Valores (FEIREEREE
#). Por consiguiente, un Subfondo esta expuesto a los
riesgos de incumplimiento del corredor o corredores que
utilice en sus operaciones con acciones chinas de clase A
a través del programa.

Obligacion de devolver los beneficios obtenidos a corto
plazo: De conformidad con el derecho bursétil chino,
quien posea una participacién igual o superior al 5% del
total de las acciones emitidas por una empresa china que
cotice en bolsa («principal accionista») debera devolver
cualquier beneficio obtenido de la compra y venta de

acciones de dicha empresa en caso de que ambas
operaciones tengan lugar dentro de un periodo de seis
meses. En el caso improbable de que el Subfondo se
convirtiera en uno de los principales accionistas de una
empresa china cotizada en bolsa, al invertir en valores
chinos de Connect a través del canal Connect, los
beneficios que pudiera obtener el Subfondo de dicha
inversion podrian verse limitados y, por lo tanto, la
rentabilidad del Subfondo y el propio Subfondo podrian
verse negativamente afectados, dependiendo del tamano
de la inversién del Subfondo en valores chinos de
Connect adquiridos a través del canal Connect.

Control del inversor:

La legislacién china exige que antes de que un inversor
pueda vender cualquier accién, exista un saldo suficiente
de acciones en la cuenta de dicho inversor. De no ser asi,
la SSE rechazara la orden de venta en cuestion.

La SEHK realizara controles previos de las 6rdenes de
venta de valores chinos de Connect de sus operadores
burséatiles (es decir, a los corredores de bolsa), a fin de
evitar la venta en descubierto. Si el Subfondo desea
vender sus valores chinos de Connect, estara obligado a
transferirlos a las respectivas cuentas de sus corredores
antes de que abra el mercado el dia de la venta («dia de
negociacion»), a menos que sus corredores puedan
confirmar de otro modo que el Subfondo dispone de un
saldo suficiente de acciones en su cuenta. En caso de no
poder cumplir con este plazo, no podra ejecutar la venta
de los valores chinos de Connect en cuestién en nombre
del Subfondo en el dia de negociacion. Debido a esta
exigencia, es posible que el Subfondo no pueda vender
sus posiciones en valores chinos de Connect de manera
oportuna.

La alternativa, si el Subfondo tiene sus valores chinos de
Connect en manos de un depositario que sea un operador
0 una camara de compensacion que formen parte del
SCCL, es que el Subfondo solicite a dicho depositario que
abra una cuenta separada especial («CSE») en el SCCL
para depositar en ella sus valores chinos de Connect, y
estar asi mas accesible al control previo a la venta. El
SCCL asignaréa a cada CSE un identificador de inversor
unico («ID del inversor») a efectos de facilitar la
comprobacion por parte del sistema Connect de los
activos de inversores tales como un Subfondo. Siempre y
cuando haya un saldo suficiente de activos en la CSE en
el momento en el que el Subfondo lance una orden de
venta, el Subfondo solo tendra que transferir los valores
chinos de Connect desde su CSE a la cuenta de su
corredor una vez ejecutada la orden y no antes de darla.
Asi, el Subfondo no estara sujeto al riesgo de no poder
vender sus posiciones en valores chinos de Connect de
manera oportuna por no transferirlos a tiempo a sus
corredores.

Diferencias en el dia de negociacion:

El canal Connect solo funcionara aquellos dias que tanto
la SEHK como la SSE abran sus puertas para la
negociacion de valores, y cuando los bancos de ambos
mercados estén abiertos en los dias de liquidacion
correspondientes.

Por consiguiente, es posible que haya ocasiones en las
que, aunque sea un dia de negociacion ordinario en la
SSE, el Subfondo no pueda llevar a cabo ninguna
operacién con valores chinos de Connect. El Subfondo
podra estar sujeto a un riesgo de fluctuaciones de precio
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de los valores chinos de Connect durante el tiempo que
el canal Connect no esté funcionando por el motivo
anterior.

Riesgo fiscal en China

Existen riesgos e incertidumbres asociados a la
legislacion, los reglamentos y las practicas vigentes en
China. La interpretacion y aplicabilidad de la legislacion
fiscal vigente en China puede no ser tan coherente y
transparente como la de paises mas desarrollados, y
puede variar de una region a otra. Existe la posibilidad de
que la legislacion, los reglamentos y las préacticas
actuales de China cambien con efectos retroactivos en el
futuro. Cualquier aumento de las obligaciones fiscales
aplicables a un Subfondo como resultado de dichos
cambios podria afectar negativamente al valor de dicho
Subfondo. Por otro lado, cualquier provision fiscal
constituida por la Sociedad gestora podria resultar
excesiva o inadecuada para cumplir con las obligaciones
fiscales reales en relacién con las ganancias obtenidas
de la venta de valores en China continental. Dependiendo
el momento en el que realicen sus suscripcionesy /o
reembolsos, los inversores podrian verse perjudicados
como consecuencia de cualquier insuficiencia de las
provisiones fiscales, y no tendran derecho a reclamar
ninguna parte de la provisién excesiva (en su caso).

Aunque las autoridades competentes han anunciado que
las ganancias obtenidas por los inversores hongkoneses y
extranjeros (incluido un Subfondo) en la negociacion de
acciones chinas de la clase A a través de Stock Connect
estaran temporalmente exentas del impuesto de
sociedades, el impuesto profesional y el impuesto sobre
la renta de las personas fisicas, los dividendos de las
acciones chinas de la clase A pagados a inversores
hongkoneses y extranjeros seguiran estando sujetos a
una retencioén fiscal del 10% en la China continental, que
debera practicar la empresa que reparta los dividendos.
Asimismo, los inversores deben tener presente que la
exencion fiscal aplicable a los beneficios obtenidos de la
negociacion de acciones chinas de la clase A a través de
Stock Connect y recogida en la «Circular sobre las
politicas fiscales aplicables a Shanghai-Hong Kong Stock
Connect» (documento Caishui (2014) n.° 81) («Circular n.°
81») y la «Circular sobre las politicas fiscales aplicables a
Shenzhen-Hong Kong Stock Connect» (documento
Caishui (2016) n.° 127) («Circular n.° 127»), aprobadas por
el Ministerio de Finanzas, la Administracién Fiscal y la
CSRC el 14 de noviembre de 2014 y el 1 de diciembre de
2016 respectivamente, se aplican con caracter temporal y
no existe seguridad alguna de que un Subfondo vaya a
seguir disfrutando de dicha exenciodn fiscal a largo plazo.
Si la exencién contemplada en la Circular n.° 81y la
Circular n.° 127 dejara de aplicarse, o si se publicara
alguna directriz en relacién con la situacion fiscal de las
acciones chinas de la clase A negociadas a través de
Stock Connect que se apartara de la practica actual de la
Sociedad gestora, cualquier impuesto sobre los
beneficios obtenidos de la negociacion de acciones
chinas de la clase A a través de Stock Connect seria
soportado directamente por el Subfondo y podria tener
un impacto sustancial en su Valor de inventario neto.

Las normas y practicas fiscales de la China continental
en relacién con Stock Connect son nuevas, por lo que su
aplicacion adn no se ha puesto a prueba y resulta
incierta. Es posible que cualquier anuncio que haga en el
futuro la autoridad fiscal de la China continental exponga
al Subfondo a obligaciones fiscales imprevistas, que
podrian tener efectos retroactivos.
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Impuesto de Sociedades («IS»)

Si el Subfondo esté considerado a efectos fiscales como
una empresa residente en la RPC (a la que se hace
referencia igualmente como «China»), estara sujeto al
pago del IS a un tipo del 25% sobre su base imponible
mundial. Si el Subfondo esta considerado como una
empresa no residente en la RPC con un establecimiento o
sede en la RPC, los beneficios imputables a dicho
establecimiento o sede estaran sujetos al IS a un tipo del
25%.

La Gestora de inversiones pretende gestionar y
administrar el Subfondo de forma que la Sociedad y el
Subfondo no sean considerados como empresas
residentes en la RPC a efectos fiscales, ni como
empresas no residentes con un establecimiento o sede
en el pais a efectos del IS, aunque, debido a la
incertidumbre y a los posibles cambios en la legislacion o
las politicas fiscales, no puede garantizarse este
resultado.

A menos que exista una exencién o reduccion en el
marco de la actual legislacién y reglamentos fiscales de
la RPC, o al amparo de un acuerdo vigente para evitar la
doble imposicion («ADI»), una empresa no residente en la
RPC sin establecimiento ni sede en el pais esta sujeta a
retenciones en origen a cuenta del IS («RIS»),
generalmente a un tipo del 10% sobre los ingresos
obtenidos dentro de la RPC.

a) Ganancias de capital

Inversiones en acciones chinas de la clase A a través
del canal Connect

El 14 de noviembre de 2014, el Ministerio de
Finanzas, la Administracion Tributaria Estatal y la
Comisién China del Mercado de Valores publicaron
conjuntamente el documento Caishui 2014 N.° 81
(«Circular 81»), que establece una exencion temporal
del IS para las ganancias de capital obtenidas por
inversores extranjeros (incluido el Subfondo)
mediante operaciones con acciones chinas de la
clase A a través del canal Connect, en vigor a partir
del 17 de noviembre de 2014. Debe tenerse en cuenta
que la exencion fiscal prevista por la Circular 81 para
las operaciones con acciones chinas de la clase A a
través del canal Connect es de naturaleza temporal.

b) Dividendos

En el marco de la actual legislacion y los reglamentos
fiscales de la RPC, los dividendos obtenidos de
acciones de empresas chinas (incluidas las acciones
chinas de la clase A negociadas a través del canal
Connect) estan sujetos a una RIS del 10%, aplicable
a empresas extranjeras sin establecimiento ni sede
en la RPC a efectos del IS. La entidad que distribuya
dichos dividendos esté obligada a practicar la RIS en
cuestion. El tipo de la RIS podra verse reducido en
virtud de un ADI vigente, siempre y cuando se
cumplan las condiciones para beneficiarse de dicho
acuerdo previstas por este y por la legislacion y los
reglamentos fiscales de la RPC pertinentes.

c) Interés

A menos que sea aplicable una exencién concreta,
las empresas no residentes en la RPC estan sujetas a
una RIS del 10% sobre los intereses percibidos por
instrumentos de deuda emitidos por empresas
chinas, tipo que podréa verse reducido al amparo de
un ADI, siempre que se cumplan las condiciones de
este Gltimo. El interés percibido por bonos del Estado



emitidos por el Ministerio de Finanzas de la RPC y los
gobiernos locales esta exento de RIS en el marco del
régimen del IS, y podra estar igualmente exento al
amparo de ciertos ADI. Los bonos emitidos por
gobiernos locales normalmente son obligaciones
emitidas por el gobierno de una provincia, una regién
autébnoma o un municipio directamente bajo el
Gobierno central, o por un municipio independiente
que forme parte de la lista del plan estatal de la RPC.

Politica de provision fiscal para China

A la luz de las diversas incertidumbres en relacion con la
tributacion en China de las ganancias de capital
obtenidas de valores chinos, el Subfondo se reserva el
derecho de establecer una provisién para las RIS sobre
dichas ganancias o ingresos, tanto realizados como no
realizados, y a retener el impuesto por cuenta del
Subfondo. A menos que se especifique lo contrario en el
Suplemento, el Subfondo no pretende hoy por hoy
establecer una provisién para RIS sobre ganancias de
capital brutas realizadas y no realizadas derivadas de
operaciones con acciones chinas de la clase A a través
del canal Connect.

La Gestora de inversiones decidira, al inicio del
Subfondo, si el objetivo y las politicas de inversién del
Subfondo requeriran establecer dichas provisiones
fiscales para el Subfondo en relacion con las
obligaciones fiscales descritas mas arriba, tras recibir
asesoramiento fiscal independiente y tenerlo en
consideracién. Aun cuando se establezcan provisiones, la
cuantia de estas podra no ser suficiente para cumplir con
las obligaciones fiscales reales. De hacerse cualquier
provision, el nivel de esta se establecera en el
Suplemento. Sin embargo, dadas las incertidumbres que
rodean a la legislacion fiscal vigente en la RPC y la
posibilidad de que esta sufra cambios y se apliquen
impuestos retroactivamente, cualquier provisién hecha
por la Gestora de inversiones podria ser excesiva o
inadecuada para cumplir con las obligaciones fiscales
reales del pais en relacién con las ganancias obtenidas
de las inversiones del Subfondo. Una vez resuelta
cualquiera de las anteriores incertidumbres o en caso de
futuros cambios en la legislacion o las politicas fiscales,
la Gestora de inversiones, tan pronto como sea posible,
hara los ajustes pertinentes en la cuantia de la provision
fiscal que considere necesarios. Los inversores deberan
tener en cuenta que, en caso de que se establezca una
provision fiscal, esta podra ser excesiva o inadecuada
para cumplir con las obligaciones fiscales reales de la
RPC en relacion con las ganancias o ingresos obtenidos
de inversiones hechas por el Subfondo. Como
consecuencia, los inversores podrian verse beneficiados o
perjudicados, dependiendo de las normas finales de las
autoridades fiscales competentes de la RPC. Si no se
establece ninguna provision para posibles retenciones
fiscales, y en caso de que las autoridades fiscales de la
RPC impongan dicha retencién fiscal a las inversiones del
Subfondo, el Valor de inventario neto del Subfondo podra
verse negativamente afectado. Por consiguiente, puede
que se paguen reembolsos o repartos a los Accionistas
con derecho sin tener plenamente en cuenta la carga
fiscal que podria corresponderle al Subfondo, teniendo
este que soportar posteriormente dicha carga, lo que
afectaria a su Valor de inventario neto y a las Acciones
restantes del Subfondo en cuestién. De ser asi, tanto
quienes fueran Accionistas a la sazén como los nuevos
Accionistas se veran perjudicados por dicha merma.

Por otro lado, si la provisién es superior a las
obligaciones fiscales de la RPC finales imputables al
Subfondo, el excedente se repartira entre el Subfondo y
se reflejara en el valor de sus Acciones. Sin perjuicio de
lo expuesto, cabe tener en cuenta que ningln Accionista
que haya vendido sus Acciones del Subfondo antes de
que se haya repartido el excedente de cualquier provisién
del Subfondo tendréa derecho a reclamar en forma alguna
ninguna parte de las sumas retenidas repartidas entre el
Subfondo, una suma que quedaria reflejada en el valor de
las Acciones del Subfondo. Por lo tanto, los Accionistas
que hayan rescatado sus Acciones se veran perjudicados
como si hubieran sufrido la pérdida del excedente de la
provisién para impuestos en la RPC.

Impuesto profesional y otras sobretasas

La Circular 81 establece que las ganancias de capital
obtenidas por inversores extranjeros (incluido el
Subfondo) de operaciones con acciones chinas de la
clase A a través del canal Connect estarén exentas
temporalmente del impuesto profesional de la RPC («IP»).

Los repartos de dividendos o beneficios procedentes de
inversiones en renta variable obtenidos en la RPC quedan
fuera del ambito de aplicacidn fiscal del IP.

Se prevé que la reforma del IVA en la RPC, en cuyo marco
los sectores sujetos al IP pasaran a tributar en el IVA, se
amplie al sector de servicios financieros a finales de
2015. No esté claro si las ganancias de inversion
obtenidas por empresas no residentes en la RPC estaran
sujetas o no al IVA en el marco de la préxima reforma de
este impuesto, y, de estarlo, en qué forma.

En caso de que deba pagarse el IP o el IVA, también se
impondran el impuesto de mantenimiento urbano y
construccién (cuyos tipos actuales son del 1, el 5 0 el
7%), la sobretasa educativa (actualmente al 3%) y la
sobretasa educativa local (actualmente al 2%),
calculados sobre la base del IP/IVA exigible.

Impuesto sobre transmisiones patrimoniales y actos
juridicos documentados

En la RPC, el impuesto sobre transmisiones patrimoniales
y actos juridicos documentados se aplica a la
formalizacién o recepcion de todos los documentos
imponibles recogidos en el Reglamento Provisional de la
RPC en la materia. El impuesto sobre transmisiones
patrimoniales y actos juridicos documentados se aplica a
la formalizacién o recepcién en la RPC de determinados
documentos, incluidos los contratos de compraventa de
acciones chinas de la clase A negociadas en Bolsas de
Valores de la RPC. En el caso de los contratos de
compraventa de acciones chinas de la clase A
(incluyendo las acciones chinas de la clase A negociadas
a través del canal Connect), dicho impuesto recae
actualmente en el vendedor, y no en el comprador, a un
tipo del 0,1%.

Aspectos generales

El Gobierno chino ha aplicado en los Gltimos afos
diversas politicas de reforma fiscal, y es posible que la
actual legislacion y los reglamentos en materia fiscal
sean revisados o modificados en un futuro. Existe la
posibilidad de que la legislacion, los reglamentos y las
practicas actuales en materia fiscal de la RPC,
incluyendo las exenciones o reducciones, cambien con
efectos retroactivos en un futuro, y dichos cambios
podrian tener un efecto adverso sobre el patrimonio del
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Subfondo. Es mas, no hay ninguna seguridad de que el
trato fiscal preferente dado actualmente a los inversores
0 empresas extranjeros (de haberlo) no vaya a ser
suprimido. Cualquier cambio en las politicas fiscales
podria reducir los beneficios después de impuestos de
las empresas de la RPC en las que invierte el Subfondo,
con la consiguiente reduccion de los ingresos y / o del
valor de las Acciones.

Riesgo de calificacion de solvencia en China

El sistema de calificacion de solvencia de China
continental y las metodologias de calificacién usadas por
las agencias de calificacion chinas pueden ser distintos
de los empleados en otros mercados. Las calificaciones
de solvencia otorgadas por dichas agencias podrian, por
lo tanto, no ser directamente comparables con las
otorgadas por otras agencias de calificacion
internacionales.

RIESGOS DE CUSTODIA Y LIQUIDACION

Dado que un Subfondo puede invertir en mercados cuyos
sistemas de custodia y / o liquidacién de valores no
estén plenamente desarrollados, los activos de dicho
Subfondo que se negocien en esos mercados podrian
quedar expuestos a determinados riesgos. Entre dichos
mercados se incluyen, a titulo meramente enunciativo y
no limitativo, Jordania, Bangladesh, Indonesia, Corea del
Sur, Pakistan e India, y los riesgos aludidos incluirian, a
titulo meramente enunciativo y no limitativo:
liquidaciones imperfectas de entrega contra pago; un
mercado fisico y, por tanto, con posible circulacién de
titulos falsos; escasa informacién sobre operaciones y
acuerdos societarios; proceso de registro que influye en
la disponibilidad de los valores; falta de medios
adecuados de asesoramiento sobre los marcos legal y
fiscal; y la ausencia de un fondo de garantia/contra
riesgos en el Depositario Central.

Los mecanismos de liquidacién en los mercados
emergente suelen ser menos fiables que los disponibles
en paises mas desarrollados y ello incrementara, en
consecuencia, el riesgo de impago con ocasién de la
liquidacién, lo que podria traer consigo cuantiosas
pérdidas para la Sociedad y el Subfondo considerado en
relaciéon con sus inversiones en mercados emergentes.

RIESGO DE LIQUIDEZ

Los Subfondos trataran de adquirir Gnicamente valores
para los que exista un mercado liquido. No obstante, no
todos los valores en los que los Subfondos invierten
cotizaran o tendran calificaciones de solvencia asignadas
y, en consecuencia, su liquidez puede ser baja. La
inversion en valores iliquidos puede reducir la
rentabilidad de los Subfondos porque puede que estos
altimos no puedan venderlos en un momento o0 a un
precio ventajosos. Los Subfondos también podrian tener
complicado vender los activos a su precio razonable en
coyunturas adversas de mercado, lo que limitara la
liquidez. Los diferenciales de oferta/demanda del precio
de ciertos activos con menor liquidez también pueden ser
mayores Yy, por lo tanto, el Subfondo podria soportar
mayores costes de negociacion. Las inversiones en
valores extranjeros, Derivados o valores con un riesgo de
crédito y / o de mercado importante tienden a tener una
mayor exposicion al riesgo de liquidez. Los mercados
financieros de paises con mercados emergentes suelen
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adolecer de la liquidez de la que se dispone en paises
mas desarrollados. Las compras y ventas de inversiones
pueden llevar méas tiempo del que se precisa en las
bolsas de paises desarrollados y las operaciones podrian
tener que concluirse a precios desfavorables.

Marco de liquidez para la gestion de los riesgos

La Sociedad gestora ha establecido un marco de liquidez
para la gestion de los riesgos que le permite detectar,
supervisar y controlar los riesgos de liquidez de los
Subfondos (el «Marco»). El Marco, junto con las
herramientas de gestion de la liquidez disponibles,
pretende lograr un tratamiento equitativo de los
accionistas y salvaguardar los intereses del resto de
accionistas frente al comportamiento de reembolso de
otros inversores, ademas de mitigar el riesgo sistémico.

El Marco de la Sociedad gestora esta adaptado a las
caracteristicas especificas de cada Subfondo y tiene en
cuenta las condiciones de liquidez del Subfondo en
cuestion, la liquidez de la clase de activos, las
herramientas de liquidez y los requisitos normativos.

La Sociedad gestora cuenta con la funcién de riesgo
permanente para la aplicaciéon del Marco. La funcién de
riesgo permanente aplica el Marco para supervisar y
gestionar el riesgo de liquidez de cada Subfondo. Dentro
de este marco, la Gestora de inversiones y la funcién de
riesgo permanente tienen en cuenta elementos como la
liquidez de las inversiones; las previsiones de flujos de
fondos y reembolsos; la liquidez del mercado y el coste
de operar en diversas condiciones del mercado; y su
capacidad para cumplir con los reembolsos y responder a
flujos excesivos. La liquidez de la cartera y el riesgo de
reembolso se evaltan periédicamente usando diferentes
indicadores cualitativos y cuantitativos como pruebas de
estrés, la concentracién de accionistas, los patrones de
rescate o los volumenes negociados a diario de valores
de la cartera. Cualquier resultado adverso significativo se
notifica a la direccién superior de la Sociedad gestora de
inversiones correspondiente, a los Consejeros y a la
Sociedad gestora. Se han establecido procedimientos
para aplicar medidas extraordinarias como el diferimiento
de reembolsos o la suspensién de los Subfondos para
cumplir con los reembolsos y mantener la liquidez
indicada en el Folleto.

Este Marco permite que la funcién de riesgo permanente
evalle, revise y apruebe, conjuntamente con la Gestora
de inversiones, con los Consejeros y la Sociedad gestora
cualquier accién que deba emprenderse con poca
antelacién para responder a grandes reembolsos o ante
situaciones de un mercado estructuralmente en tension,
a través de una o varias de las herramientas descritas a
continuacién. Los inversores deben tener en cuenta que
existe el riesgo de que las herramientas no resulten
eficaces a la hora de gestionar el riesgo de liquidez y
reembolsos.

Herramientas para gestionar el riesgo de liquidez

Dentro del Marco, existen herramientas para gestionar el
riesgo de liquidez, incluidas:

® Como se describe con mas detalle anteriormente bajo
el epigrafe «Ajuste por dilucién», los Consejeros
podran ajustar el Valor liquidativo de la accién de un
Subfondo a fin de reducir el efecto dilutivo y
repercutir los costes de las operaciones a los
inversores que realicen operaciones.



® Un Subfondo podra tomar a préstamo sumas que
representen hasta un 10% de su Valor de inventario
neto, siempre que dicho endeudamiento se contraiga
con caréacter transitorio.

® Siel nimero de Acciones de un Subfondo concreto
respecto del cual se hayan recibido solicitudes de
reembolso en cualquier Dia de valoracién supera una
décima parte del niamero total de Acciones emitidas
de dicho Subfondo, o supera una décima parte del
Valor de inventario neto del Subfondo concreto
respecto del cual se hayan recibido solicitudes de
reembolso en ese dia, los Consejeros podran, a su
libre eleccion, declinar el reembolso de cualesquiera
Acciones que superen una décima parte del numero
total de Acciones emitidas de ese Subfondo o que
superen una décima parte del Valor de inventario
neto del Subfondo concreto respecto del cual se
hayan recibido las solicitudes de reembolso.

® La Sociedad gestora podra, con el consentimiento
previo de un accionista, satisfacer el pago de un
reembolso en especie mediante la asignacion a favor
del accionista de inversiones de la cartera del
Subfondo en cuestion por un valor igual al precio de
las Acciones objeto del reembolso en cuestion.

® La Sociedad podra reembolsar obligatoriamente
todas las Acciones de la Sociedad o todas las
Acciones de cualquier Subfondo.

® En el supuesto de que fuera imposible o inadecuado
llevar a cabo una valoracion de un activo concreto
aplicando las normas de valoracién establecidas, los
Consejeros podran emplear otros métodos de
valoracién que gocen de general reconocimiento al
objeto de obtener una valoracién adecuada de dicho
activo, siempre que cualesquiera métodos
alternativos de valoracién reciban la aprobacion del
Depositario.

® |os Consejeros podran suspender el calculo del Valor
de inventario neto de un determinado Subfondo en
ciertas circunstancias, como se describe con detalle
mas arriba bajo el epigrafe «Calculo del Valor de
inventario neto».

RIESGO DE VALORACION

Un Subfondo puede invertir parte de su patrimonio en
valores y / o instrumentos no liquidos o no admitidos a
cotizacion. Estas inversiones o instrumentos se valoraran
por los Consejeros, o por aquellos en quienes ellos
deleguen, de buena fe y consultando con la Gestora de
inversiones respecto de su valor probable de realizacién.
Estas inversiones son inherentemente dificiles de valorar
y estan sujetas a una incertidumbre considerable. No
existe seguridad alguna de que las estimaciones
resultantes del proceso de valoracion reflejaran los
precios actuales, o del altimo cierre, de estos valores. Si
dicha valoracion resulta incorrecta, puede afectar al
céalculo del Valor de inventario neto del Subfondo.

RIESGO DE PRESTAMO DE VALORES

Determinados Subfondos pueden celebrar operaciones de
préstamo de valores. Como con cualquier concesién de
crédito, se corren los riesgos de demora y recuperacion.
Si el prestatario de los valores deviene insolvente o
incumple cualquiera de sus obligaciones derivadas de
una operacion de préstamo de valores, la garantia

proporcionada respecto de esa operacion, sera ejecutada.
El valor de la garantia se mantendra por encima del valor
de los titulos cedidos. No obstante, existe el riesgo de
que el valor de la garantia pueda caer por debajo del
valor de los titulos cedidos. Ademas, debido a que un
Subfondo podria invertir las garantias dinerarias
recibidas, dentro de las condiciones y los limites
establecidos por el Banco Central, una garantia sobre la
inversion de un Subfondo estara expuesta al riesgo
asociado a estas inversiones, como el incumplimiento o
impago del emisor del valor correspondiente.

RIESGO DE CREDITO

No puede garantizarse que los emisores (p. ej., Estados,
municipios y distritos especiales) de los valores u otros
instrumentos en los que un Subfondo invierta no
experimentaran dificultades crediticias que puedan traer
consigo la pérdida de la totalidad o una parte de las
sumas invertidas en dichos valores o instrumentos, o de
los pagos vencidos sobre tales valores o instrumentos.
Los Subfondos también podrian estar expuestos al riesgo
de crédito respecto de las contrapartes con las que
operan o a las que colocan los méargenes o garantias
sobre las transacciones en Derivados, y podrian soportar
el riesgo de contraparte.

RIESGO DE LAS CALIFICACIONES DE
SOLVENCIA Y LOS VALORES SIN
CALIFICACION DE SOLVENCIA

Las agencias de calificacion crediticia son servicios
privados que califican la calidad crediticia de los valores
de renta fija, incluidos los valores convertibles. Las
calificaciones de solvencia asignadas por una agencia de
calificacion crediticia no son estandares absolutos de
calidad crediticia, y no evalGan los riesgos de mercado.
Las agencias de calificaciéon pueden tener fallos, en lo
que se refiere a modificar a tiempo las calificaciones de
solvencia, y la situacién financiera actual de un emisor
podria ser mejor o peor de la indicada por su calificacion.
En el caso de que descienda la calificacién de un valor
adquirido por un Subfondo, dicho valor podria perder
liquidez y, como consecuencia, el Subfondo en cuestion
podria ser incapaz de vender dicho valor en un momento
0 a un precio ventajosos. Un Subfondo no vendera
necesariamente un valor cuando su calificacién crediticia
se reduzca por debajo de la que tenia en el momento de
la compra. Las Gestoras de inversiones no se guian
exclusivamente por las calificaciones de solvencia, y
desarrollan su propio analisis de calidad del crédito de
los emisores. En el caso de que los servicios de
calificacion asignen distintas calificaciones crediticias al
mismo valor, las Gestoras de inversiones determinaran
cuél es la calificacion que mejor refleja, a su juicio, la
calidad y riesgo del valor en ese momento, que podria ser
el méas elevado de las diversas calificaciones que se le
asignan.

Cada uno de los Subfondos podra adquirir valores que no
hayan sido calificados por una agencia de calificacién
crediticia si su Gestora de inversiones determina que el
valor es una calidad comparable a la de un valor con
calificacion que pueda comprar el Subfondo. Los valores
sin calificacién de solvencia pueden ser menos liquidos
que los valores con calificaciéon de solvencia
comparables, y conllevan el riesgo de que la Gestora de
inversiones pudiera evaluar indebidamente la calificacion
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de solvencia comparada del valor. El andlisis de la
solvencia de los emisores de valores de alto rendimiento
puede resultar mas compleja que en el caso de los
emisores de valores de renta fija de calidad superior. En
la medida en que un Subfondo invierta en valores de alto
rendimiento y / o sin calificacién, el éxito del Subfondo
en la consecucién de su objetivo de inversion podria
depender més del analisis de solvencia realizado por la
Gestora de inversiones, que si el Subfondo invirtiese
exclusivamente en valores de calidad mas elevada y que
tengan asignada calificacion crediticia.

RIESGO DE REEMBOLSO

Unos grandes volimenes de reembolsos en un Subfondo
podrian dar lugar a que el Subfondo se viese obligado a
vender activos en un momento y a un precio que
normalmente no serian los preferidos para liquidar estos
activos.

VARIACIONES DE LOS TIPOS DE INTERES

El valor de las Acciones podria verse afectado por
movimientos adversos sustanciales de los tipos de
interés. Por lo general, los precios de los valores de
deuda suben cuando caen los tipos de interés, mientras
que sus precios caen cuando suben los tipos de interés.

CRISIS DE LOS MERCADOS FINANCIEROS
MUNDIALES E INTERVENCION
GUBERNAMENTAL

Los mercados financieros mundiales estan sufriendo
actualmente unas perturbaciones profundas y
fundamentales, con una inestabilidad draméatica. Adn no
esté clara la medida en que las causas subyacentes de
inestabilidad penetran en todos los mercados financieros
mundiales, pero estas causas subyacentes han llevado a
una extensa intervencién gubernamental, que no tiene
precedentes. Los reguladores de muchos mercados han
aplicado o propuesto una serie de medidas reguladoras
de emergencia de gran alcance, como la propuesta de un
«fondo de salvamento» en Estados Unidos y las
restricciones, en muchos mercados, para las ventas en
posicién corta de valores tanto financieros como de otras
categorias. En algunos casos, las intervenciones de esta
clase se han producido con caracter de «emergencia»,
con poco o0 ningun preaviso, con la consecuencia de que
se ha visto subitamente yo sustancialmente eliminada la
capacidad de algunos participantes del mercado para
seguir ejecutando ciertas estrategias y / o gestionando el
riesgo de sus posiciones abiertas. Ademas, debido a la
incierta estabilidad de las entidades financieras
mundiales, no puede garantizarse la seguridad de los
activos mantenidos por cualquier entidad financiera,
cualesquiera que sean las condiciones de un acuerdo con
esa entidad. Debido a las complejidades de los mercados
financieros mundiales y al escaso marco temporal en el
que han podido actuar los gobiernos, estas
intervenciones han sido, en ocasiones, poco claras en
cuanto a su alcance y aplicacién, dando lugar a una
confusion e incertidumbre que por si mismas han
perjudicado considerablemente el funcionamiento eficaz
de esos mercados, y también a las estrategias que
anteriormente funcionaban con éxito. Resulta imposible
predecir con certeza cuales seran las restricciones
temporales o permanentes que pudieran imponerse a los
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mercados, y / o los efectos de tales restricciones sobre la
capacidad de cualquier Subfondo para cumplir con sus
objetivos o politicas de inversion. No obstante, los
Consejeros de la Sociedad consideran que existe una
probabilidad de una mayor regulacién de los mercados
financieros mundiales, y que esta mayor regulacion
podria perjudicar considerablemente los resultados de
los Subfondos.

PERTURBACIONES DEL MERCADO

Un Subfondo podria sufrir pérdidas considerables en el
caso de que los mercados se vean afectados por
perturbaciones y otros eventos extraordinarios, de una
forma que no sea acorde con las relaciones histéricas de
determinacion de precios. El riesgo de pérdida motivado
por una desconexién con los precios histéricos se
acrecienta por el hecho de que, en mercados
perturbados, muchas posiciones se vuelven iliquidas,
haciendo dificil o imposible cerrar las posiciones cuando
del mercado se mueve contra ellas. Habitualmente, en
unos mercados perturbados se reducira la financiacién
por parte de sus bancos, operadores y otras
contrapartes, disponible para un Subfondo. Tal reduccién
podria dar lugar a pérdidas considerables para ese
Subfondo. Una subita contraccién del crédito, por parte
de la comunidad de operadores, ha dado lugar a
liquidaciones forzosas y pérdidas considerables en
muchos fondos de inversion y otros vehiculos. Debido a
que las perturbaciones del mercado y las pérdidas de un
sector pueden causar efectos de onda expansiva en otros
sectores, muchos fondos de inversién y otros vehiculos
han sufrido fuertes pérdidas, aunque no tuvieran
necesariamente fuertes inversiones relacionadas con el
crédito. Una bolsa o mercado financiero pueden en
ocasiones suspender o limitar la contratacién. Una
suspension de esta clase haria dificil o imposible que
alguno de los Subfondos liquidase las posiciones
afectadas, lo que expondria a estos Subfondos a sufrir
pérdidas. Tampoco existe seguridad alguna de que los
mercados extrabursatiles se mantengan suficientemente
liquidos para que los Subfondos cierren sus posiciones.

FIABILIDAD DE LA INFORMACION

No existe seguridad de que sean totalmente fiables las
fuentes de informacién relativas a los paises a los que se
orientarian nuestras inversiones. Las estadisticas
oficiales pueden obtenerse sobre bases distintas de las
utilizadas en los paises desarrollados. En consecuencia,
cualquier afirmacion relacionada con algunos de estos
paises objetivo debe someterse a algin grado de
incertidumbre sobre la fiabilidad de la informacién oficial
y publica disponible.

RIESGO DE VALORACION DE LA GESTORA
DE INVERSIONES

El Agente administrativo podré consultar con una Gestora
de inversiones acerca de la valoracion de determinadas
inversiones. Aunque existe un conflicto inherente de
intereses entre la participacién de una Gestora de
inversiones en la determinacién del precio o la valoracion
de las inversiones de un Subfondo y el desempeno por
parte de dicha Gestora de inversiones en sus restantes
cometidos y responsabilidades en relacién con dicho
Subfondo, toda Gestora de inversiones debera tratar de
resolver dicho conflicto de manera equitativa y conforme



al interés de los inversores. Estas inversiones son
inherentemente dificiles de valorar y estéan sujetas a una
incertidumbre considerable. No existe seguridad alguna
de que las estimaciones resultantes del proceso de
valoracion reflejaran los precios actuales, o del Gltimo
cierre, de estos valores.

RIESGO DE CAPITALIZACION BURSATIL

Determinados Subfondos pueden invertir en valores de
pequeias y medianas (por capitalizacion bursatil)
empresas, 0 en instrumentos financieros relacionados
con dichos valores, que pueden presentar un mercado
mas limitado que los valores de empresas de mayor
capitalizacién, y podrian conllevar mayores riesgos y
volatilidad que los de estas Gltimas. En consecuencia,
podria resultar mas dificil conseguir vender estos valores
en un momento propicio o sin una reduccion notable de
su precio que en el caso de los valores de empresas con
mayor capitalizacion bursatil y un mercado de
negociaciéon mas amplio. Ademas, la cotizacion de los
valores de pequefias y medianas empresas podria acusar
una mayor volatilidad, ya que por lo general muestra una
mayor sensibilidad a los factores adversos del mercado,
como la publicacién de unos informes econémicos
desfavorables.

Las empresas con menores capitalizaciones bursatiles
pueden encontrarse en una fase mas temprana de
desarrollo, estar sujetas a mayores riesgos de negocio,
tener lineas de producto limitadas, contar con recursos
financieros también limitados y disponer de menor
profundidad de la gestién que las empresas mas
afianzadas. Ademas, estas empresas pueden tener
dificultades para resistir la competencia de otras
empresas mas afianzadas dentro de sus sectores. Los
valores de empresas con menores capitalizaciones
bursatiles pueden contar con un escaso volumen de
contratacion (y tenerse que vender, por ello, con
descuento respecto de los precios vigentes en el
mercado, o vendidos en partidas pequenas a lo largo de
un extenso periodo de tiempo), siendo también posible
que sean seguidas por menos analistas de investigacion
de inversiones, y que estén sujetas a oscilaciones de
precios mas amplias, todo lo cual puede generar una
mayor probabilidad de pérdida que la inversion en valores
de empresas de mayor capitalizacién. Ademas, los costes
de transaccion de los valores de menor capitalizacion
pueden ser mayores que los correspondientes a las
empresas de capitalizacién mas elevada.

RIESGO DE GESTORA DE GESTORAS

Algunos Subfondos utilizan un enfoque de gestora de
gestoras, por el cual, aunque la Gestora de inversiones
supervisa la gestion general de los activos del Subfondo
a través de las Gestoras delegadas de inversiones, cada
Gestora delegada de inversiones toma decisiones de
inversién de forma independiente. La Gestora de
inversiones no gestionara ninguna parte del Subfondo
directamente. La Gestora de inversiones no tiene ninguna
autoridad en relacion con las inversiones sobre ninguna
de las cuentas de las Gestoras delegadas de inversiones.
La Gestora de inversiones no esta en una posicion en la
que pueda asumir la conformidad previa a las
operaciones de ninguna Gestora delegada de inversiones.

Es posible que los estilos de inversion de las Gestoras
delegadas de inversiones no se complementen entre si.
Como consecuencia de ello, la exposicién del Subfondo a
un determinado valor, sector, capitalizacion bursatil, area
geografica o estilo de inversién podria, de forma no
intencionada, ser superior o inferior a la exposiciéon que
hubiese tenido si el Subfondo contase con una Unica
Gestora delegada de inversiones. Ademas, si una Gestora
delegada de inversiones compra un valor durante un
periodo de tiempo concreto, mientras otra Gestora
delegada de inversiones lo vende o mantiene una
posicién corta sobre ese mismo valor, el Subfondo
incurrird en costes de transaccidén y la posicién neta del
Subfondo en el valor puede ser aproximadamente similar
a la que tendria con una Unica Gestora delegada de
inversiones y sin estas transacciones en su cartera.
También es posible que dos o méas Gestoras delegadas de
inversiones adquieran el mismo valor, al mismo tiempo,
sin que se sumen sus operaciones, lo que supondria unos
gastos por operaciones de cartera superiores.

RIESGO DE ASIGNACION

La capacidad del Subfondo para alcanzar su objetivo de
inversion empleando el método de gestion de gestoras
depende, en parte, de la capacidad de la Gestora de
inversiones para asignar los activos del Subfondo entre
las Gestoras delegadas de inversiones. No existe ninguna
seguridad acerca de que las asignaciones realizadas sean
las adecuadas para cumplir el objetivo de inversion del
Subfondo.

Ademas, en lo que respecta a los Subfondos que aplican
estrategias de asignacion dindmica de activos, las
inversiones del Subfondo pueden reajustarse
periédicamente y, por lo tanto, el Subfondo podria
soportar mayores costes de transaccién que un fondo
con una estrategia de asignacion estéatica.

RIESGOS ESPECIFICOS DE LA INVERSION
EN SOCIEDADES DE PEQUENA
CAPITALIZACION

Riesgos de valores de pequena capitalizacion

En general, las acciones de sociedades de pequena
capitalizacién se negocian en volimenes mas reducidos y
estan sujetas a mayores o mas impredecibles cambios de
precio que los valores de mayor capitalizacion, o el
mercado en general. Las sociedades de pequena
capitalizacion pueden tener lineas de producto o
mercados limitados, ser financieramente menos seguras
que las empresas mayores, o depender de un nimero
reducido de personal clave. Si se dan acontecimientos
adversos, como los debidos a cambios en la direccién o
al fracaso de un producto, la inversién del Subfondo en
una sociedad de pequena capitalizacién puede perder
valor sustancial. Invertir en empresas de pequena
capitalizacién requiere una perspectiva de inversién a
mas largo plazo y puede no resultar conveniente para
todos los inversores.

Riesgo de pequeias empresas

Las pequenas empresas pueden brindar mayores
oportunidades de apreciacion del capital que otras
mayores, aunque tienden a ser mas vulnerables a
acontecimientos adversos que estas Ultimas, por lo que
la inversion en ellas puede conllevar ciertos riesgos
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especiales. Las pequefnas empresas pueden tener lineas
de producto o mercados limitados, o pocos recursos
financieros, y pueden ser dependientes de un grupo
directivo reducido. Asimismo, dichas empresas pueden
haber sido recientemente organizadas y tener poca o
ninguna trayectoria de éxito. Ademas, la Gestora de
inversiones puede no haber tenido oportunidad de
evaluar el rendimiento de estas empresas mas recientes
en condiciones de mercado adversas o fluctuantes. Los
valores de empresas pequefnas pueden negociarse con
menor frecuencia y en menor volumen que valores mas
extendidos. Los precios de estos valores pueden fluctuar
de forma mas acusada que los de otros, y el Subfondo
puede experimentar ciertas dificultades a la hora de
comprar o cerrar posiciones con dichas acciones a
precios de mercado vigentes. Es posible que no haya
tanta informacion disponible piblicamente acerca de los
emisores de estos valores, o que exista un menor interés
del mercado por ellos que en el caso de empresas
mayores, y ambos aspectos pueden causar una
importante volatilidad de los precios. Algunos valores de
pequenos emisores pueden no tener liquidez o estar
restringidos en términos de reventa.

FISCALIDAD

Se llama la atencion de los inversores sobre el apartado
«Régimen fiscal» de este Folleto, y principalmente en los
que se refiere a la obligacién tributaria ocasionada por
ciertos hechos como transformacioén en efectivo,
reembolso o transferencia de Acciones por parte de los
Accionistas, o el pago de dividendos a estos ultimos,
cuando estos Accionistas son Residentes en Irlanda o
Residentes Habituales en Irlanda. Ademas, los inversores
deben ser conscientes de que los ingresos o dividendos
que perciban, o los beneficios que realicen, podran dar
lugar a una imposicioén adicional en su pais de
ciudadania, residencia, domicilio y / o constitucién. Los
inversores deben consultar a sus asesores financieros u
otros profesionales, acerca de las posibles
consecuencias tributarias o de otra clase, debidas a la
suscripcidn, la tenencia, la transferencia, el canje, el
reembolso o cualquier otra operacién con Acciones, con
arreglo a las legislaciones de sus paises de ciudadania,
residencia, domicilio y / o constitucién.

Cualquier cambio en la legislacion fiscal de Irlanda, o de
cualquier otra parte, podria afectar (i) a la capacidad de
la Sociedad o de cualquier Subfondo para lograr su
objetivo de inversion; (ii) al valor de las inversiones de la
Sociedad o de cualquier Subfondo; o (iii) a la capacidad
para pagar rendimientos a los Accionistas o para
modificar dichos rendimientos. Cualquiera de dichos
cambios, que ademas podrian ser retroactivos, podria
afectar a la validez de la informacion aqui recogida,
basada en la legislacion y las practicas fiscales actuales.
Los inversores potenciales y los Accionistas deben tener
en cuenta que la informacién fiscal aqui incluida, asi
como la incluida, segin los casos, en cualquier
Suplemento, se basa en la asesoria recibida por los
Consejeros en relacién con la legislacion y las practicas
en vigor en la jurisdiccién pertinente en la fecha del
presente Folleto. Al igual que ocurre con cualquier
inversion, no puede garantizarse que vaya a durar
indefinidamente la posicion tributaria o la posicion
tributaria propuesta vigente en el momento de la
realizacion de una inversién en la Sociedad.
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Si, como consecuencia de la condicién de un Accionista,
la Sociedad o un Subfondo incurren en alguna deuda
fiscal, en cualquier jurisdiccion, incluyendo cualesquiera
intereses o sanciones que le afecten si se produce
cualquier hecho imponible, la Sociedad o el Subfondo
estaran facultados para deducir este importe del pago
debido a ese hecho, o bien para reembolsar o cancelar un
namero suficiente de las Acciones poseidas por el
Accionista o el beneficiario efectivo de esas acciones,
que alcancen el valor suficiente, una vez deducidos todos
los gastos de reembolso, para satisfacer esa obligacion.
El Accionista de que se trate debera indemnizar y
mantener indemnizada a la Sociedad o al Subfondo
frente a cualquier pérdida que estos sufran por incurrir
en alguna deuda fiscal y cualesquiera intereses o
sanciones si se produce cualquier hecho imponible,
incluso si no se ha efectuado tal deduccién, apropiacion
o cancelacioén.

Se advierte a los Accionistas y a los inversores
potenciales de los riesgos fiscales asociados a invertir en
la Sociedad. Véase el apartado «Fiscalidad».

LEY DE CUMPLIMIENTO FISCAL DE
CUENTAS EXTRANJERAS (FOREIGN
ACCOUNT TAX COMPLIANCE ACT)

Las disposiciones sobre cumplimiento fiscal de cuentas
extranjeras («<FATCA») de la Ley de incentivos a la
contrataciéon para la recuperacién del empleo de 2010,
que se aplican a ciertos pagos, estan disefadas
basicamente para obligar a que se presente al Servicio
de Impuestos Internos de EE. UU. (IRS) la informaci6n
relativa a la propiedad directa e indirecta por parte de
Personas Estadounidenses Especificadas de cuentas no
estadounidenses y entidades no estadounidenses, de
forma que de no facilitarse la informacién exigida, ello
dara lugar a retenciones fiscales en EE. UU. del 30% a
las inversiones estadounidenses directas (y puede que
también a las inversiones estadounidenses indirectas).
Con el fin de evitar las retenciones fiscales en EE. UU.,
es probable que tanto los inversores estadounidenses
como los no estadounidenses estén obligados a facilitar
informacion sobre si mismos y sus inversores. En este
sentido, los Gobiernos de Irlanda y Estados Unidos
firmaron el 21 de diciembre de 2012 un acuerdo
intergubernamental («IGA irlandés») con respecto a la
aplicacion de las FATCA (para ver mas detalles, consulte
el apartado titulado «Cumplimiento de los requisitos de
informacién y retencién de EE. UU.»).

En virtud del IGA irlandés, por lo general, las
instituciones financieras extranjeras (FFI) que cumplan
plenamente con los reglamentos pertinentes no estaran
obligadas a aplicar la retencién fiscal del 30%. Cada uno
de los Subfondos de la Sociedad se ha registrado como
«Reporting Model 1 FFI». La Sociedad intentara cumplir
todas las obligaciones que se le imponen a fin de evitar
la imposiciéon de cualquier retencion fiscal establecida
por la FACTA. Sin embargo, es imposible asegurar que la
Sociedad pueda satisfacer las obligaciones pertinentes
de la FATCA. Si la Sociedad se ve sujeta a una retencion
fiscal debido a la FATCA, el valor de las Acciones de los
Accionistas podria sufrir pérdidas considerables. No
obstante, en caso de que la Sociedad se vea sujeta a
retenciones fiscales estadounidenses conforme a las
FATCA, o no esté en disposicion de cumplir con algan
requisito de las FATCA, el Agente administrativo,
actuando en nombre de la Sociedad, podra adoptar



medidas en relacion con la inversion de un Accionista en
la Sociedad para corregir dicho incumplimiento y / o para
asegurarse de que soporte econémicamente dicha
retencién el inversor en cuestion, cuyo incumplimiento de
la obligacion de facilitar la informacién necesaria o de
convertirse en una institucion financiera extranjera
participante u otra accién o inaccion haya dado lugar a
las retenciones fiscales o al incumplimiento, incluido el
reembolso obligatorio, total o parcial, de la tenencia de
acciones de dicho Accionista en la Sociedad.

Los Accionistas y los inversores potenciales deberan
consultar a su propio asesor fiscal las cuestiones
relacionadas con los requisitos de certificacion y
presentacion de informacién fiscal federal, estatal y local
en EE. UU. y otros paises, relacionados con la inversion
en la Sociedad.

NORMAS COMUNES DE INFORMACION
(CRS)

Basandose considerablemente en el planteamiento
intergubernamental con respecto a la aplicacién de la
FATCA, la OCDE desarrollé las normas comunes de
informacion («CRS», por sus siglas en inglés) para
abordar la cuestion de la evasién en paraisos fiscales de
manera global. Ademas, el 9 de diciembre de 2014, la
Union Europea adopté la Directiva del Consejo de la UE
2014/107/UE, que modifica la Directiva 2011/16/UE por lo
que se refiere a la obligatoriedad del intercambio
automatico de informacién en el ambito de la fiscalidad
(«DAC2»).

El CRS y la DAC2 constituyen un estandar comin en
materia de diligencia debida, elaboracién de informes e
intercambio de informacién financiera. De conformidad
con el CRS y la DAC2, las jurisdicciones participantes y
los Estados miembros de la UE deberan obtener de las
instituciones financieras declarantes —e intercambiar
automaticamente con los socios todos los afios—
informacion financiera relativa a todas las cuentas
declarables identificadas por las instituciones financieras
sobre la base de procedimientos comunes de diligencia
debida e informacion. La Sociedad esta obligada a
cumplir con los requisitos de diligencia debida y de
informacion del CRS y la DAC2 aprobados por Irlanda.
Podréa requerirse a los Accionistas que faciliten
informacion adicional a la Sociedad para que esta pueda
cumplir con sus obligaciones en el marco del CRS y la
DAC2. En caso de no facilitar la informacion solicitada,
un inversor podré incurrir en responsabilidades por
cualesquiera penalizaciones u otros gastos que se
ocasionen y / o estar sujeto al reembolso obligatorio de
sus Acciones de la Sociedad.

Los Accionistas y los inversores potenciales deberan
consultar a su propio asesor fiscal sus requisitos de
certificacion especificos en relacién con las inversiones
en la Sociedad.

LA NORMA VOLCKER

Los organismos reguladores estadounidenses han
adoptado la «Norma Volcker», que impone diversas
restricciones a entidades financieras como The Bank of
New York Mellon Corporation y sus filiales («<BNY
Mellon»), a la vez que ofrece varias excepciones.

La Norma Volcker excluye a los «fondos publicos
extranjeros», como los Subfondos de la Sociedad, que
cumplen determinados criterios, incluyendo, en el caso
de los Subfondos, que los intereses de propiedad de los
Subfondos se vendan predominantemente a personas
distintas a BNY Mellon y sus afiliadas, consejeros y
empleados ejecutivos sénior (los organismos reguladores
esperan que al menos el 75% de cada Subfondo esté en
poder de personas no estadounidenses que no estén
afiliadas ni sean consejeros o empleados ejecutivos
sénior de BNY Mellon). Por consiguiente, en la medida en
que BNY Mellon brinde capital inicial a un Subfondo de la
Sociedad y / o las afiliadas, los consejeros o los
empleados ejecutivos sénior de BNY Mellon realicen
inversiones en dicho Subfondo, BNY Mellon tomara
medidas para conseguir suficientes activos mediante la
inversion por parte de terceros y / o reducir sus
inversiones de capital inicial o las de sus afiliadas,
consejeros o empleados ejecutivos sénior, de forma que
sus inversiones, asi como las de sus afiliadas, consejeros
o empleados ejecutivos sénior constituyan menos del
25% del Subfondo en el plazo de tres afos, normalmente
desde la creacion del Subfondo.

Si BNY Mellon se ve obligado a desinvertir parte o la
totalidad de sus inversiones de capital inicial en un
Subfondo, deberan venderse posiciones de la cartera
para obtener capital. Dichas ventas conllevan los riesgos
siguientes: BNY Mellon podria poseer inicialmente un
porcentaje mayor del Subfondo y cualquier reduccién
obligatoria podria incrementar las tasas de rotacién de la
cartera del Subfondo, con el correspondiente incremento
de los costes y gastos de corretaje y transferencia, asi
como repercusiones fiscales. La informacién detallada
acerca de la inversion de BNY Mellon en cada Subfondo,
en su caso, se encuentra disponible mediante solicitud.

LEY ESTADOUNIDENSE DE HOLDINGS
BANCARIOS (US BANK HOLDING COMPANY
ACT)

BNY Mellon esta sometida a determinadas leyes
bancarias de EE. UU. y del extranjero, incluida la Ley de
Holdings Bancarios (Bank Holding Company Act) de 1956
modificada (la «BHCA»), y el reglamento del Comité de
Gobernadores de la Reserva Federal (la «Reserva
Federal»). Asimismo, se ha elegido a BNY Mellon para
convertirse en una «sociedad financiera de cartera» (una
«FHC») segln la BHCA, un estatus disponible para un
holding bancario que cumple determinados criterios.
Mientras que las FHC pueden intervenir en una gama de
actividades mas amplia que los holdings bancarios que
no lo son, las actividades de las FHC y sus filiales estan
sujetas a determinadas restricciones impuestas por la
BHCA y otros reglamentos.

Si se considera que BNY Mellon debe «controlar» la
Sociedad en el sentido de la BHCA, se espera que estas
restricciones se apliquen también a la Sociedad. En
consonancia, la BHCA y otras leyes, reglas, reglamentos,
directivas bancarios vigentes y las interpretaciones de los
mismos por parte del personal de los organismos
reguladores que las administran pueden restringir las
transacciones y relaciones entre BNY Mellon, por una
parte, y la Sociedad, por otra, y pueden restringir las
inversiones, actividades y transacciones de la Sociedad.
Por ejemplo, los reglamentos de la BHCA pueden
restringir la capacidad de la Sociedad de realizar
determinadas inversiones o las dimensiones de ciertas
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inversiones, imponer un periodo de tenencia maximo en
todas o algunas de las inversiones de la Sociedad,
restringir la capacidad de la Gestora de inversiones de
participar en la gestion y las operaciones de las
sociedades en las que invierte la Sociedad, y restringir la
capacidad de BNY Mellon de invertir en la Sociedad.
Ademas, determinados reglamentos de la BHCA pueden
requerir la adicién de posiciones que poseen, tienen o
controlan entidades relacionadas. Por ello, en
determinadas circunstancias, puede ser preciso combinar
las posiciones en posesién de BNY Mellon (incluidas las
de la Gestora de inversiones) en nombre de clientes con
posiciones en posesion de los subfondos de la Sociedad.
En este caso, cuando los reglamentos de la BHCA
imponen un limite para el importe de una posicién en
posesion, las Gestoras de inversiones pueden emplear la
capacidad disponible para realizar inversiones para las
cuentas de otros clientes, lo que puede precisar que la
Sociedad limite y / o liquide determinadas inversiones.

Estas restricciones pueden afectar de forma
especialmente negativa a la Sociedad, por ejemplo, si
afectan a la capacidad de la Gestora de inversiones para
ejecutar determinadas estrategias dentro de la politica
de inversién de un Subfondo o a la hora de negociar
determinados valores. En el futuro, BNY Mellon podria
dejar de considerarse una FHC, lo que podria hacer que
la Sociedad se enfrentase a restricciones adicionales.

LIMITACIONES Y RESTRICCIONES
POTENCIALES A LAS OPORTUNIDADES Y
ACTIVIDADES DE INVERSION DE BNY
MELLON Y LA SOCIEDAD

BNY Mellon dirige un programa razonablemente disefado
para garantizar el cumplimiento general de las
obligaciones relacionadas con las sanciones econémicas
y comerciales aplicables directamente a sus actividades
(aunque dichas obligaciones no son necesariamente las
mismas a las que puede estar sujeta la Sociedad). Estas
sanciones econémicas y comerciales pueden prohibir,
entre otras cosas, transacciones con y la prestacién de
servicios a, directa o indirectamente, determinados
paises, territorios, entidades e individuos. Estas
sanciones econémicas y comerciales, y la aplicacién por
parte de BNY Mellon de su programa de cumplimiento
con respecto a las mismas, pueden restringir o limitar las
actividades de inversién de la Sociedad.

RIESGO DE SEGURIDAD CIBERNETICA

La Sociedad, la Sociedad gestora y sus proveedores de
servicios (incluidos la Gestora de inversiones, el Agente
administrativo, el Depositario y las entidades
comercializadoras) (las «Personas afectadas») pueden
estar expuestos a los riesgos operativos y de seguridad
de la informaci6n, asi como otros riesgos relacionados,
provocados por incidentes de seguridad informatica. En
general, los incidentes cibernéticos pueden deberse a
ataques deliberados o actos no intencionados. Los
ataques de seguridad informatica incluyen, entre otros, la
obtencion de acceso sin autorizacién a sistemas digitales
(por ejemplo, mediante pirateria o cédigos de software
malintencionados) con objeto de desviar activos o
informacion confidencial, dafar datos o provocar
interrupciones en el funcionamiento. Los ataques
cibernéticos también pueden llevarse a cabo sin que se
precise acceso no autorizado, por ejemplo, provocando
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ataques de denegacion de servicio en sitios web (es
decir, intentos de hacer que los servicios no estén
disponibles para los usuarios previstos). Los incidentes
de seguridad informatica que sufren las Personas
Afectadas pueden provocar alteraciones y afectar a las
operaciones comerciales, lo que podria causar pérdidas
financieras, por ejemplo, al interferir con la capacidad de
un Subfondo de calcular su Valor de inventario neto;
obstaculizar las operaciones de una cartera del
Subfondo; impedir que los Accionistas hagan negocios
con la Sociedad; infringir la legislacion vigente en materia
de privacidad, seguridad de datos u otras cuestiones;
conllevar sanciones y multas reglamentarias; danar la
reputacion, o requerir reembolsos u otros costes de
compensacion o reparacion, gastos juridicos o costes
adicionales para cumplir la normativa. También podrian
producirse consecuencias perjudiciales similares como
resultado de los incidentes de seguridad cibernética que
afecten a los emisores de valores en los que invierte el
Subfondo, las contrapartes con las que opera un
Subfondo, las autoridades reguladoras publicas,
operadores de cambio y otros operadores de los
mercados financieros, bancos, intermediarios, agentes,
companias de seguros, otras entidades financieras y
demas partes. Aunque se han desarrollado sistemas de
gestion de riesgos de la informacién y planes de
continuidad de negocio disenados para reducir los
riesgos asociados a la seguridad cibernética, los
sistemas de gestion de riesgos de seguridad cibernética
o planes de continuidad de negocio presentan
limitaciones inherentes, incluyendo la posibilidad de que
ciertos riesgos no han sido identificados.

RIESGOS ASOCIADOS CON EL MERCADO
DE BONOS INTERBANCARIO CHINO Y EL
MECANISMO DE ACCESO AL MERCADO DE
BONOS DE HONG KONG Y CHINA

La volatilidad del mercado y la posible falta de liquidez
debido a un volumen comercial bajo de determinados
valores de deuda del CIBM podran traducirse en una
fluctuacién considerable de determinados valores de
deuda cotizados en dicho mercado. Asi pues, un
Subfondo que invierte en el CIBM estara sujeto a los
riesgos de liquidez y volatilidad. Los diferenciales de
oferta/demanda de los precios de dichos valores de
deuda podran ser amplios, por lo que un Subfondo podra
incurrir en unos gastos de negociacion y realizacion
considerables y sufrir pérdidas a la hora de vender
dichos valores de deuda.

En la medida en la que un Subfondo opera en el CIBM, el
Subfondo podra también estar expuesto a riesgos
asociados con procedimientos de liquidacion y la quiebra
de contrapartes. La contraparte que celebre una
transaccion con un Subfondo podréa incumplir su
obligacion de liquidarla mediante la entrega de la
garantia correspondiente o el pago del valor.

En las inversiones a través del Mecanismo de acceso al
mercado de bonos de Hong Kong y China, un agente
liquidador nacional, un agente depositario extranjero, un
agente de registro u otro tercero (segln proceda) debera
realizar la presentaciéon de documentos, el registro en el
Banco Popular de China y la apertura de una cuenta. Asi,
un Subfondo esta sujeto a los riesgos de quiebra o
errores de tales terceros.



La negociacion a través del Mecanismo de acceso al
mercado de bonos de Hong Kong y China se realiza por
medio de plataformas de negociacién y sistemas
operativos desarrollados recientemente. No hay ninguna
seguridad de que estos sistemas vayan a funcionar
correctamente ni de que vayan a continuar adaptandose
a los cambios y a la evolucién del mercado. En caso de
que los sistemas correspondientes dejasen de funcionar
correctamente, la negociacién a través del Mecanismo de
acceso al mercado de bonos de Hong Kong y China
podria verse interrumpida. Por ello, la capacidad de un
Subfondo de negociar a través del Mecanismo de acceso
al mercado de bonos de Hong Kong y China (y, por tanto,
de perseguir su estrategia de inversion) podria verse
afectada negativamente. Ademas, cuando un Subfondo
invierte en el CIBM a través del Mecanismo de acceso al
mercado de bonos de Hong Kong y China puede estar
sujeto a riesgos de retrasos inherentes a la colocacién de
las 6rdenes y / o los sistemas de liquidacion.

Invertir en el CIBM también est4 sujeto a riesgos
normativos. Las normas y reglamentos aplicables a la
inversion en el CIBM estéan sujetos a modificaciones que
podrian tener efectos retroactivos. En caso de que las
autoridades correspondientes de la China continental
suspendiesen la apertura de cuentas o la negociacién en
el CIBM, la capacidad de inversion en el CIBM de un
Subfondo sera limitada y, tras haber descartado otras
alternativas de negociacion, el Subfondo podra sufrir
pérdidas considerables como consecuencia. Las reformas
o los cambios de las politicas macroeconémicas, como
las politicas monetaria y fiscal pueden afectar a los tipos
de interés. Por consiguiente, el precio y la rentabilidad de
los bonos de un Subfondo también podrian verse
afectados.

Riesgo de liquidacion y compensacion

CMU y CCDC han establecido vias de compensacion y
cada uno se ha convertido en operador del otro para
facilitar la compensacién y la liquidacién de operaciones
transfronterizas. En las operaciones transfronterizas
iniciadas en un mercado, por un lado la camara de
compensacién de dicho mercado debera compensar y
liquidar con sus propios operadores, y por otro lado, se
compromete a cumplir con las obligaciones de
compensacion y liquidacién de sus operadores para con
la camara de compensacion contraparte.

Como contraparte central nacional del mercado de
valores de la RPC, CCDC actia como una red integral de
compensacion, liquidacién e infraestructura de tenencia
de bonos. CCDC ha establecido una estructura de gesti6n
de riesgos y mediciones aprobadas y supervisadas por el
Banco Popular de China («PBOC»). Las posibilidades de
quiebra de CCDC se consideran remotas, pero en el
remoto caso de que asi fuese, las responsabilidades de
CMU respecto de los bonos negociados a través del
Mecanismo de acceso al mercado de bonos de Hong
Kong y China en el marco de sus contratos bursatiles con
operadores de compensacién se limitaran a ayudar a
estos Gltimos a formular sus demandas contra CCDC.

CMU debe intentar recuperar, de buena fe, los bonos y el
dinero pendientes de CCDC a través de los canales
legales disponibles o mediante la liquidacion de CCDC.
En tal caso, el Subfondo podra sufrir retrasos en el
proceso de cobro o puede que no sea capaz de recuperar
integramente sus pérdidas de CCDC.

Riesgo regulatorio

El Mecanismo de acceso al mercado de bonos de Hong
Kong y China es un concepto novedoso. Los reglamentos
vigentes adn no se han puesto a prueba y no existe
certeza con respecto a la manera en la que se aplicaran.
Ademas, estan sujetos a cambios que pueden tener un
posible caracter retroactivo y no existe garantia de que el
Mecanismo de acceso al mercado de bonos de Hong
Kong y China no se suprima. Asimismo, es posible que
los reguladores aprueben ocasionalmente nuevos
reglamentos en la Repulblica Popular de China y en Hong
Kong en relacién con las operaciones, la aplicacion de la
ley y las operaciones transfronterizas realizadas a través
del Mecanismo de acceso al mercado de bonos de Hong
Kong y China. Como resultado de estos cambios, los
Subfondos de la Empresa podrian verse gravemente
afectados.

Las reformas o los cambios de las politicas
macroeconémicas, como las politicas monetaria y fiscal
pueden afectar a los tipos de interés. Por consiguiente, el
precio y la rentabilidad de los bonos de un Subfondo
también podrian verse afectados.

Riesgo de conversion

Un Subfondo, cuya moneda de cuenta no sea el RMB,
podré exponerse también al riesgo de tipo de cambio
debido a la necesidad de la conversion a RMB para
inversiones en bonos de CIBM a través del Mecanismo de
acceso al mercado de bonos de Hong Kong y China.
Durante dicha conversién, los subfondos de la Empresa
podréan incurrir en gastos de conversion de divisa. El tipo
de cambio puede estar sujeto a fluctuaciones y, si el
RMB se deprecia, los subfondos de la Empresa pueden
incurrir en pérdidas al convertir las cantidades de las
ventas de bonos del CIBM a su moneda de cuenta.

RIESGO DE ELIMINACION GRADUAL DEL
IBOR

Muchos instrumentos financieros utilizan o pueden
utilizar un tipo variable basado en los tipos
interbancarios de oferta (IBOR). En este Folleto, a menos
que se indique lo contrario, todas las referencias al IBOR
como referencia deberan interpretarse como una
referencia al uso de efectivo como referencia. Los IBOR
incluyen el Tipo Interbancario de Oferta en Londres
(LIBOR), que es el tipo de oferta para depdsitos en
eurodélares a corto plazo entre los principales bancos
internacionales. El 27 de julio de 2017, el responsable de
la Financial Conduct Authority (Autoridad de Conducta
Financiera britanica) anunci6 la intencion de eliminar
gradualmente el uso del LIBOR a finales de 2021. Muchos
otros paises también estan planeando eliminar
gradualmente el uso de IBOR en el mismo plazo. Todavia
existe incertidumbre respecto a la futura utilizacién de
IBOR y la naturaleza de cualquier tipo de sustituto. Como
tal, el posible efecto de una transicion hacia la
eliminacion de los IBOR en un Subfondo o en los
instrumentos financieros en los que invierte un Subfondo
no se puede determinar todavia. El proceso de transicién
puede llevar a un aumento de la volatilidad y la falta de
liquidez en mercados que en la actualidad se basan en
los IBOR para determinar los tipos de interés. Asimismo,
podria llevar a una reduccién del valor de algunas
inversiones basadas en el IBOR y reducir la eficacia de
nuevas coberturas respecto a los instrumentos basados
en el IBOR existentes. Dado que la utilidad de los IBOR
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como indices de referencia puede deteriorarse durante el
periodo de transicion, estos efectos podrian producirse
antes de finales de 2021. El proceso de transicién
también podria precisar que se realizasen cambios en los
indices de referencia utilizados en el Folleto para
representar la tesoreria, es decir, podrian tener que
actualizarse el indice de referencia basado en el efectivo
de un Subfondo y / o los indices de referencia basados
en el efectivo segln los que se calculan las comisiones
en funcion de resultados («Actualizaciones de transicion
del IBOR»). Cualquier actualizacién de transicion del IBOR
hecha como resultado de la eliminacion de los IBOR no
se notificara a los Accionistas con antelacién, sino que se
incluird en los informes peri6dicos.

RIESGO ASOCIADO A LA COVID-19

En marzo de 2020, la Organizacién Mundial de la Salud
declaré la COVID-19 como una pandemia. Aunque aln se
desconoce su impacto total, la COVID-19 puede generar
una volatilidad continua de los mercados y un periodo de
recesion econémica en todo el mundo. También puede
tener un impacto especialmente adverso sobre el valor de
las inversiones de un Subfondo y la capacidad del Asesor
de Inversiones para acceder a los mercados o para
implementar la politica de inversién del Subfondo
establecida originalmente. Las intervenciones de los
Gobiernos u otras limitaciones o prohibiciones
establecidas por las autoridades reguladoras, las bolsas
u otros organismos de negociacién en forma de medidas
temporales generadas por esta volatilidad significativa de
los mercados también pueden afectar negativamente a la
capacidad del Asesor de Inversiones para implementar la
politica de inversion del Subfondo. El acceso del
Subfondo a la liquidez también se puede ver alterada en
caso de que aumente de forma significativa la liquidez
necesaria para hacer frente a las solicitudes de
reembolso. Los servicios necesarios para el
funcionamiento de la Sociedad pueden verse
interrumpidos en determinadas circunstancias como
resultado de la pandemia.

RIESGOS ASOCIADOS A LOS BONOS
MUNICIPALES

Determinados Fondos pueden invertir en bonos
municipales estadounidenses emitidos para financiar
sectores y proyectos de infraestructuras. Los cambios
adversos en las condiciones de los sectores y proyectos
relacionados pueden afectar significativamente a los
ingresos generados y al mercado en general. La inversion
en el sector de las infraestructuras puede estar mas
expuesta a la coyuntura econémica, politica o normativa
que afecta a su sector, y puede estar sujeta a diversos
factores que podrian afectar negativamente a su negocio
o0 a sus actividades en funcion de dicha coyuntura, como
los costes adicionales, la competencia, las
preocupaciones ambientales, los impuestos, los cambios
en las cifras de usuarios finales y las implicaciones
normativas. Si el sector o el proyecto de infraestructuras
tienen dificultades, sin el apoyo del municipio
correspondiente, existe el riesgo de un posible
incumplimiento de pago de los bonos municipales. Estos
factores pueden afectar negativamente al valor de un
Subfondo.

Las inversidnes de un Subfondo en bonos municipales,
emitidos por un Estado, un municipio, emisores
corporativos sin a&nimo de lucro o una regién con un
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propdsito especial, pueden estar expuestas a riesgos
politicos, sociales y econémicos, asi como a las politicas
y requisitos aplicables al Estado, municipio o region
correspondiente. Las circunstancias que pueden provocar
situaciones de impago por parte de los bonos
municipales incluyen un crecimiento lento de los ingresos
en un municipio, lo que a su vez puede limitar su
capacidad para proporcionar apoyo, o restricciones
normativas que pueden limitar la capacidad de la
autoridad pertinente para financiar los sectores y
proyectos de infraestructuras. En caso de que el emisor
(es decir, el Estado, el municipio, el emisor corporativo
sin &nimo de lucro o la regién) no cumpla con el pago del
capital principal o de los intereses de los bonos
municipales, un Subfondo podria sufrir pérdidas
considerables y el Valor de inventario neto del Subfondo
podria verse afectado negativamente. Los bonos
municipales no estan garantizados por el gobierno
federal de los Estados Unidos y el gobierno federal de los
Estados Unidos no estara obligado a respaldar ningan
bono municipal en situacion de impago.

Por lo general, los intereses de los bonos municipales
estan exentos del impuesto sobre la renta federal y, en
determinadas circunstancias, los intereses también
pueden estar exentos de los impuestos estatales y
locales. No obstante, es posible que un Subfondo
necesite confiar en las opiniones de terceros con
respecto al estado de exencién fiscal de los intereses y
pagos sobre bonos municipales de diferentes estados vy,
por lo tanto, cualquier opinién incorrecta podria generar
importantes obligaciones fiscales para el Subfondo.

Los bonos municipales pueden ser muy volatiles y verse
afectados significativamente por cambios fiscales o
sentencias judiciales adversas, cambios legislativos o
politicos, cambios en las condiciones econémicas y de
mercado especificas o generales, y por el estado
financiero de los emisores de los bonos municipales.
Ademas, los mercados de bonos municipales pueden no
ser activos (por ejemplo, los inversores tienden a
mantener bonos municipales en lugar de negociarlos,
etc.), lo que puede impedir que un Subfondo negocie
bonos municipales a un precio deseable en el que el
mercado no sea particularmente liquido y los precios
cotizados para el mismo bono puedan diferir
considerablemente.

Los requisitos de transparencia de los bonos municipales
son distintos a los de otros mercados y, por lo general, el
mercado de bonos municipales esta sujeto a un menor
grado de transparencia. La relativa falta de informacién
sobre los bonos municipales puede conllevar,
posiblemente, mayores costes de negociacién para un
Subfondo. También es posible que un Subfondo no pueda
responder a tiempo a cualquier cambio adverso en los
bonos correspondientes debido a esta falta de
informacion y, por lo tanto, el Subfondo podria sufrir
pérdidas y el patrimonio neto del Subfondo se veria
afectado negativamente.

Los bonos municipales también pueden estar sujetos a
riesgo de recompra y / o pago anticipado cuando un
emisor pueda reembolsar un bono antes de su fecha de
vencimiento cuando un Subfondo no pueda reinvertir en
otros bonos similares que obtengan los mismos intereses
que los ofrecidos por los bonos municipales
reembolsados.



También existen riesgos asociados a sectores
municipales especificos en los que un Subfondo pueda
invertir:

® Riesgo de bonos de obligacion general

Los bonos de obligacién general estan garantizados por
la plena fe, el crédito y el poder tributario del municipio
que emite la obligacion. Por lo tanto, los pagos en las
fechas establecidas dependen de la calidad crediticia del
municipio, la capacidad de aumentar los ingresos fiscales
y la capacidad de mantener una base fiscal adecuada.

® Riesgo de bonos de rendimientos

Los bonos de ingresos con pagos dependen del dinero
obtenido por el mecanismo o clase de mecanismos
establecidos, o de la cantidad de ingresos derivados de
otra fuente. Si los ingresos especificados no se
materializan, es posible que los bonos no se reembolsen.

® Riesgo de bonos de actividad privada

Los municipios y otras autoridades publicas emiten
bonos de actividad privada para financiar el desarrollo de
instalaciones industriales para su uso por parte de una
empresa privada, que es la Unica responsable de pagar el
capital principal y los intereses del bono, y el pago en
virtud de estos bonos depende de la capacidad de la
empresa privada para hacer frente al mismo.

® Riesgo de bonos de obligacion moral

Los bonos de obligacion moral normalmente son emitidos
por autoridades piblicas de propdsito especial de un
estado o municipio. Si el emisor no puede cumplir con
sus obligaciones, el reembolso de estos bonos se
convierte en un compromiso moral, pero no en una
obligacion legal, del estado o municipio.

® Riesgo de pagarés municipales

Los pagarés municipales son obligaciones de deuda
municipal a corto plazo que pagan intereses que
generalmente se pueden excluir de la renta bruta a
efectos del impuesto sobre la renta federal (excepto
cuando los intereses puedan incluirse en la renta
imponible a efectos del impuesto federal alternativo
minimo) y que tienen un vencimiento que generalmente
es de un afo 0 menos. Si no se alcanzan los beneficios
previstos, es posible que los pagarés no se paguen por
completo y que un Subfondo sufra pérdidas.

® Riesgo de obligaciones de arrendamiento municipal

En una obligacién de arrendamiento municipal, el emisor
acepta realizar pagos cuando venza la obligacion de
arrendamiento. Aunque el emisor no compromete su
poder tributario ilimitado para el pago de la obligacion de
arrendamiento, dicha obligacién de arrendamiento esta
asegurada por la propiedad arrendada. Los
arrendamientos municipales pueden plantear riesgos
adicionales debido a que muchos arrendamientos y
contratos contienen clausulas de «no aplicacién» que
estipulan que el emisor gubernamental no tiene la
obligacién de realizar pagos futuros en virtud del
arrendamiento o contrato a menos que el organismo
legislativo correspondiente sea el adecuado para tal fin.

RIESGOS ASOCIADOS A LOS BONOS CON
OPCION DE VENTA

Determinados Subfondos pueden invertir en Bonos con
opcion de venta. La participacién de un Subfondo en las
operaciones de bonos con opcién de venta puede reducir
la rentabilidad del Subfondo y / 0 aumentar su
volatilidad. Las inversiones en bonos con opcion de venta
pueden exponer a un Subfondo al riesgo de contraparte y
al riesgo de apalancamiento. Una inversién en una
transaccion de bonos con opcién de venta conllevara
normalmente un mayor riesgo que una inversién en
valores municipales de tipo fijo, incluido el riesgo de
pérdida de capital. Los repartos sobre los intereses de
tipo variable inversos residuales del bono con opcién de
venta («Intereses residuales de TOB») tendran una
relacion inversa con los tipos de interés de los valores
municipales a corto plazo. Los repartos de los Intereses
residuales de TOB pagados a un Subfondo se reduciran o
incluso se eliminaran a medida que aumenten los tipos
de interés de los valores municipales a corto plazoy
aumentaran cuando caigan los tipos de interés de los
valores municipales a corto plazo. Por lo general, los
Intereses residuales de TOB obtendran una rentabilidad
inferior a la del mercado de valores municipales de tipo
fijo en un entorno de tipos de interés crecientes.

Riesgos de invertir en bonos con opcion de reventa
y con opcion de recompra

Determinados Subfondos pueden invertir en Bonos con
opcién de reventa y con opcién de recompra. La inversién
en bonos con opcién de reventa y con opcién de
recompra esta sujeta a los riesgos asociados a las
fluctuaciones de los tipos de interés. En particular, los
bonos con opcién de recompra estan sujetos al riesgo de
prepago y ampliacién. El riesgo de prepago puede afectar
a los bonos con opcién de recompra si caen los tipos de
interés y el emisor ejerce su opcién de recomprar la
deuda actual y volver a prestarla a un tipo mas ventajoso.
Los bonos con opcién de recompra comprados por un
Subfondo para sustituir a esos bonos con opcién de
recompra rescatados pueden ofrecer una rentabilidad
menor a la del Subfondo. El riesgo de ampliacién puede
afectar a los bonos con opcién de recompra si suben los
tipos de interés, lo que provocaria que un Subfondo
obtuviese rendimientos inferiores a los del mercado de
los bonos con opcién de recompra adquiridos con
anterioridad a la subida de los tipos de interés, ya que
los emisores no suelen pagar por adelantado emisiones
con tipos bajos. Un Subfondo podria tener que vender
esos bonos con opcién de recompra con pérdidas para
comprar valores con capacidad de generar mayores
rendimientos.

Riesgo de la inversion en empresas de innovacion
médica y sanitaria

El valor de los titulos de las empresas de innovacién
médica y sanitaria puede estar mas expuesto a factores
que afectan a industrias relacionadas con la
biotecnologia y la sanidad, y a mayores riesgos y
fluctuaciones de mercado que la inversién en una cartera
de valores mas diversificada que cubra diferentes
sectores econémicos. Las empresas de innovaciéon
médica y sanitaria pueden estar ademas sometidas a una
mayor regulaciéon gubernamental que otras industrias.
Por lo tanto, los cambios en las politicas
gubernamentales y la necesidad de autorizaciones
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reglamentarias podrian tener consecuencias
sustancialmente negativas para dichas industrias.
Ademas, las empresas de innovacién médica y sanitaria
pueden estar sometidas a riesgos asociados al desarrollo
de tecnologias y tratamientos médicos innovadores, a las
pruebas (resultados de ensayos), a los requisitos
normativos mundiales no armonizados, a las presiones
competitivas, a la propiedad intelectual y a otros factores
especificos del sector.

Lo antedicho no debe considerarse una lista exhaustiva
de los riesgos que deberan contemplar los potenciales
inversores antes de invertir en los Subfondos. Los
potenciales inversores deberan tener en cuenta que una
inversion en un Subfondo puede verse expuesta a otros
riesgos de naturaleza excepcional ocasionalmente.
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Fiscalidad

CUESTIONES GENERALES

La informacion que se proporciona no es exhaustiva y no
constituye asesoramiento juridico o fiscal. No pretende
tratar todas las consecuencias fiscales que sean de
aplicacion a la Sociedad o a sus Subfondos actuales o
futuros, ni a todas las categorias de inversores, puesto
que puede que algunos de ellos tengan que someterse a
normas especiales. Los inversores potenciales deberan
consultar a sus propios asesores profesionales acerca de
las repercusiones de la suscripcion, la compra, la
tenencia, el canje o la venta de Acciones con arreglo a
las leyes de las jurisdicciones en las que puedan estar
sujetos a impuestos.

La que sigue es una breve descripcion de determinados
aspectos de la legislacion tributaria irlandesa y
britanica, asi como las practicas relativas a las
transacciones que se contemplan en el presente Folleto.
Se basa en la legislacién y la practica, asi como la
interpretacion oficial vigente en la actualidad, las cuales
estan sujetas a cambios.

Los dividendos, intereses y plusvalias que la Sociedad o
cualquiera de sus Subfondos perciban, en su caso, sobre
sus inversiones (distintas de valores de emisores
irlandeses) pueden estar sujetos a impuestos, incluidas
retenciones en la fuente, en los paises en los que
radiquen los emisores de dichos activos. Esta previsto
que la Sociedad no pueda acogerse a los tipos de
retenciéon reducidos establecidos en los convenios para
evitar la doble imposicién suscritos entre Irlanda y dichos
paises. Si esta situacién variara en el futuroy la
aplicacion de un tipo reducido se tradujera en una
devolucion a favor de la Sociedad, el Valor de inventario
neto no serd actualizado y el beneficio resultante sera
adjudicado proporcionalmente entre los Accionistas
existentes en el momento de efectuarse la devolucion.

TRIBUTACION EN IRLANDA

Se ha informado a los Consejeros que como la Sociedad
es residente en Irlanda a efectos tributarios, la posicién
tributaria de la Sociedad y de los Accionistas es la que se
indica a continuacion.

Tributacion de la Sociedad

Los Consejeros han sido informados de que, con arreglo a
la legislacion y los usos actualmente vigentes en Irlanda,
la Sociedad relne los requisitos para ser considerada
una institucion de inversion (investment undertaking),
segln se define en el articulo 739B de la Ley Tributaria,
mientras la Sociedad resida en Irlanda. Bajo tal
presupuesto, la Sociedad no esta sujeta al impuesto
irlandés sobre sus rendimientos y plusvalias.

No obstante, podrian devengarse impuestos en caso de
producirse un «hecho imponible» en la Sociedad.
Constituye un hecho imponible cualquier reparto a los
Accionistas, o cualquier transformacién en efectivo,
reembolso, amortizacion, transmisién o enajenaciéon
imputada (la cual se producira al término de un Periodo
Pertinente) de Acciones o la apropiacién o cancelacion
por la Sociedad de Acciones de un Accionista con el fin
de hacer frente al importe de los impuestos a pagar por
una ganancia obtenida de una transmisién. No se

devengaran impuestos a cargo de la Sociedad en relacion
con hechos imponibles relacionados con un Accionista
que no sea Residente Irlandés ni Residente Habitual en
Irlanda en el momento de producirse el hecho imponible,
siempre y cuando haya presentado a la Sociedad una
Declaracion Pertinente y la Sociedad no posea
informacion de la que pueda razonablemente inferirse
que los datos contenidos en dicha declaracién han
dejado de ser sustancialmente exactos. A falta de una
Declaracion Pertinente o de que la Sociedad satisfaga y
cumpla las medidas equivalentes (véase mas adelante el
parrafo titulado «Medidas equivalentes»), se presumira
que el inversor es Residente Irlandés o Residente
Habitual en Irlanda. Un acontecimiento imponible no
incluye:

® un canje de Acciones de la Sociedad por otras
Acciones de la Sociedad efectuado por un Accionista
en condiciones de plena neutralidad entre las partes
y sin mediar pago alguno al Accionista;

e cualquier transaccion (que de otra forma podria ser
un acontecimiento imponible) en relacioén con
Acciones detentadas en una camara de
compensacion reconocida, segun lo designado
mediante orden de la Administracion Tributaria
irlandesa;

® la transmisién por un Accionista de la titularidad de
Acciones, cuando dicha transmision tenga lugar entre
conyuges y antiguos conyuges, con sujecion a
determinadas condiciones;

(0]

® un canje de Acciones efectuado en el marco de una
fusidon o reestructuraciéon autorizada (a efectos de lo
dispuesto en el articulo 739H de la Ley Tributaria) de
la Sociedad con otra institucién de inversion.

Si la Sociedad incurriera en una deuda fiscal por causa
del acaecimiento de un hecho imponible, tendra derecho
a deducir del pago que origine el hecho imponible una
suma equivalente al correspondiente impuestoy / o,
segln proceda, a reembolsar con caracter forzoso y
amortizar el nimero de Acciones en poder del Accionista
o de su titular efectivo que sea necesario para atender el
pago del referido impuesto. El Accionista en cuestion
resarcird y exonerara a la Sociedad frente a cualquier
pérdida que se produzca para la Sociedad debido a que
la Sociedad tenga que pagar un impuesto por el hecho de
que se haya producido un acontecimiento imponible, si
no se ha producido esa deduccién, apropiacién o
cancelacion.

Los dividendos recibidos por la Sociedad de las
inversiones en titulos irlandeses podran estar sujetos a
retencion sobre los dividendos irlandeses, a un tipo del
25% (esta suma representaria el impuesto sobre la
renta). No obstante, la Sociedad podra efectuar una
declaracién a la entidad pagadora, confirmando que es
una institucion de inversion colectiva titular de un
derecho econémico sobre tales dividendos, lo que
facultara a la Sociedad para percibirlos sin la practica
previa de la retencioén fiscal sobre los dividendos
irlandesa.
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Impuesto sobre transmisiones patrimoniales y actos
juridicos documentados

Con caréacter general, no se devengaréa en Irlanda ningan
impuesto sobre transmisiones patrimoniales y actos
juridicos documentados con ocasion de la emisién,
transmision, recompra o reembolso de Acciones de la
Sociedad. No obstante, cuando una suscripcion o
reembolso de Acciones se satisfaga mediante una
transmision en especie de valores, bienes u otro tipo de
activos, podria devengarse tal impuesto con motivo de la
transmisiéon de dichos valores, bienes o activos.

No se devengara en Irlanda ningln impuesto sobre
transmisiones patrimoniales y actos juridicos
documentados a cargo de la Sociedad con motivo de la
cesion o transmisién de acciones o valores negociables,
siempre que las acciones o valores negociables de que se
trate no hayan sido emitidos por una sociedad registrada
en Irlanda y que la cesioén o transmisién no se refiera a
bienes inmuebles situados en Irlanda, ni a derechos o
intereses sobre tales bienes, ni a acciones o valores
negociables de una sociedad (distinta de una sociedad
que tenga la consideracion de una institucién de
inversion colectiva a efectos de lo dispuesto en el
articulo 739 B (1) de la Ley Tributaria (que no es un
Fondo Inmobiliario Irlandés de acuerdo con lo establecido
en el articulo 739 K de la Ley Tributaria) o una «sociedad
cualificada» en el sentido del articulo 110 de la Ley
Tributaria) que esté registrada en Irlanda.

Tributacion de los Accionistas

Acciones mantenidas en una Camara de compensacion
reconocida

Cualquier pago a un Accionista o cualquier
transformacion en efectivo, reembolso, cancelacién o
transmision de Acciones mantenidas en una Camara de
compensacion reconocida, no dara lugar a un hecho
imponible en la Sociedad (existe, no obstante,
ambigledad en cuanto a que las normas descritas en
este parrafo respecto de Acciones mantenidas en una
Camara de compensacion reconocida, sean 0 no
aplicables en el caso de hechos imponibles que se
produzcan con ocasién de una venta supuesta, por que,
tal como se ha aconsejado anteriormente, los Accionistas
deberian buscar asesoramiento fiscal a este respecto).
En consecuencia, la Sociedad no tendra que deducir
ningdn impuesto irlandés sobre tales pagos,
independientemente de que los titulares sean Accionistas
que sean Residentes Irlandeses o Residentes Habituales
en Irlanda, o de que un Accionista no residente haya
hecho una Declaracion Pertinente. No obstante, los
Accionistas que sean Residentes Irlandeses o Residentes
Habituales en Irlanda, o que no sean Residentes
Irlandeses o Residentes Habituales en Irlanda, pero
cuyas Acciones sean atribuibles a una sucursal o Agencia
en Irlanda, podran estar también sujetos a tributacion
irlandesa con motivo de la distribucién, transformacioén
en efectivo, reembolso o transmision de sus Acciones.

En la medida en que las Acciones no se posean a través
de una Camara de compensacidén reconocida en el
momento de producirse un hecho imponible (y sujeto a lo
expuesto en el parrafo anterior respecto de un hecho
imponible que se produzca con ocasién de una venta
supuesta), las siguientes consecuencias fiscales tendran
lugar habitualmente con ocasién del acaecimiento del
hecho imponible.
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Accionistas que no sean Residentes irlandeses ni
Residentes habituales en Irlanda

La Sociedad no tendra que deducir impuestos en caso de
un hecho imponible respecto a un Accionista si

a) el Accionista no es Residente Irlandés ni Residente
Habitual en Irlanda;

b) el Accionista ha realizado una Declaracion Pertinente
en el momento en el que él mismo solicité o adquirid
las Acciones;

y

c) la Sociedad no posee informacién de la que pueda
razonablemente inferirse que los datos contenidos en
dicha Declaracién Pertinente han dejado de ser
sustancialmente exactos.

A falta de una Declaracién Pertinente (presentada
puntualmente) o de que la Sociedad satisfaga y
cumpla las medidas equivalentes (véase mas
adelante el parrafo titulado «Medidas equivalentes»),
en caso de producirse un hecho imponible en la
Sociedad, habra de practicarse la correspondiente
retencion con independencia de que el Accionista no
sea Residente Irlandés ni Residente Habitual en
Irlanda. El importe retenido en concepto de
impuestos es el que se indica méas adelante.

En caso de que un Accionista actle de Intermediario en
nombre de personas que no sean Residentes Irlandeses
ni Residentes Habituales en Irlanda, la Sociedad no
tendra que practicar retencion fiscal alguna en el
momento de producirse el hecho imponible, siempre que

a) la Sociedad haya satisfecho y cumplido las medidas
equivalentes,
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b) dicho Intermediario haya presentado a la Sociedad
una Declaracion Pertinente en el sentido de actuar
por cuenta de dichas personas, y que la Sociedad no
posea informacién de la que pueda razonablemente
inferirse que los datos contenidos en dicha
Declaracion Pertinente han dejado de ser
sustancialmente exactos.

Accionistas que no sean Residentes Irlandeses ni
Residentes Habituales en Irlanda y que

a) la Sociedad haya satisfecho y cumplido las medidas
equivalentes,

[o]

b) dichos Accionistas hayan presentado Declaraciones
Pertinentes con respecto a las cuales la Sociedad no
posea informacién de la que pueda razonablemente
inferirse que los datos contenidos en dichas
Declaraciones Pertinentes han dejado de ser
sustancialmente exactos, no habran de tributar en
Irlanda por los repartos que perciban sobre sus
Acciones ni sobre las plusvalias que obtengan con su
venta. No obstante, todo Accionista persona juridica
que no sea Residente Irlandés y que posea Acciones
directa o indirectamente a través o por cuenta de una
sucursal o agencia mercantil situada en Irlanda,
quedara sujeto a tributacién en Irlanda sobre los
repartos que perciba sobre sus Acciones o las
plusvalias que materialice con su venta.

En los casos en los que la Sociedad retenga impuestos
debido a que el Accionista no haya presentado la
correspondiente Declaraciéon Pertinente, la legislacion



irlandesa prevé la practica de devoluciones de impuestos
exclusivamente a sociedades que estén sujetas al
impuesto de sociedades irlandés, a ciertas personas
incapacitadas y en cierto otro reducido nimero de casos.

Accionistas que sean Residentes irlandeses o Residentes
habituales en Irlanda

A menos que un Accionista sea un Inversor Irlandés
Exento y presente una Declaracién Pertinente al
respecto, y que la Sociedad no posea informacion de la
que pueda razonablemente inferirse que los datos
contenidos en dicha Declaracién Pertinente han dejado
de ser sustancialmente exactos, o a menos que la
Administraciéon de Justicia irlandesa (Courts Service)
adquiera las Acciones, la Sociedad tendra que practicar
una retencién a cuenta del impuesto sobre la renta al
tipo del 41% (25% cuando el Accionista sea una Sociedad
y cuente con una declaracion pertinente) con ocasion de
los repartos efectuados a cualquier Accionista que sea
Residente Irlandés o Residente Habitual en Irlanda (los
pagos se efectuaran anualmente o con una frecuencia
superior). Igualmente, la Sociedad practicara una
retencion a cuenta del impuesto sobre la renta al tipo del
41% (25% cuando el Accionista sea una Sociedad y
cuente con una declaraciéon pertinente) sobre
cualesquiera otros repartos o plusvalias que un
Accionista que sea Residente Irlandés o Residente
Habitual en Irlanda (distinto de un Inversor Irlandés
Exento que haya presentado una Declaracion Pertinente)
obtenga con motivo de cualquier transformacion en
efectivo, reembolso, cancelacién, transmisién o venta
supuesta (véase mas adelante) de sus Acciones.

La Ley de Finanzas de 2006 (Finance Act, 2006) ha
introducido normas (que fueron posteriormente
modificadas por la Ley de Finanzas de 2008) relativas un
impuesto automatico de salida para los Accionistas
Residentes Irlandeses o Residentes Habituales en Irlanda
con respecto a las Acciones de la Sociedad de las que
sean titulares al término de un Periodo Pertinente. Con
arreglo a este impuesto, se considerarad que dichos
Accionistas (tanto personas juridicas como fisicas) han
enajenado sus Acciones («enajenacion presunta o
imputada») al término del Periodo Pertinente, con lo que
se les aplicard un impuesto al tipo normal del impuesto
del 41% (25% cuando el Accionista sea una sociedad y
cuente con una declaracion pertinente) sobre la plusvalia
imputada (calculada sin aplicarse deduccion alguna por
el efecto de la inflacion), que se devengara en funcion del
incremento de valor (si lo hay) que hayan experimentado
sus Acciones desde su compra o, en caso de ser
posterior, desde el momento en que le fuera aplicado por
Gltima vez al Accionista dicho impuesto automatico.

A efectos de calcular el devengo de cualquier otro
impuesto con motivo del acaecimiento de hechos
imponibles posteriores (distintos de los hechos
imponibles producidos por el término de cualquier otro
Periodo Pertinente o siempre que los pagos se efectien
anualmente o con una frecuencia superior), la
enajenacion imputada precedente sera ignorada y el
correspondiente impuesto se calculara del modo
habitual. Con motivo del calculo de este impuesto, se
otorgara inmediatamente contra el mismo un crédito por
el impuesto pagado con motivo de la enajenacion
imputada precedente. Cuando el impuesto derivado del
hecho imponible posterior sea superior al devengado con
ocasion de la enajenacion imputada precedente, la
Sociedad habra de deducir la diferencia. Cuando el
impuesto derivado del hecho imponible posterior sea

inferior al devengado con ocasion de la enajenacion
imputada precedente, la Sociedad habra de devolver al
Accionista dicho exceso (sujeto a lo expuesto en el
parrafo titulado «Umbral del 15%» que se recoge mas
adelante).

Umbral del 10%

La Sociedad no debera deducir un impuesto («impuesto
de salida») respecto de esta enajenaciéon considerada
cuando el valor de las acciones imputables (es decir,
aquellas Acciones mantenidas por los Accionistas a
quienes no afecten los procedimientos de declaracion) en
la Sociedad (o en el Subfondo que constituya un
programa paraguas) sea inferior al 10% del valor de las
Acciones totales en la Sociedad (o en el Subfondo) y la
Sociedad haya optado por notificar cierta informacién
respecto de cada Accionista afectado (el «Accionista
Afectado») a la Administracion Tributaria irlandesa en
cada ejercicio en el que se aplique el limite minimo. En
esta situacion, la obligacion de contabilizar el impuesto
sobre cualquier plusvalia procedente sobre una
enajenacion considerada seré responsabilidad del
Accionista sobre una base de autovaloracion
(«autovaloraciones»), y no de la Sociedad ni del Subfondo
(o sus proveedores de servicios). Se considera que la
Sociedad ha elegido esta opcién una vez que haya
notificado por escrito a los Accionistas afectados que
realizara la notificacion requerida.

Umbral del 15 %

Como se ha senalado anteriormente, cuando el impuesto
procedente de un evento imputable posterior sea inferior
al procedente de la enajenacion considerada
anteriormente (por ej., debido a una pérdida posterior
sobre una enajenacion real), la Sociedad reembolsara al
Accionista el importe en exceso. No obstante, cuando
inmediatamente antes del siguiente evento imputable, el
valor de las acciones imputables de la Sociedad o del
Subfondo constituido como un programa paraguas no
supere el 15% del valor de las Acciones totales, la
Sociedad podra optar por la devolucién directa al
Accionista del excedente del impuesto por parte de la
Autoridad Tributaria irlandesa. Se considera que la
Sociedad ha elegido esta opcién una vez que notifica al
Titular de participaciones afectado por escrito que la
Autoridad Tributaria irlandesa realizara directamente
cualquier reembolso debido bajo recepcién de una
reclamacién por parte del Accionista.

Otros

Para evitar hechos miltiples de venta supuesta de
multiples Acciones, la Sociedad puede realizar una
eleccion irrevocable con arreglo a la Seccion 739D (5B),
con el fin de valorar las Acciones mantenidas a 30 de
junio o 31 de diciembre de cada ano, antes de que se
produzca la venta supuesta. Si bien la legislacion es
ambigua, se entiende generalmente que la intencién es
de permitir que un fondo agrupe las participaciones en
lotes semestrales, facilitando asi el calculo del impuesto
de saluda y evitando tener que realizar evaluaciones en
distintas fechas a lo largo del afio, dando lugar a una
carga administrativa considerable.

Las autoridades tributarias irlandesas han facilitado
notas orientativas actualizadas para las instituciones de
inversion, que abordan los aspectos practicos de la
realizacion de los calculos/objetivos citados.
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Los Accionistas (dependiendo de su posicion fiscal
personal) que sean Residentes Irlandeses o Residentes
Habituales en Irlanda podrian continuar estando
obligados al pago de impuestos o exacciones adicionales
sobre cualquier reparto de la Sociedad o las plusvalias
que afloren con motivo de cualquier transformacién en
efectivo, reembolso, amortizacion, transmisién o venta
supuesta de sus Acciones. Y viceversa, también podrian
tener derecho a obtener la devolucién de la totalidad o
una parte de los impuestos retenidos por la Sociedad con
motivo del acaecimiento de un hecho imponible.

Medidas equivalentes

La Ley de Finanzas de 2010 («Ley») introdujo medidas
denominadas generalmente medidas equivalentes, que
modifican las normas en relacion con las Declaraciones
pertinentes. La posicién anterior a la Ley era que no se
devengaran impuestos por una empresa de inversion
relativa a hechos imponibles respecto de un accionista
que no fuera ni Residente Irlandés ni Residente Habitual
en Irlanda en el momento del hecho imponible, siempre y
cuando estuviera presentada una Declaracién Relevante y
la empresa de inversion no estuviera en posesion de
alguna informacién que pudiera razonablemente sugerir
que la informacién contenida en ella ya no fuera
fundamentalmente correcta. En ausencia de una
Declaracion Relevante, existia la presuncién de que el
inversor era Residente Irlandés o Residente Habitual en
Irlanda. Sin embargo, la Ley contiene disposiciones que
permiten que la anterior excepcion respecto de los
accionistas que no fueran Residente Irlandés ni
Residente Habitual en Irlanda se aplique cuando la
institucion de inversién no se dirija de forma activa a
dichos inversores y la institucién de inversién aplique
medidas equivalentes destinadas a asegurarse de que
tales accionistas no son Residente Irlandés ni Residente
Habitual en Irlanda, y de que la empresa de inversién ha
sido aprobada por la Autoridad Tributaria (Revenue
Commissioners) irlandesa a este respecto.

Institucion de Inversion en Cartera Personal

La Ley de Finanzas de 2007 introdujo disposiciones
relativas a la tributacion de los Residentes Irlandeses o
Residentes Habituales en Irlanda que posean
participaciones en instituciones de inversion. Estas
disposiciones introdujeron el concepto de una institucion
de inversidn en cartera personal («<PPIU»). En esencia,
una institucion de inversién se considerara una PPIU
respecto de un inversor especifico, cuando el inversor
pueda influir en la seleccién de una parte o la totalidad
del patrimonio mantenido por la institucidon de inversion,
bien directamente o a través de personas que actlen por
cuenta del inversor o relacionados con este. Dependiendo
de las circunstancias individuales, una instituciéon de
inversion puede considerarse una PPIU respecto de
algunos, ninguno o todos los inversores individuales, es
decir, que Gnicamente sera una PPIU respecto de
aquellos individuos que puedan «influir» en la seleccion.
Cualquier ganancia derivada de un hecho imponible
relacionado con una institucion de inversién que sea una
PPIU respecto de una persona que haya dado lugar al
hecho imponible y se produzca el 20 de febrero de 2007 o
en fecha posterior tributara al tipo normal del 60%. Se
aplican exenciones especificas cuando la propiedad en
que se ha invertido se ha comercializado ampliamente o
puesto a disposicion del publico, o para inversiones
realizadas por la institucion de inversién que no
consistan en propiedades. Podrian exigirse otros
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requisitos en el caso de inversiones en terrenos o
acciones no cotizadas que deriven de su valor como
terrenos.

Declaraciones

De conformidad con el Articulo 891C de la Ley Tributaria
y con los Reglamentos de 2013 relativos a la Rentabilidad
de Valores (de Instituciones de Inversion), la Sociedad
esta obligada a declarar anualmente a la Administracion
Tributaria irlandesa cierta informacién en relacién con las
Acciones en manos de los inversores. La informacién que
debe declararse incluye el nombre, la direccién y la fecha
de nacimiento, si consta en el registro, y el valor de las
acciones en manos de un Accionista. En lo que respecta
a las Acciones adquiridas a partir del 1 de enero de 2014,
la informacion que debe declararse incluye ademas el
nimero de identificacion fiscal del Accionista (es decir,
un namero de identificacién fiscal o un nimero de
identificacion a efectos del IVA en Irlanda, o, en el caso
de una persona fisica, el nimero PPS de dicha persona),
0, en ausencia de un nimero de identificacion fiscal, una
mencién en la que se indique que no se ha facilitado
dicho nimero. No es necesario declarar informacion
respecto a los siguientes Accionistas:

® Inversores Irlandeses Exentos (segin la definicion
dada mas arriba);

® Accionistas que no sean ni Residentes Irlandeses ni
Residentes Habituales en Irlanda (siempre y cuando
se haya presentado la declaracion correspondiente);
o

® Accionistas cuyas acciones se mantengan en una
Camara de compensacion reconocida.

Impuesto sobre sucesiones y donaciones

Las transmisiones por herencia o donacién de Acciones
por personas que sean Residentes Irlandeses o
Residentes Habituales en Irlanda pueden estar sujetas al
impuesto sobre sucesiones y donaciones irlandés
(«Capital Acquisitions Tax»). No obstante, siempre que la
Sociedad reana los requisitos aplicables a una institucion
de inversion (seglin se define en el articulo 739B (1) de la
Ley Tributaria), la transmisioén por un Accionista de sus
Acciones por herencia o donacién no tributara por el
impuesto sobre sucesiones y donaciones irlandés,
siempre y cuando:

a) el donatario o sucesor no esté domiciliado ni sea
Residente Habitual en Irlanda en la fecha de la
donacién o sucesion;

b) el Accionista donante o causante no esté domiciliado
ni sea Residente Habitual en Irlanda en la fecha de la
disposicién
y

c) las Acciones estén comprendidas en la donacion o
herencia en la fecha de la donacién o sucesién y en
la fecha de valoracion.

En lo que se refiere a la residencia en Irlanda a efectos
fiscales del Impuesto sobre sucesiones y donaciones, se
aplican unas reglas especiales a las personas no
domiciliadas en Irlanda. Un donatario o causante que no



esté domiciliado en Irlanda no seré considerado residente
ni residente habitual en Irlanda en la fecha considerada,
a menos que:

a) dicha persona haya residido en Irlanda durante el
periodo de cinco anos a efectos de la liquidacién del
impuesto inmediatamente anterior al ano en el que
se practique su liquidacién y en el que dicha fecha
caiga;

y

b) esa persona es residente o residente habitual en
Irlanda en dicha fecha.

FISCALIDAD EN EL REINO UNIDO

La Sociedad

La Sociedad es una OICVM constituida en Irlanda, por lo
que no es residente en el Reino Unido a efectos fiscales.
En consecuencia, y siempre y cuando la Sociedad no
ejerza una actividad o negocio en el Reino Unido (sea o
no a través de un establecimiento permanente), no estara
sujeta al impuesto de sociedades britanico excepto
Unicamente con respecto a determinados ingresos
financieros procedentes de fuentes del Reino Unido.

No esta previsto que las actividades de la Sociedad se
consideren actividades comerciales a efectos fiscales en
el Reino Unido. No obstante, en la medida en que las
actividades comerciales se llevan a cabo en el Reino
Unido, en principio podria estar sujetas a tributaciéon en
el Reino Unido. Los beneficios de dichas actividades
comerciales no se contabilizaran a efectos fiscales en el
Reino Unido, siempre y cuando la Sociedad y el Asesor de
Inversiones cumplan determinadas condiciones. Los
Consejeros y la Sociedad gestora tienen previsto realizar
las correspondientes actividades de la Sociedad y la
Sociedad gestora de forma que se cumplan todas las
condiciones, siempre y cuando dichas condiciones estén
bajo su correspondiente control.

Accionistas

Con sujecién a sus circunstancias personales, los
Accionistas residentes en el Reino Unido a efectos de
tributacion estaran sujetos al impuesto britanico sobre la
renta o al impuesto de sociedades con respecto a los
dividendos u otros repartos de ingresos abonados por la
Sociedad, incluidos los importes reinvertidos en Acciones
adicionales (para obtener mas informacion, véase el
apartado «Politica de reparto»). El tratamiento fiscal y el
tipo aplicable dependeran de si los repartos de ingresos
se consideran dividendos o intereses, como se explica a
continuacion.

Con sujecion a sus circunstancias personales, los
Accionistas residentes en el Reino Unido a efectos de
tributacion estaran sujetos al impuesto britanico sobre la
renta o al impuesto de sociedades con respecto a los
dividendos abonados por los Subfondos (se reinviertan o
no en Acciones dichos dividendos). También estaran
sujetos a dicho impuesto en el caso de los Subfondos
que constituyan «reporting funds», como se describe a
continuacion, en el caso poco probable de que se
retengan ingresos adicionales declarables en el Subfondo
y se les notifique de dichos ingresos.

Los dividendos que los Subfondos abonen a las personas
se consideraran dividendos a efectos del impuesto sobre
la renta del Reino Unido, excepto en los casos en los que

més del 60% de las inversiones de un Subfondo estén
invertidas, en cualquier momento dado de un periodo de
reparto, en inversiones que generen intereses y otras
inversiones relacionadas. En estos casos, los repartos del
Subfondo se consideraran intereses, a efectos del
impuesto sobre la renta del Reino Unido, cuando los
reciban contribuyentes particulares del Reino Unido.

Los dividendos pagados por dichos Subfondos e
invertidos principalmente en renta variable se
consideraran dividendos a efectos del impuesto sobre la
renta del Reino Unido. Los dividendos abonados antes del
6 de abril de 2016 permitiran obtener créditos de
impuesto sobre dividendos. Las personas sujetas al
impuesto sobre la renta del Reino Unido al tipo normal no
tendran ninguna otra responsabilidad respecto de la
tributacién de esta renta. Las personas sujetas al
impuesto sobre la renta del Reino Unido al tipo superior
habran de pagar el impuesto sobre la renta (equivalente
al 25% de los ingresos netos), y los contribuyentes
sujetos al tipo adicional deberan pagar un impuesto
sobre la renta superior (equivalente al 30,56% de los
ingresos netos). Las personas exentas de tributacion en
el Reino Unido no estaran obligadas a pagar impuestos
sobre los dividendos, pero tampoco podran solicitar los
créditos de impuesto sobre dividendos.

El Gobierno del Reino Unido ha anunciado que, a partir
del 6 de abril de 2016, las primeras 5000 £ de dividendos
recibidos (o0 que se consideren recibidos) por los
residentes en el Reino Unido no estaran sujetas a
impuestos. Por encima de ese importe, el tipo impositivo
que se aplicara a los dividendos sera del 7,5% en el caso
de los contribuyentes del tipo basico, del 32,5% para los
contribuyentes del tipo superior y del 38,1% para los
contribuyentes del tipo adicional. Ya no habra ningan
crédito fiscal vinculado a los dividendos.

Los dividendos pagados por esos Subfondos e invertidos
principalmente en bonos se consideraran, a efectos del
impuesto sobre la renta del Reino Unido, pagos de
intereses brutos, es decir, pagos de intereses sobre los
que no se ha retenido ningdn impuesto. Los
contribuyentes sujetos al tipo basico deberan pagar un
impuesto del 20% sobre los ingresos, mientras que este
impuesto sera del 40% para los contribuyentes sujetos al
tipo superior y del 45% para los sujetos al tipo adicional.
Los sujetos no pasivos del Reino Unido estaran exentos
de tributar sobre estos ingresos.

El Gobierno del Reino Unido ha anunciado asimismo que,
a partir del 6 de abril de 2016, se introducirad una
bonificacién a los ahorros personales que eximira de
tributar sobre las primeras 1000 £ de intereses, incluidas
las cantidades imponibles como intereses, recibidos o
considerados recibidos por residentes del Reino Unido, a
los contribuyentes sujetos al tipo basico. La cantidad
exenta sera de 500 £ para los contribuyentes sujetos al
tipo superior y los sujetos al tipo adicional no disfrutaran
de esta bonificacion. Desde el 6 de abril de 2017, todos
los repartos de intereses se vienen pagando sin
deduccion fiscal.

Los accionistas corporativos contribuyentes del Reino
Unido que reciban dividendos de Subfondos estaran
exentos de tributar sobre los dividendos (siempre que al
Subfondo no le atafan las disposiciones sobre relaciones
de préstamo). Si, en cualquier momento del periodo
contable de un inversor sujeto al impuesto de
sociedades, mas del 60% del valor de un Subfondo esta
invertido, en términos generales, en inversiones que
devenguen intereses, dicho inversor debera considerar su
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inversion como una relacion de préstamo a efectos
fiscales, como se describe en el apartado 6 del capitulo 3
de la Ley del Impuesto de Sociedades (Corporation Tax
Act) de 2009. El efecto de dichas disposiciones es gravar,
o eximir de tributacién, los repartos del Subfondo y todos
los beneficios y las ganancias derivados de las
fluctuaciones en el valor de la tenencia del Subfondo
como renta al finalizar todos los periodos contables que
correspondan y en el momento de su venta.

Las participaciones accionariales en la Sociedad
constituyen intereses en fondos offshore, segin lo
definido a efectos de la legislacion sobre fondos offshore
del Reino Unido, y cada clase del Subfondo se
considerara un «fondo offshore» independiente con este
fin. Con arreglo a las disposiciones mencionadas, toda
ganancia obtenida de la venta, el reembolso u otra
transaccion de las acciones en un fondo offshore
propiedad de personas que sean residentes del Reino
Unido a efectos fiscales tributara en el momento de su
reembolso, venta o transaccién como renta y no como
ganancia de capital. No obstante, este tratamiento fiscal
no seré de aplicaciéon en los casos en los que una clase
de acciones esté certificada por el HM Revenue &
Customs («HMRC») como «reporting fund» (y, cuando
corresponda, «distributing fund» o fondo de reparto en
virtud de la legislacién anterior del Reino Unido) a lo
largo de todo el periodo durante el cual posea las
acciones el inversor.

En ese caso, toda ganancia devengada con la venta u
otra transaccion del interés estara sujeta a impuestos
como ganancia de capital, en lugar de como renta; con
deduccién de cualquier beneficio acumulado o reinvertido
que ya haya estado sujeto al impuesto britanico sobre la
renta o al impuesto de sociedades sobre ingresos
(incluso cuando dichos beneficios estén exentos del
impuesto de sociedades britanico). Todas las clases de
acciones de la Sociedad a las que se les ha otorgado la
condicién de «reporting fund» en el Reino Unido pueden
consultarse en https:/www.gov.uk/government/
publications/offshore-funds-list-of-reporting-funds

Debe senalarse que una «enajenacién» a efectos
tributarios en el Reino Unido incluiria generalmente un
canje de interés entre Subfondos dentro de la Sociedad y
podria, en algunas circunstancias, incluir también un
canje de intereses entre clases en el mismo Subfondo de
la Sociedad.

Con arreglo al régimen de «reporting fund», la Sociedad
también proporcionara un informe correspondiente a
cada uno de los periodos de informacién pertinentes a
sus inversores britanicos con intereses en un «reporting
fund». Este estara disponible en el siguiente sitio web
www.bnymellonim.com en el plazo de seis meses tras
concluir cada periodo de informacién. Sin embargo, si un
inversor no tiene acceso al informe de la pagina Web,
podra obtenerse informacién de manera alternativa (por
correo o por teléfono) poniéndose en contacto con la
sociedad gestora del fondo directamente.

En virtud de la legislacion actual, el reembolso, la venta u
otra enajenacion de Acciones de un «reporting fund» por
parte de un Accionista que sea una persona fisica
residente en el Reino Unido a efectos fiscales debera
tributar, dependiendo de las circunstancias personales, al
tipo del impuesto sobre las plusvalias (actualmente, del
10 o el 20%).
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Del mismo modo, los Accionistas corporativos de
«reporting funds» residentes en el Reino Unido a efectos
fiscales tributaran por dichas plusvalias al tipo del
impuesto de sociedades aplicable (del 19% para los
ejercicios posteriores al 1 de abril de 2017 y
previsiblemente inferior a partir de 2020), pero podran
beneficiarse de la aplicacion del coeficiente corrector
que, en términos generales, incrementa la base
impositiva de las plusvalias de un activo conforme al
aumento del indice de precios minoristas.

La normativa fiscal del Reino Unido contiene diversos
codigos para combatir la evitacion legal de la imposicion,
que pueden aplicarse a los inversores de fondos offshore
residentes en el Reino Unido en circunstancias
particulares. Por lo general, no se prevé que se apliquen
a los inversores.

Stamp duty (impuesto sobre transmisiones
patrimoniales y actos juridicos documentados) e
impuesto sobre sucesiones

Dado que la Sociedad no esta constituida en el Reino
Unido y que el registro de Accionistas serd mantenido
fuera del Reino Unido, no debe surgir ninguna obligacion
con respecto al impuesto de reserva del stamp duty
(impuesto sobre transmisiones patrimoniales y actos
juridicos documentados) debido a la transmision,
suscripciéon o reembolso de Acciones. No surgira ninguna
obligacion con respecto al impuesto britanico sobre
transmisiones patrimoniales y actos juridicos
documentados, siempre que cualquier instrumento por
escrito, transmitiendo Acciones de la Sociedad, o
acciones adquiridas por la Sociedad, se ejecute y retenga
en todo momento fuera del Reino Unido. No obstante, los
Subfondos estaran sujetos al impuesto sobre actos
juridicos documentados (stamp tax) del Reino Unido a un
tipo del 0,5% sobre la adquisicién de acciones en
sociedades que estén constituidas en el Reino Unido o
que mantengan un registro de acciones alli.

CUMPLIMIENTO DE LOS REQUISITOS DE
INFORMACION Y RETENCION DE EE. UU.

Las disposiciones sobre cumplimiento fiscal de cuentas
extranjeras («<FATCA») de la Ley de incentivos a la
contratacion para la recuperaciéon del empleo de 2010
suponen una ampliacién del régimen de informacién
aprobado por Estados Unidos, con el fin de garantizar
que las Personas Estadounidenses Especificadas con
activos financieros fuera de EE. UU. paguen la cantidad
correcta de impuestos en EE. UU. Por lo general, la
FATCA impondra una retencion fiscal de hasta el 30% con
respecto a ciertos ingresos de origen estadounidense
(incluidos dividendos e intereses) y el producto bruto de
la venta u otra enajenacion de bienes que pueda generar
el pago de intereses o dividendos en origen en EE. UU. a
una entidad financiera extranjera («FFI»), a menos que la
FFl suscriba directamente un acuerdo («Acuerdo de FFI»)
con el Servicio de Impuestos Internos («IRS»), o bien la
FFl esté ubicada en un pais IGA (es decir, con acuerdo
intergubernamental, véase a continuacion). Un acuerdo
de FFl impondra obligaciones a la FFl, incluida la de
divulgar cierta informacion sobre los inversores
estadounidenses directamente al IRS y la imposicién de
retenciones fiscales a los inversores que no cumplan los
requisitos. A estos efectos, la Sociedad entraria dentro
de la definicién de FFIl a efectos de la FATCA.


https://www.gov.uk/government/publications/offshore-funds-list-of-reporting-funds
https://www.gov.uk/government/publications/offshore-funds-list-of-reporting-funds
http://www.bnymellonim.com

En reconocimiento tanto del hecho de que el objetivo
politico declarado de la FATCA es lograr que se presente
informacion (en lugar de ser Gnicamente la recaudacion
de retenciones fiscales) y de las dificultades que puedan
surgir en determinadas jurisdicciones con respecto al
cumplimiento de la FATCA por parte de las FFl, los

EE. UU. han desarrollado un marco intergubernamental
para la aplicacion de FATCA. En este sentido, los
Gobiernos de Irlanda y Estados Unidos firmaron un
acuerdo intergubernamental («IGA irlandés») el 21 de
diciembre de 2012 y se incluyeron disposiciones en la Ley
de Finanzas de 2013 para la aplicacién del IGA irlandés,
que permiten asimismo que la Administracién Tributaria
irlandesa establezca normativas en relacién con los
requisitos de registro y presentacioén de informacion
derivados del IGA irlandés.

A este respecto, la Autoridad Tributaria irlandesa (junto
con el Departamento de Finanzas) ha emitido la
normativa S.l. n.° 292 de 2014, en vigor desde el 1 de
julio de 2014. La Autoridad Tributaria irlandesa publico
unas notas orientativas de apoyo que se actualizan segin
sea necesario.

El IGA irlandés prevé reducir la carga que supone para
las instituciones financieras irlandesas el cumplimiento
de la FATCA, al simplificar los procesos de cumplimiento
y minimizar el riesgo del impuesto de retencion. En virtud
del IGA irlandés, la informacién acerca de los inversores
estadounidenses pertinentes seréa facilitada con caracter
anual por cada FFl irlandesa (a menos que la FFl esté
exenta de los requisitos de FATCA) directamente a la
Administracion Tributaria irlandesa. A continuacion, la
Administracion Tributaria irlandesa facilitara dicha
informacion al IRS (como méaximo, el 30 de septiembre
del afo siguiente) sin necesidad de que la FFI suscriba
un acuerdo de FFI con el IRS. Sin embargo, por lo
general, la FFI estara obligada a registrarse en el IRS
para obtener un Nimero de Identificacién del
Intermediario Global, conocido (por sus siglas en inglés)
como GIIN.

En virtud del IGA irlandés, por lo general, las FFl no
estaréan obligadas a aplicar la retencion fiscal del 30%.
En caso de que la Sociedad se vea sujeta a retenciones
fiscales estadounidenses como resultado de la FATCA, el
Consejo de Administracion podra adoptar medidas en
relacion con la inversion de un inversor en la Sociedad
para asegurar que dicha retencién sea soportada
econémicamente por el inversor en cuestion, cuyo
incumplimiento de la obligacién de facilitar la
informacion o de convertirse en una FFI participante haya
dado lugar a las retenciones fiscales.

Los inversores potenciales deberan consultar con su
asesor fiscal en relacion con los requisitos establecidos
en la FATCA con respecto a su propia situacion.

NORMAS COMUNES DE INFORMACION
(CRS)

El 14 de julio de 2014, la OCDE publicé el Estandar para
el Intercambio Automatico de Informacién Financiera («el
Estandar»), que contiene las normas comunes de
informacion («CRS», por sus siglas inglesas). El CRS se
aplica en Irlanda a través del marco juridico internacional
pertinente y de la legislacion fiscal irlandesa. Ademas, el
9 de diciembre de 2014, la Unién Europea adopté la
Directiva del Consejo de la UE 2014/107/UE, que modifica
la Directiva 2011/16/UE por lo que se refiere a la

obligatoriedad del intercambio automético de informacion
en el ambito de la fiscalidad («kDAC2») y que, a su vez, se
ha aplicado en Irlanda a través de la legislacion fiscal
nacional pertinente.

El principal objetivo del CRS y de la DAC2 es facilitar el
intercambio automatico anual de determinada
informacion de cuentas financieras entre las autoridades
fiscales competentes de las jurisdicciones participantes
de los Estados miembros de la UE.

El CRS y la DAC2 aplican ampliamente el planteamiento
intergubernamental usado a efectos de la aplicacion de
la FATCA y, por este motivo, hay importantes similitudes
entre ambos mecanismos de informacion. Sin embargo,
mientras que la FATCA solo requiere esencialmente que
se declare al IRS informacion especifica relativa a las
Personas Estadounidenses Especificadas, el CRS y la
DAC?2 tienen un dmbito considerablemente mayor, debido
a la multiplicidad de jurisdicciones que participan en los
mecanismos.

En términos generales, el CRS y la DAC2 exigen a las
instituciones financieras irlandesas que identifiquen a los
titulares de cuentas (y, en situaciones especiales, a las
personas encargadas del control de los titulares de
cuentas) que residan en otras jurisdicciones participantes
o Estados miembros de la UE, y que declaren anualmente
informacion especifica relativa a dichos titulares de
cuentas (y, en situaciones especiales, informacion
especifica relacionada con las personas encargadas del
control identificadas) a la Administracién Tributaria
irlandesa (quien, a su vez, proporcionara esta informacion
a las autoridades fiscales competentes del lugar donde
resida el titular de cuenta). A este respecto, debe tenerse
en cuenta que la Sociedad se considera una institucion
financiera irlandesa a efectos del CRS y la DAC2.

Para obtener mas informacién sobre los requisitos del
CRS y la DAC2 aplicables a la Sociedad, consulte a
continuacion el apartado «Aviso sobre proteccion de
datos en el marco del CRS y la DAC2».

Los inversores potenciales deberan consultar a su propio
asesor fiscal en relacién con los requisitos establecidos
en el CRS y la DAC2 con respecto a su propia situacion.

Aviso sobre proteccion de datos en el marco del
CRS y la DAC2

La Sociedad confirma su intencién de adoptar todas las
medidas necesarias para cumplir con todas sus
obligaciones en el marco de (i) el Estandar y,
concretamente el CRS mas arriba descrito, aplicados en
Irlanda a través del marco juridico internacional
pertinente y de la legislacion fiscal irlandesa, y (ii) la
DAC2, aplicada en Irlanda a través de la legislacion fiscal
irlandesa pertinente, con el fin de garantizar el
cumplimiento debido (segln los casos) del CRS y la DAC2
a partir del 1 de enero de 2016.

En este sentido, la Sociedad estéa obligada, en virtud de
lo establecido en los articulos 891F y 891G de la Ley
Fiscal y los reglamentos originados a partir de dichos
articulos, a recopilar cierta informacion acerca de las
disposiciones fiscales de cada Accionista (y a recopilar
también informacién en relacién con las personas
encargadas del control de Accionistas concretos).

En ciertas circunstancias, la Sociedad podria verse

legalmente obligada a compartir esta informacion, asi
como cualquier otra informacién financiera en relacién
con los intereses del Accionista de la Sociedad, con la
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Administracion Tributaria irlandesa (y, en situaciones
especiales, también a compartir informacién en relacion
con las personas encargadas del control de Accionistas
concretos). A su vez, y en la medida en que la cuenta se
haya clasificado como una cuenta declarable, la
Administracién Tributaria irlandesa intercambiara esta
informacion con el pais de residencia de la persona
sujeta a declaracion en relacién con dicha cuenta
declarable.

En concreto, la informacién que puede notificarse en
relacion con un Accionista (y con las personas
encargadas del control pertinentes, en su caso), incluye
el nombre, la direccion, la fecha y el lugar de nacimiento,
el nimero de cuenta, el saldo de la cuenta o el valor al
final del ejercicio (o, en caso de que la cuenta se haya
cerrado a lo largo de dicho ejercicio, el saldo o valor en la
fecha de cierre de la cuenta), cualesquiera pagos
(incluidos los pagos por rescates y los pagos de
dividendos o intereses) hechos en relacion con la cuenta
durante el ano natural, la residencia o residencias
fiscales y el nimero o nimeros de identificacion fiscal.

Los Accionistas (Personas encargadas del control
pertinentes) pueden obtener mas informacién sobre las
obligaciones de declaracion fiscal de la Sociedad en el
sitio web de los Irish Revenue Commissioners (Autoridad
Tributaria irlandesa) (disponible en http:/www.revenue.ie/
en/business/aeoi/index.html) o en el enlace siguiente
Gnicamente en el caso del CRS: http:/www.oecd.org/tax/
automatic-exchange/

Salvo que se especifique lo contrario mas arriba, todos
los términos utilizados mas arriba en mayusculas tendran
el mismo significado que se les atribuye en el CRS o la
DAC2 (segln los casos).

REGLAS DE DIVULGACION OBLIGATORIA

La Directiva del Consejo (UE) 2018/822 (que modifica la
Directiva 2011/16/UE), denominada habitualmente
«DACG6», entrd en vigor el 25 de junio de 2018. Desde esta
fecha, se han aprobado diferentes leyes fiscales
irlandesas para implementar esta Directiva en Irlanda.

La DACG6 crea una obligacion para las personas
denominadas como «intermediarias» para que presenten
ante las autoridades tributarias correspondientes
informacion acerca de determinados acuerdos
internacionales con unas caracteristicas concretas,
denominadas «distintivas» (la mayoria de ellas centradas
en acuerdos de planificacion fiscal agresivos). En
determinadas circunstancias, en lugar de una persona
intermediaria, la obligacién de informacién puede
trasladarse al contribuyente correspondiente de un
acuerdo internacional con obligacién de declaracién.

Las transacciones contempladas en el folleto pueden
entrar dentro del &mbito de la DACG6 y, por lo tanto,
considerarse acuerdos internacionales con obligacion de
declaracion. Si este fuera el caso, cualquier persona
incluida dentro de la definicion de «intermediaria» (que
puede incluir al Agente administrativo, a la Sociedad
gestora, a las Gestoras de inversiones, a las Entidades
Comercializadoras, a los asesores juridicos o fiscales de
la Sociedad, etc.) o, en determinadas circunstancias, el
contribuyente relevante de un acuerdo internacional con
obligacion de declaracion (como los Accionistas), puede
que tenga que presentar la informacion relativa a las
transacciones ante las autoridades fiscales relevantes.
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Recuerde que esto puede generar la obligacion de
presentar determinada informacién de Accionistas ante
las autoridades fiscales relevantes.

Los Accionistas y los inversores potenciales deberan
consultar a su propio asesor fiscal acerca de los
requisitos de la DAC6 en relacién con su situacion
particular.
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Constitucion, domicilio social y capital social

a) La Sociedad se constituy6 en Irlanda el 27 de
noviembre de 2000 como una sociedad de inversion
de tipo abierto y capital variable con maltiples
subfondos (estructura «paraguas») con
responsabilidad limitada y fue inscrita con el n.° de
registro 335837 con la denominacién Mellon Global
Funds, plc. El 29 de mayo de 2008 cambi6 su
denominacién a BNY Mellon Global Funds, plc. La
responsabilidad entre los Subfondos de la Sociedad
se mantiene segregada. El domicilio social de la
Sociedad se encuentra en One Dockland Central,
Guild Street, IFSC,, IFSC, Dublin 1, DO1E4XO0, Irlanda.
El capital social autorizado de la Sociedad esta
representado por 38 092 Acciones de la Direccién con
un valor nominal cada una de 1 euro y por
25.000.000.000 de Acciones sin valor nominal.

b) El capital social de la Sociedad se reparte del
siguiente modo:

Capital social

— Acciones
Autorizadas y emitidas: con motivo de su
constitucion, se emitieron 38.092 Acciones de la
Direccién con un valor nominal de 1 euro cada
una y, a 30 de septiembre de 2008, se habian
emitido en la Sociedad 3.710.202.495 Acciones
sin valor nominal.

— Acciones
Autorizadas y no emitidas: 21.289.797.505
Acciones.

¢) Ninguna parte del capital de la Sociedad esta sujeta
a opciones, ni se ha acordado su sometimiento,
condicional o incondicional, a opcion alguna.

d) Las Acciones no incorporan derechos de suscripcion
preferente.

Derechos de voto

En una votacion a mano alzada, cada Accionista,
presente o representado, tendra un voto y cada titular de
Acciones de la Direccion, presente o representado, tendra
un voto. En una votacién por escrito, cada Accionista,
presente o representado, tendra un voto por cada Accién
de que sea titular y cada titular de una Accién de la
Direccién, presente o representado, tendra un voto por
todas las Acciones de la Direccion de su titularidad. Si se
convoca una votacion, los Accionistas que cuenten con
Acciones con unos precios de oferta inicial superiores
tendran menos votos de los que tendrian si hubiesen
invertido en otras Acciones con unos precios de oferta
inicial inferiores. Las fracciones de Acciones no
incorporaran derechos de voto. Dos Accionistas,
presentes o representados, constituiran cuérum para la
aprobacién de acuerdos.

El presidente de una Junta General de la Sociedad podra
solicitar una votacién por escrito o al menos tres
miembros presentes o representados, o cualquier
Accionista o Accionistas presentes o representados que
reGnan al menos el 10% del total de los derechos de voto

de todos los Accionistas de la Sociedad con derecho a
voto en la junta, y cualquier Accionista o Accionistas que
posean acciones que les confieran el derecho a votar en
la junta, siempre que se trate acciones cuya suma total
haya sido desembolsada en un importe al menos igual al
10% de la suma total pagadera por las acciones que
confieren dicho derecho.

Disposiciones sobre disolucion

Si los Consejeros acuerdan que la disolucion de la
Sociedad redunda en interés de los Accionistas, el
secretario convocara inmediatamente, a peticion de los
Consejeros, una Junta General Extraordinaria de la
Sociedad en la que se presentara una propuesta para
designar un liquidador que disuelva la Sociedad. Una vez
designado, el liquidador destinara, en primer lugar, los
activos de la Sociedad a atender los derechos de crédito
de los acreedores del modo y en el orden que considere
oportuno. Los activos de la Sociedad se distribuiran
seguidamente entre los Accionistas. Los activos
disponibles para su distribucién entre los Accionistas se
aplicaran de la manera siguiente:

a) en primer lugar, los activos atribuibles a un Subfondo
determinado seran pagados a los titulares de
Acciones de dicho Subfondo;

b) en segundo lugar, cualquier saldo que reste y no sea
atribuible a ningln Subfondo se distribuira entre los
Subfondos a prorrata de sus respectivos Patrimonios
Netos inmediatamente antes de cualquier
distribucién a los Accionistas, y las cantidades asi
distribuidas se abonaran a los Accionistas a prorrata
del nimero de Acciones de dicho Subfondo que
posean;

y

c) en tercer lugar, al pago a los titulares de Acciones de
la Direccion de sumas equivalentes al nominal
desembolsado sobre dichas Acciones de la Direccion.
En caso de que no existan activos suficientes para
atender integramente dicho pago, no habra recurso
contra ninguno de los restantes activos de la
Sociedad.

En caso de disolucién, la totalidad o cualquiera de
los activos de la Sociedad podréan distribuirse entre
los Accionistas a modo de reparto en especie de
conformidad con lo dispuesto en los Estatutos. En
tales circunstancias, cualquier Accionista podra optar
por declinar dicho reparto en especie y recibir, en su
lugar, el correspondiente pago en efectivo.

Variacion de los derechos sobre las Acciones

Los derechos inherentes a las Acciones de un Subfondo o
clase podran, tanto si la Sociedad o un Subfondo esta
siendo disuelto o no, ser modificados con el
consentimiento por escrito de los titulares de tres
cuartas partes de las Acciones emitidas de la Sociedad o
del correspondiente Subfondo o clase, o con la
aprobacion de un acuerdo adoptado en una Junta General
independiente de los titulares de las Acciones del
correspondiente Subfondo o clase por mayoria de tres
cuartos de los votos emitidos en dicha junta.

BNY Mellon Global Funds, plc — Apéndice |

103



Los derechos inherentes a las Acciones no se
consideraran modificados por:

a) la creacion, adjudicacién o emision de nuevas
Acciones con idéntico orden de prelacién que las
Acciones ya emitidas;

o

b) la liquidacion de la Sociedad o de cualquier Subfondo
y la distribucion de sus activos entre sus Accionistas
con arreglo a sus respectivos derechos, o la
atribucién de la titularidad de cualesquiera activos a
fiduciarios por cuenta de sus Accionistas en especie.

Facultades de endeudamiento

Sin perjuicio de los limites establecidos por el Banco
Central, los Consejeros podran ejercer todas las
facultades de la Sociedad para tomar dinero a préstamo,
o hipotecar o gravar su empresa o bienes, o cualquier
parte de ellos.

Responsabilidad segregada

En la Junta General Ordinaria de Accionistas de la
Sociedad celebrada el 31 de mayo de 2006 se adoptd un
acuerdo extraordinario por el que se aprob6 aplicar a la
Sociedad el articulo 256A (1) de la Ley de Sociedades de
1990 (introducido en virtud del articulo 25 de la Ley de
2005 sobre Fondos de Inversién, Sociedades y otras
Disposiciones Varias). El articulo 256A (1) de la Ley de
Sociedades de 1990 establece un mecanismo que
permite a la Sociedad acogerse a las ventajas que ofrece
una segregacion de la responsabilidad entre los
Subfondos. La adopcidén por la Sociedad del principio de
responsabilidad segregada entr6 en vigor el 31 de mayo
de 2006.

Intereses de los Consejeros

a) En la fecha de este Folleto, ninguno de los
Consejeros ni de los miembros de su familia, ni
ninguna persona relacionada, tienen ningdn interés,
efectivo o no, sobre el capital social de la Sociedad, y
no se les ha otorgado ninguna opcién con respecto al
capital social de la Sociedad.

b) No existen contratos de servicio existentes o
propuestos entre los Consejeros y la Sociedad.

c) No se encuentra pendiente ningln préstamo otorgado
por la Sociedad a un Consejero, ni ninguna garantia
otorgada en beneficio de un Consejero.

d) Excepto en la medida expuesta a continuacion,
ningan Administrador tiene o ha tenido un interés
significativo, directo o indirecto, en ninguna
operacién que sea o haya sido inusual en cuanto a su
indole o condiciones, o significativa para las
actividades de la Sociedad, y que haya producido
efectos desde la fecha de constitucién de la
Sociedad:

i) Sandeep Sumal debera considerarse interesado
en cualquier contrato que la Sociedad celebre
con la Sociedad gestora o con BNY Mellon Fund
Management (Luxembourg) S.A.;

ii) Se entenderd que Mark Flaherty esta interesado
en cualquier contrato que la Sociedad celebre
con la Sociedad gestora o con BNY Mellon Fund
Management (Luxembourg) S.A.; y
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Comisiones en actividades de préstamo de valores

La Sociedad celebré un contrato de préstamo de valores
fechado el 1 de mayo de 2002 (con sus modificaciones,
asignaciones, novaciones y asunciones) con la sucursal
de Dublin de The Bank of New York Mellon SA/NV y el
Depositario. En lo que se refiere al acuerdo de préstamo
de valores, todos los rendimientos obtenidos o ingresos
de comisiones procedentes de tal acuerdo de préstamo
de valores se distribuiran, previa deduccién de
cualesquiera otros importes correspondientes pagaderos
en virtud del acuerdo, entre el Subfondo de que se trate y
el agente de préstamo de valores, en las proporciones
que se acuerden oportunamente por escrito, siempre y
cuando la proporcion del Subfondo pertinente no sea
inferior al 70%. Dado que estas operaciones se llevan a
cabo con una asociada de la Sociedad gestora, todas
ellas se ejecutan en condiciones comerciales normales,
negociadas como lo harian dos partes independientes. El
contrato de préstamo de valores esta sujeto a todos los
requisitos previstos en el Reglamento OICVM del Banco
Central. La contraparte de cualquier acuerdo de
préstamo de valores debera tener asignada una
calificacion de solvencia de, al menos, A-2 o equivalente,
o bien, a juicio de la Sociedad, un calificacién implicita
de A-2. De forma alternativa, sera aceptable una
contraparte sin calificacién de solvencia cuando esté
previsto que la Sociedad, por las pérdidas debidas a
incumplimiento de la contraparte, sea indemnizada por
una entidad que tenga y conserve una calificacion de
solvencia de A-2 o equivalente. Las garantias dinerarias,
o las garantias no dinerarias admisibles, deberan estar
sujetas, en todo momento a las condiciones siguientes: la
garantia

a) debera ajustarse diariamente a su valor de mercado;

b) debera equivaler o superar en todo momento, en
valor, al valor del importe invertido o los valores
prestados;

c) debera transferirse al Depositario, 0 a su agente;

y

d) debera estar inmediatamente disponible para la
Sociedad, sin que quepa recurso de la contraparte,
en el caso de un impago por parte de dicha entidad.
Hasta el 100% del patrimonio neto del
correspondiente Subfondo podra destinarse a
actividades de préstamo de valores. El rendimiento
anual derivados de estas operaciones se reconoce
todos los anos en la Cuenta de pérdidas y ganancias
incluida en el Informe y cuentas anuales de la
Sociedad.

Juntas generales

La Junta General Ordinaria de la Sociedad se celebrara
en Dublin, normalmente durante el mes de mayo, o en
cualquier otra fecha que los Consejeros determinen. La
convocatoria de la Junta General Ordinaria de cada afo,
en la que se presentaran para su aprobacién los estados
financieros auditados de la Sociedad (conjuntamente con
los informes de gestion y de auditoria) se enviara a los
Accionistas, a sus direcciones registradas, con una
antelacion minima de 21 dias completos con respecto a
la fecha fijada para la celebracién de la junta. Los
Consejeros podran convocar en cualquier momento otras
juntas generales, de la manera dispuesta por el derecho
irlandés.



Contratos Sustanciales

Los contratos enumerados a continuacién, parte de cuyo
contenido se expone en el apartado «Direccién y
administraciéon de la Sociedad» de este Folleto, han sido
celebrados por la Sociedad fuera del giro o trafico
ordinario de la actividad, y son o cabe que sean
significativos.

Cualesquiera otros contratos suscritos posteriormente
por la Sociedad y que no sean contratos suscritos en el
transcurso ordinario de la actividad comercial, que sean
o puedan ser sustanciales, se detallaran en el
Suplemento o en los Suplementos correspondientes a
este Folleto.

a) Contrato de gestién

i)

iii)

Con arreglo al Contrato de Gestion de 28 de
febrero de 2019 (con sus posibles modificaciones,
asignaciones y novaciones), la Sociedad gestora
asumira la gestion de todos y cada uno de los
Subfondos.

La Sociedad gestora tendra derecho a percibir la
comision que se describe en la seccién
«Direccién y administracién de la Sociedad —
Comisiones y gastos» de este Folleto.

El Contrato de gestion podra ser resuelto por
cualquiera de las partes mediante aviso por
escrito con al menos 90 dias de antelacion a la
otra parte. El Contrato de gestion también podra
ser resuelto por cualquiera de las partes
mediante aviso por escrito a la otra parte cuando
se produzcan determinados incumplimientos o la
insolvencia de una parte (o el acaecimiento de un
suceso similar).

El Contrato de Gestion estipula que la Sociedad
debera eximir de responsabilidad e indemnizar
con los activos del Subfondo correspondiente a la
Sociedad gestora y a sus directivos,
administradores, empleados, trabajadores,
agentes, accionistas y asociadas (cada uno de
ellos, una «Parte Indemnizada») por todas las
demandas, procedimientos, reclamaciones, dafos
y perjuicios, costes, acciones o gastos, incluidos,
a titulo meramente enunciativo y no limitativo,
todos los honorarios de abogados y profesionales
(los «Perjuicios») que se deriven de lo anterior, o
que puedan surgir en relacién con cualquier
indemnizacion otorgada por la Sociedad gestora a
un delegado en la delegacion de las obligaciones
que le incumben en virtud del presente (teniendo
en cuenta que ninguna de esas indemnizaciones
se ampliaré a la negligencia, el fraude, la mala fe
o la falta intencionada de un delegado, ni al
incumplimiento por parte de un delegado de las
obligaciones establecidas en el Contrato de
Gestion o en el marco del Reglamento OICVM o el
Reglamento OICVM del Banco Central) que se le
irroguen a una Parte Indemnizada o que esta
sufra o soporte como consecuencia del
cumplimiento de sus tareas en el marco del
Contrato de Gestion (no mediando de la Parte
Indemnizada negligencia, fraude, mala fe o falta
intencionada, o incumplimiento por la Parte
Indemnizada de las obligaciones establecidas en
el Contrato de Gestién o en el marco del
Reglamento OICVM o el Reglamento OICVM del
Banco Central).

i)

iii)

i)

b) Contrato de administracién

Con arreglo al Contrato de administracion de 13
de marzo de 2001 (con sus posibles
modificaciones, asignaciones y novaciones), el
Agente administrativo prestara determinados
servicios de agencia administrativa, de registro y
de transmisiones a la Sociedad gestora. El
Agente administrativo tendré derecho a percibir
la comision que se describe en la seccién
«Direccion y administracion de la Sociedad —
Comisiones y gastos» de este Folleto. El Contrato
de administracion fue novado en favor de la
Sociedad gestora por un contrato entre el Agente
administrativo, BNY Mellon Global Management
Limited y la Sociedad gestora con fecha del 1 de
marzo de 2019.

El Contrato de administracion podra ser resuelto
por cualquiera de las partes mediante aviso por
escrito con al menos 90 dias de antelacion a la
otra parte. El Contrato de administracién también
podré ser resuelto por cualquiera de las partes
mediante aviso por escrito a la otra parte cuando
se produzcan determinados incumplimientos o
bien la insolvencia de una parte (o el
acaecimiento de un acontecimiento similar).

El Contrato de administraciéon estipula que la
Sociedad gestora debera indemnizar y resarcir al
Agente administrativo frente a todas las
responsabilidades y gastos, incluidos los
honorarios y gastos razonables de abogados, que
se deriven del cumplimiento por su parte de sus
obligaciones con arreglo al Contrato de
administracion, excepto frente a cuantos se
deriven mediando de parte del Agente
administrativo, fraude, abuso de confianza, mala
fe, negligencia o incumplimiento intencionado.

¢) Contrato de Depésito

En virtud del Contrato de Depésito, el Depositario
ha sido designado Depositario de los activos de
la Sociedad bajo la supervision general de esta
Gltima. El Contrato de Depésito podréa ser
rescindido por cualquiera de las partes mediante
aviso por escrito con 90 dias al menos de
antelacién, o con efectos inmediatos en ciertas
circunstancias como la insolvencia de cualquiera
de las parte o incumplimiento no resuelto tras
ser notificado, con la salvedad de que el
Depositario seguird actuando como tal hasta que
la Sociedad nombre a un sucesor con la
aprobacién del Banco Central, o que la
autorizacién de la Sociedad sea revocada por el
Banco Central. El Depositario goza de la facultad
de delegar sus funciones, aunque su
responsabilidad no se vera afectada por el hecho
de que haya encomendado la custodia de la
totalidad o de una parte de los activos a una
tercera parte.

El Contrato de Deposito estipula que el
Depositario y cada uno de sus directivos,
administradores, trabajadores, empleados y
agentes seran indemnizados por la Sociedad, que
los mantendra indemnes de todas las acciones,
procedimientos, reclamaciones, demandas,
pérdidas, dafos, costes y gastos (incluidos los
honorarios de abogados y profesionales derivados
de aquellos o relacionados con ellos, e
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incluyendo cualesquiera pérdidas sufridas o
soportadas por el Depositario con motivo de la
imposibilidad de un sistema de solucién de
controversias para llegar llevar a un arreglo)
ocasionados por el cumplimiento de sus
obligaciones en el marco del Contrato de
Deposito, a excepcion de (i) las acciones,
procedimientos, reclamaciones, demandas,
pérdidas, danos, costes y gastos de cualquier
naturaleza sufridos o soportados como resultado
del incumplimiento negligente o intencional por
parte del Depositario de sus obligaciones en el
marco del Contrato de Depésito o con arreglo a la
Directiva de los OICVM, asi como (ii) cualesquiera
pérdidas de Instrumentos Financieros de las
cuales el Depositario sea responsable con arreglo
al Contrato de Depésito.

d) Contrato de gestion de inversiones — Newton
Investment Management Limited

i)

iii)

Con arreglo a un Contrato de Gestién de
Inversiones de 14 de marzo de 2001 (con sus
posibles modificaciones, asignaciones y
novaciones), Newton Investment Management
Limited gestionara la inversion y reinversion de
los activos de diversos Subfondos y brindara a la
Sociedad gestora recomendaciones y
asesoramiento general relacionados con dicha
gestion. Newton Investment Management Limited
tendra derecho a percibir la comisién que se
describe en el apartado «Direccion y
administracion de la Sociedad — Comisiones y
gastos» de este Folleto. El Contrato de Gestion
de Inversiones fue novado en favor de la
Sociedad gestora por un contrato entre Newton
Investment Management Limited, BNY Mellon
Global Management Limited y la Sociedad
gestora con fecha del 1 de marzo de 2019.

El Contrato de gestién de inversiones podra ser
resuelto por cualquiera de las partes mediante
aviso por escrito efectuado a la otra parte con
una antelacion minima de 90 dias. Este contrato
también podra ser resuelto con efectos
inmediatos en caso de producirse determinados
incumplimientos o en caso de insolvencia de una
de las partes (o acaecimiento de hecho similar).

El Contrato de Gestion de Inversiones estipula
que la Sociedad gestora debera indemnizar a la
Gestora de inversiones frente a todos los costes,
pérdidas, reclamaciones y gastos que pueda
contraer la Gestora de inversiones

1) como consecuencia de que cualquier parte
reclame su derecho a inversiones (incluido
efectivo) que formen parte de los activos de
los Subfondos correspondientes

o

2) como consecuencia de cualquier
incumplimiento por parte de la Sociedad
gestora del Contrato de Gestion de
Inversiones

o

3) que deriven de cualquier accion realizada por
la Gestora de inversiones de conformidad con
el Contrato de Gestién de Inversiones
(siempre que no sean consecuencia de
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i)

iii)

negligencias, impagos intencionados o fraude
por parte de la Gestora de inversiones o sus
empleados).

e) Contrato de gestion de inversiones — Newton
Investment Management North America LLC

Con arreglo a un Contrato de gestion de
inversiones de 1 de septiembre de 2021 (con sus
posibles modificaciones, asignaciones y
novaciones), Newton Investment Management
North America LLC gestionara la inversion y
reinversion de los activos de uno o més de los
Subfondos y brindaréa a la Sociedad gestora
recomendaciones y asesoramiento general
relacionados con dicha gestion.

El Contrato de gestidn de inversiones podra ser
resuelto por cualquiera de las partes mediante
aviso por escrito efectuado a la otra parte con
una antelacién minima de 90 dias. Este contrato
también podra ser resuelto con efectos
inmediatos en caso de producirse determinados
incumplimientos o en caso de insolvencia de una
de las partes (o acaecimiento de hecho similar).

El Contrato de gestién de inversiones estipula
que la Sociedad gestora debera eximir de
responsabilidad e indemnizar con cargo a los
activos del Subfondo correspondiente a la
Sociedad gestora y a sus directivos, consejeros,
empleados, agentes, accionistas y empresas
asociadas (cada uno de ellos, una «Parte
indemnizada») por todas las demandas,
procedimientos, reclamaciones, danos y
perjuicios, costes, acciones o gastos, incluidos, a
titulo meramente enunciativo y no limitativo,
todos los honorarios de abogados y profesionales
(las «Pérdidas») que se deriven de lo anterior, o
que puedan surgir en relacién con cualquier
indemnizacion otorgada por la Sociedad gestora a
un delegado en la delegacion de las obligaciones
que le incumben en virtud del presente (teniendo
en cuenta que ninguna de esas indemnizaciones
se ampliaré a la negligencia, el fraude, la mala fe
o la falta intencionada de un delegado, ni al
incumplimiento por parte de un delegado de las
obligaciones establecidas en el Contrato de
gestion de inversiones o en el marco del
Reglamento OICVM o el Reglamento OICVM del
Banco Central) que se le irroguen a una Parte
indemnizada o que esta sufra o soporte como
consecuencia del cumplimiento de sus tareas en
el marco del Contrato de gestion de inversiones
(no mediando de la Parte indemnizada
negligencia, fraude, mala fe o falta intencionada,
o incumplimiento por la Parte indemnizada de las
obligaciones establecidas en el Contrato de
gestion de inversiones o en el marco del
Reglamento OICVM o el Reglamento OICVM del
Banco Central). En concreto (pero sin limitacion),
esta indemnizacién se extendera a cualesquiera
Pérdidas que se produzcan como resultado de
errores de juicio, quiebra de terceros o cualquier
pérdida, retraso, envio erréneo o error de
transmisién de cualquier comunicacion a la
Gestora de inversiones o como resultado de
actuar de buena fe respecto a documentos o
firmas falsificados. La Sociedad gestora reconoce
que al cumplir sus obligaciones respecto al
Contrato de gestion de inversiones, esta podra,



en ausencia de errores manifiestos, fiarse, sin
cuestionar, de toda la informacion aportada por
la Sociedad gestora o cualquier persona
autorizada nombrada por la Sociedad gestora.

f) Contrato de gestién de inversiones — ARX
Investimentos Ltda

i)

iii)

Con arreglo a un Contrato de Gestion de
Inversiones de 29 de agosto de 2007 (con sus
posibles modificaciones, asignaciones y
novaciones), ARX Investimentos Ltda. gestionara
la inversion y reinversion de los activos de uno o
mas de los Subfondos y brindara a la Sociedad
gestora recomendaciones y asesoramiento
general relacionados con dicha gestion. El
Contrato de Gestidn de Inversiones fue novado en
favor de la Sociedad gestora por un contrato
entre ARX Investimentos Ltda., BNY Mellon Global
Management Limited y la Sociedad gestora con
fecha del 1 de marzo de 2019.

El Contrato de gestion de inversiones podra ser h)
resuelto por cualquiera de las partes mediante

aviso por escrito efectuado a la otra parte con

una antelacién minima de 90 dias. Este contrato
también podra ser resuelto con efectos

inmediatos en caso de producirse determinados
incumplimientos o en caso de insolvencia de una

de las partes (o acaecimiento de hecho similar).

El Contrato de Gestion de Inversiones estipula
que la Sociedad gestora deberd indemnizar a la
Gestora de inversiones y a cada uno de sus
directivos, administradores, empleados, agentes,
accionistas y asociadas (cada uno de ellos, una
«Parte Indemnizada») por todos los costes,
acciones, responsabilidades, danos y perjuicios,
pérdidas o gastos, que se le irroguen a una Parte
Indemnizada o que ésta sufra o soporte como
consecuencia de cualquier acto u omision
cometido en el cumplimiento de sus obligaciones
con arreglo al Contrato de Gestion de Inversiones
(no mediando de parte de la Parte Indemnizada o
de sus agentes fraude, abuso de confianza, mala
fe, incumplimiento intencionado o negligencia en
el desempeno de sus obligaciones o funciones).

g) Contrato de gestién de inversiones — Walter Scott &
Partners Limited

i)

Con arreglo a un Contrato de Gestion de
Inversiones de 12 de septiembre de 2007 (con
sus posibles modificaciones, asignaciones y
novaciones), Walter Scott & Partners Limited
gestionara la inversion y reinversion de los
activos de uno o mas de los Subfondos y brindara
a la Sociedad gestora recomendaciones y
asesoramiento general relacionados con dicha
gestion. El Contrato de Gestion de Inversiones
fue novado en favor de la Sociedad gestora por
un contrato entre Walter Scott & Partners
Limited, BNY Mellon Global Management Limited
y la Sociedad gestora con fecha del 1 de marzo
de 2019.

El Contrato de gestién de inversiones podra ser
resuelto por cualquiera de las partes mediante
aviso por escrito efectuado a la otra parte con
una antelacion minima de 90 dias. Este contrato
también podra ser resuelto con efectos

Nl

iii)

inmediatos en caso de producirse determinados
incumplimientos o en caso de insolvencia de una
de las partes (o acaecimiento de hecho similar).

El Contrato de Gestion de Inversiones estipula
que la Sociedad gestora debera indemnizar a la
Gestora de inversiones y a cada uno de sus
directivos, administradores, empleados, agentes,
accionistas y asociadas (cada uno de ellos, una
«Parte Indemnizada») por todas las demandas,
procedimientos y reclamaciones y por todos los
costes, requerimientos, responsabilidades, dafos
y perjuicios, pérdidas y gastos que se le irroguen
a una Parte Indemnizada o que ésta sufra o
soporte como consecuencia de cualquier acto u
omisién cometido en el cumplimiento de sus
obligaciones con arreglo al Contrato de Gestion
de Inversiones (no mediando de parte de la Parte
Indemnizada o de sus agentes fraude, mala fe,
incumplimiento intencionado o negligencia en el
desempefio de sus obligaciones o funciones).

Contrato de gestién de inversiones — Insight
Investment Management (Global) Limited

i)

iii)

Con arreglo a un Contrato de Gestion de
Inversiones de 27 de enero de 2011 (con sus
posibles modificaciones, asignaciones y
novaciones), la Gestora de inversiones gestionara
la inversion y reinversién de los activos de uno o
mas de los Subfondos y brindara a la Sociedad
gestora recomendaciones y asesoramiento
general relacionados con dicha gestion. El
Contrato de Gestion de Inversiones fue novado en
favor de la Sociedad gestora por un contrato
entre Insight Investment Management (Global)
Limited, BNY Mellon Global Management Limited
y la Sociedad gestora con fecha del 1 de marzo
de 2019.

El Contrato de gestidn de inversiones podra ser
resuelto por cualquiera de las partes mediante
aviso por escrito efectuado a la otra parte con
una antelaciéon minima de seis meses. Este
contrato también podra ser resuelto con efectos
inmediatos en caso de producirse determinados
incumplimientos o en caso de insolvencia de una
de las partes (o acaecimiento de hecho similar).

El Contrato de Gestion de Inversiones estipula
que la Sociedad gestora debera indemnizar,
defender y eximir de responsabilidad a la Gestora
de inversiones por todas las demandas,
procedimientos y reclamaciones y por todas las
pérdidas, costes, requerimientos y gastos
(incluidos gastos legales) que se le irroguen a la
Sociedad gestora o que ésta sufra o soporte
como consecuencia de cualquier acto u omision
cometido en el cumplimiento de sus obligaciones
con arreglo al Contrato de Gestion de Inversiones
(no mediando de parte de la Sociedad gestora o
de las personas designadas por la misma
negligencia, fraude o incumplimiento
intencionado en el desempeno de sus
obligaciones o funciones).

Contrato de gestion de inversiones - Insight North
America LLC

i)

Con arreglo a un Contrato de gestion de
inversiones de 1 de septiembre de 2021 (con sus
posibles modificaciones, asignaciones y
novaciones), Insight North America LLC
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iii)

gestionara la inversion y reinversion de los
activos de uno o mas de los Subfondos y brindara
a la Sociedad gestora recomendaciones y
asesoramiento general relacionados con dicha
gestion.

El Contrato de gestion de inversiones podra ser
resuelto por cualquiera de las partes mediante
aviso por escrito efectuado a la otra parte con
una antelacion minima de 90 dias. Este contrato
también podra ser resuelto con efectos
inmediatos en caso de producirse determinados
incumplimientos o en caso de insolvencia de una
de las partes (o acaecimiento de hecho similar).

El Contrato de gestion de inversiones estipula
que la Sociedad gestora debera eximir de
responsabilidad e indemnizar con cargo a los
activos del Subfondo correspondiente a la
Sociedad gestora y a sus directivos, consejeros,
empleados, agentes, accionistas y empresas
asociadas (cada uno de ellos, una «Parte
indemnizada») por todas las demandas,
procedimientos, reclamaciones, danos y
perjuicios, costes, acciones o gastos, incluidos, a
titulo meramente enunciativo y no limitativo,
todos los honorarios de abogados y profesionales
(las «Pérdidas») que se deriven de lo anterior, o
que puedan surgir en relacién con cualquier
indemnizacion otorgada por la Sociedad gestora a
un delegado en la delegacién de las obligaciones
que le incumben en virtud del presente (teniendo
en cuenta que ninguna de esas indemnizaciones
se ampliaré a la negligencia, el fraude, la mala fe
o la falta intencionada de un delegado, ni al
incumplimiento por parte de un delegado de las
obligaciones establecidas en el Contrato de
gestion de inversiones o en el marco del
Reglamento OICVM o el Reglamento OICVM del
Banco Central) que se le irroguen a una Parte
indemnizada o que esta sufra o soporte como
consecuencia del cumplimiento de sus tareas en
el marco del Contrato de gestién de inversiones
(no mediando de la Parte indemnizada
negligencia, fraude, mala fe o falta intencionada,
o incumplimiento por la Parte indemnizada de las
obligaciones establecidas en el Contrato de
gestién de inversiones o en el marco del
Reglamento OICVM o el Reglamento OICVM del
Banco Central). En concreto (pero sin limitacion),
esta indemnizacién se extendera a cualquier
Pérdida emergente como resultado de errores de
juicio, quiebra de terceros o cualquier pérdida,
retraso, envio erréneo o error de transmision de
cualquier comunicacién a la Gestora de
inversiones o como resultado de actuar de buena
fe respecto a documentos o firmas falsificados.
La Sociedad gestora reconoce que al cumplir sus
obligaciones respecto al Contrato de Gestion de
Inversiones, esta podra, en ausencia de errores
manifiestos, fiarse, sin cuestionar, de toda la
informaciéon aportada por la Sociedad gestora o
cualquier persona autorizada nombrada por la
Sociedad gestora.

Contrato de gestion de inversiones — Alcentra NY, LLC

i)

Con arreglo a un Contrato de Gestién de
Inversiones con fecha de entrada en vigor de 2 de
enero de 2013, Alcentra NY, LLC gestionara la
inversion y reinversion de los activos del

108 BNY Mellon Global Funds, plc — Apéndice |

iii)

Subfondo y brindara a la Sociedad gestora
recomendaciones y asesoramiento general
relacionados con dicha gestion. El Contrato de
Gestion de Inversiones fue novado en favor de la
Sociedad gestora por un contrato entre Alcentra
NY, LLC, BNY Mellon Global Management Limited
y la Sociedad gestora con fecha del 1 de marzo
de 2019.

El Contrato de gestidn de inversiones podra ser
resuelto por cualquiera de las partes mediante
aviso por escrito efectuado a la otra parte con
una antelacién minima de 90 dias. Este contrato
también podra ser resuelto con efectos
inmediatos en caso de producirse determinados
incumplimientos o en caso de insolvencia de una
de las partes (o acaecimiento de hecho similar).

El Contrato de Gestion de Inversiones estipula
que la Sociedad gestora debera indemnizar a la
Gestora de inversiones y a cada uno de sus
directivos, administradores, empleados, agentes,
accionistas y asociadas (cada uno de ellos, una
«Parte Indemnizada») por todos los costes,
acciones, responsabilidades, danos y perjuicios,
pérdidas o gastos, que se le irroguen a una Parte
Indemnizada o que ésta sufra o soporte como
consecuencia de cualquier acto u omision
cometido en el cumplimiento de sus obligaciones
con arreglo al Contrato de Gestion de Inversiones
(no mediando de parte de la Parte Indemnizada o
de sus agentes fraude, abuso de confianza, mala
fe, incumplimiento intencionado o negligencia en
el desempeno de sus obligaciones o funciones).

k) Contrato de Gestion de Inversiones— Newton
Investment Management Japan Ltd.

i)

iii)

Con arreglo a un Contrato de Gestion de
Inversiones con fecha de entrada en vigor de 29
de noviembre de 2013, Newton Investment
Management Japan Ltd.gestionaréa la inversion y
reinversiéon de los activos del Subfondo y brindara
a la Sociedad gestora recomendaciones y
asesoramiento general relacionados con dicha
gestion. El Contrato de Gestion de Inversiones
fue novado en favor de la Sociedad gestora por
un contrato entre Newton Investment
ManagementJapan Ltd., BNY Mellon Global
Management Limited y la Sociedad gestora con
fecha del 1 de marzo de 2019.

El Contrato de gestién de inversiones podra ser
resuelto por cualquiera de las partes mediante
aviso por escrito efectuado a la otra parte con
una antelacion minima de 90 dias. Este contrato
también podréa ser resuelto con efectos
inmediatos en caso de producirse determinados
incumplimientos o en caso de insolvencia de una
de las partes (o acaecimiento de hecho similar).

El Contrato de Gestion de Inversiones estipula
que la Sociedad gestora debera indemnizar a la
Gestora de inversiones y a cada uno de sus
directivos, administradores, empleados, agentes,
accionistas y asociadas (cada uno de ellos, una
«Parte Indemnizada») por todos los costes,
acciones, responsabilidades, danos y perjuicios,
pérdidas o gastos, que se le irroguen a una Parte
Indemnizada o que ésta sufra o soporte como
consecuencia de cualquier acto u omision
cometido en el cumplimiento de sus obligaciones



)

con arreglo al Contrato de Gestion de Inversiones
(no mediando de parte de la Parte Indemnizada o
de sus agentes fraude, abuso de confianza, mala
fe, incumplimiento intencionado o negligencia en
el desempeno de sus obligaciones o funciones).

Contrato de gestion de inversiones — Alcentra Limited

i) Con arreglo a un Contrato de Gestion de
Inversiones de 28 de agosto de 2019, (con sus
posibles modificaciones, asignaciones y
novaciones), Alcentra Limited gestionara la
inversion y reinversion de los activos de uno o
maés Subfondos, y brindara a la Sociedad gestora
recomendaciones y asesoramiento general
relacionados con dicha gestion.

ii) El Contrato de gestion de inversiones podra ser
resuelto por cualquiera de las partes mediante
aviso por escrito efectuado a la otra parte con
una antelacién minima de 90 dias. Este contrato
también podra ser resuelto con efectos
inmediatos en caso de producirse determinados
incumplimientos o en caso de insolvencia de una
de las partes (o acaecimiento de hecho similar).

iii) El Contrato de Gestion de Inversiones estipula
que la Sociedad gestora debera eximir de
responsabilidad e indemnizar con los activos del
Subfondo correspondiente a la Sociedad gestora
y a sus directivos, administradores, empleados,
agentes, accionistas y asociadas (cada uno de
ellos, una «Parte Indemnizada») por todas las
demandas, procedimientos, reclamaciones, dafnos
y perjuicios, costes, acciones o gastos, incluidos,
a titulo meramente enunciativo y no limitativo,
todos los honorarios de abogados y profesionales
(las «Pérdidas») que se deriven de lo anterior, o
que puedan surgir en relacién con cualquier
indemnizacién otorgada por la Sociedad gestora a
un delegado en la delegacion de las obligaciones
que le incumben en virtud del presente (teniendo
en cuenta que ninguna de esas indemnizaciones
se ampliaré a la negligencia, el fraude, la mala fe
o la falta intencionada de un delegado, ni al
incumplimiento por parte de un delegado de las
obligaciones establecidas en el Contrato de
Gestion de Inversiones o en el marco del
Reglamento OICVM o el Reglamento OICVM del
Banco Central) que se le irroguen a una Parte
Indemnizada o que esta sufra o soporte como
consecuencia del cumplimiento de sus tareas en
el marco del Contrato de Gestion de Inversiones
(no mediando de la Parte Indemnizada
negligencia, fraude, mala fe o falta intencionada,
o incumplimiento por la Parte Indemnizada de las
obligaciones establecidas en el Contrato de
Gestion de Inversiones o en el marco del
Reglamento OICVM o el Reglamento OICVM del
Banco Central). En concreto (pero sin limitacion),
esta indemnizacién se extendera a cualquier
Pérdida emergente como resultado de errores de
juicio, quiebra de terceros o cualquier pérdida,
retraso, envio errébneo o error de transmision de
cualquier comunicacién a la Gestora de
inversiones o como resultado de actuar de buena
fe respecto a documentos o firmas falsificados.
La Sociedad gestora reconoce que al cumplir sus
obligaciones respecto al Contrato de Gestion de
Inversiones, esta podra, en ausencia de errores
manifiestos, fiarse, sin cuestionar, de toda la

informaciéon aportada por la Sociedad gestora o
cualquier persona autorizada nombrada por la
Sociedad gestora.

Comunicaciones y notificaciones

Las notificaciones o documentos que deban remitirse a
los Accionistas se enviaran bien por correo postal a la
direccion mas reciente comunicada a la Sociedad y que
conste en el Registro de accionistas, bien por medios
electrénicos a la direccion de correo electrénico mas
reciente comunicada a la Sociedad (cuando un Accionista
haya dado su consentimiento para recibir documentos y
notificaciones por medios electrénicos), a discrecion de
los Consejeros.

Las comunicaciones y notificaciones dirigidas a los
Accionistas o al Accionista conjunto que figure inscrito en
primer lugar se consideraran debidamente efectuadas de
la siguiente forma:

Medios de entrega eficaz de notificaciones

— Entrega en mano:

— Eldia en el que se realice la entrega o el dia
laborable siguiente si la entrega tiene lugar fuera del
horario normal de oficina.

— Por correo:

— 48 horas después de su depbsito en el servicio de
correos.

- Fax
El dia en que se reciba un informe positivo de
transmision.

Medios electronicos:

— El dia en que la transmision electrénica haya sido
enviada al sistema de informacién electrénico
indicado por el Accionista.

— Publicacion de notificaciones:

El dia de su publicacién en un diario nacional del
pais o los paises en los que se comercialicen las
Acciones.

— Publicidad de notificaciones:

distribucién en el pais o los paises en los que se
comercializan las acciones.

Aspectos generales

La Sociedad no participa en ningin procedimiento judicial
o de arbitraje y los Consejeros no tienen constancia de
que la Sociedad tenga pendiente ni esté bajo riesgo de
ningun procedimiento de arbitraje o judicial desde su
constitucion.

Ningln Administrador (a menos que se indique otra cosa
a continuacion):

a) tiene sentencias condenatorias pendientes por
delitos graves;

b) ha sido declarado en quiebra u objeto de un convenio
voluntario individual, ni se le ha nombrado
interventor alguno responsable de sus activos;

c) ha sido administrador de una sociedad con respecto
a la cual, y mientras hubiera sido un administrador
con funciones ejecutivas de la misma o dentro de los
12 meses siguientes al momento en que deje de
serlo, se hubiera nombrado un interventor, o dicha
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sociedad hubiera sido declarada en liquidacion
forzosa, o entrado en liquidacion voluntaria instada
por los acreedores, o quedado sujeta a convenios
voluntarios de administracién o societarios, o
celebrado cualquier convenio o acuerdo con sus
acreedores en general o con cualquier clase de ellos;

d) ha sido socio de una sociedad personalista
(partnership) que, mientras hubiera sido socio de la
misma o dentro de los 12 meses siguientes al
momento en que deje de serlo, hubiera sido
declarada en liquidacién forzosa o quedado sujeta a
convenios voluntarios de administracién o
societarios, o se le hubiera nombrado un interventor
responsable de cualquiera de sus activos;

e) ha sido reconvenido publicamente por cualquier
autoridad oficial o reguladora (incluidos colegios
profesionales reconocidos);

(]

f) ha sido inhabilitado por los tribunales para ejercer el
cargo de administrador o para participar en la gestion
o direccion de sociedades.

Documentos disponibles para su inspeccion

Podran consultarse copias de los siguientes documentos
durante el horario normal de oficina de cualquier dia
hébil en Irlanda en el domicilio social de la Sociedad:

a) la Escritura de Constitucion y Estatutos de la
Sociedad;

b) los contratos sustanciales a los que se hace alusion
en el apartado «Contratos sustanciales»

y

c) una relacion de los cargos directivos vigentes o
desempenados en los Gltimos cinco anos por cada
Administrador.

Podran obtenerse copias gratuitas de los Estatutos, los
informes anuales y los correspondientes informes
semestrales (si estos se publican posteriormente), el
Folleto y cualquier Suplemento de este, en la oficina del
Agente administrativo. Estos documentos también
pueden obtenerse gratuitamente en www.bnymellonim.
com en donde también pueden consultarse el Precio de
suscripcién y el Precio de recompra de las Acciones.
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Apéndice 11

MERCADOS ADMISIBLES

Un mercado regulado de la Unién Europea (se hace
referencia a ellos en el subapartado 14 del apartado 1
del articulo 4 de la Directiva 2004/39/CE).

® https://registers.esma.europa.eu/publication/
searchRegister?core=esma_registers_upreg

o,

® un mercado de un Estado del Espacio Econémico
Europeo que esté regulado, opere habitualmente y
esté abierto al publico,

o,

® un mercado —segln se define a continuacién— que
la Sociedad gestora haya estimado admisible tras
consultar y notificar al Depositario.

Mercados permitidos adicionales:

Se incluye a continuacién una lista de los mercados
adicionales permitidos en los que cotizaran o se
negociaran las inversiones (distintas de las inversiones
autorizadas en valores no cotizados y en Derivados OTC)
de los Subfondos en valores e Derivados. La lista de
bolsas y mercados cumple con los criterios normativos
establecidos en el Reglamento OICVM del Banco Central.
El Banco Central no publica una lista de bolsas o
mercados de valores aprobados.

ARGENTINA — Bolsa de Comercio de Buenos Aires
— Bolsa de Comercio de Cérdoba
— Bolsa de Comercio de Rosario

AUSTRALIA — Bolsa de Valores de Australia
BAREIN - Bolsa de Valores de Baréin
BANGLADES - Dhaka Stock Exchange Ltd.

— Chittagong Stock Exchange Ltd
BERMUDAS — Bolsa de Valores de Bermudas
BOTSUANA — Bolsa de Valores de Botsuana
BRASIL - B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao
CHILE — Bolsa de Comercio de Santiago
CHINA — Bolsa de Valores de Shanghai

— Bolsa de Valores de Shenzhen
— Mercado de bonos interbancario chino

CANADA — El mercado no organizado (OTC) de valores
del Gobierno canadiense dirigido por
operadores primarios seleccionados por el
Banco de Canada.

— El mercado no organizado (OTC) de Deuda
Pablica Canadiense regulado por la

Investment Dealers Association de Canada.

— Bolsa de Valores de Toronto
— TSX Venture Exchange

ISLAS ANGLO- - The International Stock Exchange
NORMANDAS

COLOMBIA — Bolsa de Valores de Colombia

CROACIA — Bolsa de Valores de Zagreb

EGIPTO — Bolsa de Valores de Egipto

FRANCIA — Les titres de créances négociables (TCN)

GHANA
GIBRALTAR
HONG KONG

INDIA

INDONESIA
ISRAEL
JAPON

JORDANIA
KAZAJISTAN
KENIA
KUWAIT
LIBANO
MALASIA
MAURICIO
MEXICO
MARRUECOS
NAMIBIA
NIGERIA

NUEVA ZE-
LANDA

OMAN
PAKISTAN
PERU
FILIPINAS
CATAR
RUSIA
SERBIA
SINGAPUR

SUDAFRICA

COREA DEL
SUR

SuUIZA
SRI LANKA
TAIWAN

TAILANDIA

TRINIDAD Y
TOBAGO

TUNEZ
TURQUIA
UCRANIA

Bolsa de Valores de Ghana
Bolsa de Valores de Gibraltar

Bolsa de Valores de Hong Kong
Hong Kong Exchanges & Clearing Limited

BgSE Properties and Securities Limited
BSE Limited
National Stock Exchange of India Limited

Bolsa de Valores de Indonesia
Bolsa de Valores de Tel-Aviv

Bolsa de Valores de Tokio
Bolsa de Osaka

Bolsa de Valores de Nagoya
Bolsa de Valores de Sapporo
JASDAQ (incluido mercado OTC)

Bolsa de Valores de Amman
Bolsa de Valores de Kazajistan
Bolsa de Valores de Nairobi
Bolsa de Valores de Kuwait
Bolsa de Valores de Beirut
Bursa Malaysia

Bolsa de Valores de Mauricio
Bolsa Mexicana de Valores
Bourse de Casablanca

Bolsa de Valores de Namibia
Nigerian Exchange Group plc
NZX Limited

Muscat Stock Exchange SAOC
Pakistan Stock Exchange Ltd.
Bolsa de Valores de Lima
Bolsa de Valores de Filipinas
Bolsa de Valores de Catar
Bolsa de Valores de Mosci
Bolsa de Valores de Belgrado

Bolsa de Valores de Singapur
Catalist

Bolsa de Valores de Johannesburgo

Bolsa de Valores de Corea del Sur
KOSDAQ

SIX Swiss Exchange
Bolsa de Valores de Colombo

Bolsa de Valores de Taiwan
Bolsa de Valores de Taipéi

Bolsa de Valores de Tailandia (SET)
Bolsa de Valores de Trinidad y Tobago

Bolsa de Valores de Tunez
Bolsa de Valores de Estambul

Bolsa de Valores de Ucrania
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EMIRATOS ARA-
BES UNIDOS

REINO UNIDO

URUGUAY
EE. UU.

VIETNAM

ZAMBIA

Bolsa de Valores de Abu Dabi SUDAFRICA
Mercado Financiero de Dubai COREA DEL
NASDAQ Dubai SUR
Cboe Europe Equities Regulated Market - ESPANA
Integrated Book Segment
Cboe Europe Equities Regulated Market - SUECIA
Off-Book Segment

" SUIZA
Cboe Europe Equities Regulated Market -
Reference Price Book\n Segment REINO UNIDO
Mercado de Valores Regulado de Londres
Euronext
London Stock Exchange Group
CME Group
Mercado mayorista de servicios de
productos de baja calificacion. EE. UU.

Bolsa de Valores de Montevideo

NASDAQ

New York Stock Exchange LLC

NYSE American

Nasdaq PHLX LLC

Nasdaq BX, Inc.

NYSE Chicago

NYSE Arca

NYSE National

OTC Bulletin Board

ICMA

El mercado no organizado (OTC) de
Estados Unidos regulado por National
Association of Securities Dealers Inc.(que
puede describirse, asimismo, como el
mercado no organizado de Estados Unidos
dirigido por operadores primarios y
secundarios regulados por la Comision de
Valores y Bolsa de Estados Unidos (SEC) y
la National Association of Securities
Dealers, asi como por entidades bancarias
reguladas por el US Comptroller of the
Currency, el Sistema de la Reserva Federal
o la Federal Deposit Insurance
Corporation);

El mercado de OTC del Gobierno
estadounidense dirigido por operadores
primarios seleccionados por el Banco de la
Reserva Federal de Nueva York

Bolsa de Valores de Ho Chi Minh (HOSE)
Bolsa de Valores de Hanéi

Bolsa de Valores de Lusaka

Mercados de derivados permitidos adicionales:

AUSTRALIA
BRASIL
CANADA
FRANCIA

ALEMANIA
HONG KONG
JAPON

RUSIA
SINGAPUR

Mercado de Valores de Australia (ASX)
B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao
Bolsa de Valores de Montreal

Mercado de Valores y Derivados Regulado
Nacional Euronext

Eurex Deutschland
Bolsa de Valores de Hong Kong

Bolsa de Valores de Osaka (OSE)
Bolsa de Valores de Tokio (TSE)
Tokyo Financial Exchange Inc.

Bolsa de Valores de Moscu

Bolsa de Valores de Singapur
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Bolsa de Valores de Johannesburgo

Bolsa de Valores de Corea del Sur

MEFF (Mercado Espafol de Futuros
Financieros)

Nasdaqg Estocolmo
Eurex Zirich

ICE FUTURES EUROPE

ICE FUTURES EUROPE - EQUITY PRODUCTS
DIVISION

ICE FUTURES EUROPE - FINANCIAL
PRODUCTS DIVISION

London Stock Exchange Group

Mercado de Opciones de Chicago (CBOE)

Mercado de Materias Primas de Nueva
York (NYMEX)

NASDAQ PHLX LLC

CME Group Inc

New York Stock Exchange LLC

Mercado de Futuros de Nueva York (NYFE)
Mercado de Materias Primas de Chicago
ICE Futures US

ICE Futures Europe

NYSE American

Bolsa de Productos Agricolas de Chicago
(CBOT)

Mercado de Futuros CBOE (CFE)



Apéndice

Uso de contratos con pacto de recompra o recompra
inversa y de préstamo de valores; operaciones de
financiacion de valores; gestion de garantias recibidas
con respecto a operaciones de derivados financieros
extrabursatiles (OTC); técnicas de gestion eficiente de la
cartera y operaciones de financiacion de valores.

USO DE CONTRATOS CON PACTO DE
RECOMPRA O RECOMPRA INVERSA Y
OPERACIONES DE PRESTAMO DE VALORES

Los siguientes requisitos se aplican a los contratos con
pacto de recompra o recompra inversa y contratos de
préstamo de valores:

1. Toda contraparte de un contrato con pacto de
recompra o recompra inversa y contratos de
préstamo de valores estara sujeta a una evaluacién
crediticia interna adecuada llevada a cabo por la
Sociedad, que incluira, entre otras consideraciones,
calificaciones de solvencia externas de la
contraparte, la supervision normativa aplicada a la
contraparte en cuestion, el riesgo del sector y el
riesgo de concentracion. En el caso de que la
contraparte de un contrato con pacto de recompra o
recompra inversa, o de operaciones de préstamo de
valores:

11 haya obtenido una calificacion de solvencia de
una agencia registrada y supervisada por la
ESMA, dicha calificaciéon debera ser tenida en
cuenta por la Sociedad en el proceso de
evaluacion crediticia;

y

1.2 en el caso de que la agencia de calificacion
crediticia contemplada en la letra (a) rebaje la
calificacion de la contraparte hasta A-2 o menos
(o una calificacion comparable), la Sociedad
debera realizar una nueva evaluacién crediticia
de la contraparte sin demora.

2. La Sociedad debera poder reclamar en cualquier
momento todo valor que se haya prestado o rescindir
cualquier acuerdo de operaciones de préstamo de
valores que haya celebrado.

3. Cuando la Sociedad celebre un contrato con pacto de
recompra inversa, debe asegurarse de que puede
reclamar en cualquier momento la cantidad total de
dinero o rescindir el contrato con pacto de recompra
inversa sobre la base devengada o sobre la base del
valor ajustado al mercado. Cuando el dinero es
reclamable en cualquier momento sobre la base del
valor ajustado al mercado, el valor ajustado al
mercado del contrato con pacto de recompra inversa
debera usarse para el calculo del Valor de inventario
neto del Subfondo correspondiente. Los contratos
con pacto de recompra inversa que no superen los
siete dias deberan considerarse acuerdos en
condiciones que permitan a la Sociedad reclamar
todos los activos en cualquier momento.

4. Cuando la Sociedad celebra un contrato con pacto de
recompra, debe asegurarse de que puede reclamar
en cualquier momento los valores sujetos al contrato

con pacto de recompra o rescindir el contrato con
pacto de recompra celebrado. Los contratos con
pacto de recompra que no superen los siete dias
deberan considerarse acuerdos en condiciones que
permitan a la Sociedad reclamar todos los activos en
cualquier momento.

5. Los contratos con pacto de recompra o recompra
inversa u operaciones de préstamos de valores no
constituyen endeudamiento o préstamo a efectos de
la Norma 103 y la Norma 111, respectivamente.

6. Todos los ingresos derivados de las técnicas de
gestion eficiente de cartera, una vez deducidos los
costes o comisiones operativos netos directos e
indirectos, se destinaran al Subfondo
correspondiente. Los costes o comisiones operativos
directos e indirectos derivados de las técnicas de
gestion eficiente de cartera que puedan deducirse de
los ingresos generados por el Subfondo
correspondiente no deben incluir ingresos ocultos.
Dichos costes o comisiones operativos directos e
indirectos se abonaran a las entidades que figuran en
el informe anual de la Sociedad, el cual indicara si
las entidades estan relacionadas con la Sociedad
gestora o el Depositario. Para mas informacion
acerca de los riesgos relacionados con la gestién
eficiente de la cartera, los inversores deberan
consultar los apartados del Folleto titulados
«Factores de riesgo-Riesgo de Contraparte»,
«Factores de riesgo — Riesgos asociados a valores
mobiliarios, Derivados y otras técnicas de inversion»
y «Conflictos de intereses».

OPERACIONES DE FINANCIACION DE
VALORES

Cuando asi se indique en el suplemento del Subfondo en
cuestion, dicho Subfondo podra celebrar swaps de
rentabilidad total («TRS») y podra realizar OFV, como se
describe con més detalle en cada Suplemento en
cuestion, bajo el epigrafe «Gestion eficiente de cartera».

En lo que concierne a las TRS y las OFV, una contraparte
seleccionada serd o bien una firma de inversion
(autorizada de acuerdo con la Directiva MiFID (2004/39/
CE) o una sociedad de un grupo de una entidad
constituida al amparo de una licencia de holding bancario
de la Reserva Federal de los Estados Unidos de América,
siempre que dicha sociedad de un grupo esté sujeta a
supervision consolidada como holding bancario por dicha
Reserva Federal o por una Entidad de Crédito Autorizada.

Las contrapartes de las TRS y las OFV deberan tener
asignada una calificacién de solvencia de, al menos, A-2
0 equivalente, o bien, a juicio de la Sociedad gestora, una
calificacion implicita de A-2. De forma alternativa, podra
ser aceptable una contraparte sin calificacion de
solvencia cuando esté previsto que el Subfondo
relevante, por las pérdidas debidas a incumplimiento de
la contraparte, sea indemnizado o avalado por una
entidad que tenga y conserve una calificacion de
solvencia de A-2 o equivalente.
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La Gestora de inversiones correspondiente aprueba a las iii) Calidad crediticia del emisor: Las garantias
contrapartes utilizadas para la negociacion, establece recibidas deben ser de gran calidad. La Sociedad
sus limites de crédito como contrapartes y las supervisa gestora garantizaréa que:

de manera continua.

a) cuando el emisor haya obtenido una

La Gestora de inversiones correspondiente elige a las calificacion de solvencia de una agencia
contrapartes segin su capacidad para proporcionar registrada y supervisada por la ESMA, dicha
liquidez y unos precios competitivos al Subfondo. La calificacion debera ser tenida en cuenta por
eleccibn estéa sujeta a los requisitos de calificacion de la Sociedad gestora en el proceso de
solvencia minima y de situacion juridica contenidos en el evaluacion crediticia;

Reglamento OICVM, y explicados con mayor detalle mas

arriba. y

El proceso de aprobacién de una contraparte aplicado b) en el caso de que la agencia de calificacion
por la Gestora de inversiones correspondiente pasa por crediticia contemplada en la letra (a) rebaje
revisar la solidez financiera, los controles internos y la la calificacion del emisor por dejado de las
reputacién general de la contraparte en cuestién, asi dos calificaciones de solvencia a corto plazo
como el entorno juridico, normativo y politico de los mas altas, la Sociedad gestora debera
mercados relevantes. La exposicién de una contraparte realizar una nueva evaluacion crediticia del
esta bajo supervision y se comunica peridédicamente a la emisor sin demora.

Gestora de inversiones correspondiente. Cualquier iv) Correlacién: Las garantias percibidas deberan ser
corredor seleccionado como contraparte deberéa estar emitidas por entidades independientes de la
debidamente registrado y cumplir con los requisitos de contraparte y no se espera que tengan una
eficiencia operativa de la Gestora de inversiones correlacién elevada con la rentabilidad de la
correspondiente. contraparte.

Para obtener informacién al respecto sobre el riesgo de v) Diversificacién (concentracién de activos):
contraparte y el riesgo de crédito, los inversores deberan

consultar el apartado «Factores de riesgo» del Folleto. a) Las garantias deberan ser lo suficientemente

diversificadas en cuanto a paises, mercados
2 . y emisores, con una exposicion maxima a un
GESTION DE GARANTIAS determinado emisor del 20% del Valor de
inventario neto del Subfondo
correspondiente. En caso de que un
Subfondo esté expuesto a distintas
contrapartes, los distintos conjuntos de

A los efectos del presente apartado, por «Instituciones
Relevantes» se entendera aquellas entidades de crédito
descritas en la Norma 7 del Reglamento OICVM del Banco

Central. garantias se sumaran para calcular el limite
1. Las exposiciones de riesgo a una contraparte del 20% de la exposicién a un dnico emisor.
resultantes de los contratos de recompra o de b) Un Subfondo podra estar garantizado

recompra inversa o contratos de préstamos de
valores («técnicas de gestion eficiente de la cartera»)
se combinaran para calcular los limites de riesgo de
contraparte que figuran en el parrafo 2.9 bajo el
epigrafe «La Sociedad — Limites de inversién y de
endeudamiento».

integramente por diferentes valores
mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario emitidos o avalados por un Estado
miembro, por una o mas de sus
administraciones territoriales, por un tercer
pais, o por cualquier organismo internacional

2. Todos los activos percibidos por un Subfondo en el de caracter publico al que pertenezcan uno o
marco de las técnicas de gestion eficiente de la mas Estados miembros. En tal caso, el
cartera se consideraran garantias y deberan cumplir Subfondo deberia contar con valores de al
los criterios que figuran en el parrafo 3. a menos 6 emisores distintos, si bien los
continuacién. valores de un solo emisor cualquiera no

i . » o deberian ascender a méas del 30% del Valor
3. Las _g‘aran'Fle_ls obtenidas en relacion con técnicas c!e de inventario neto del Subfondo. El Subfondo
gestion eficiente de la cartera (.«ge'lrantlas»? dgberan hara constar en el Suplemento los Estados
cumpl