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Addendum de fecha mayo 2011 al folleto de Morgan Stanley Investment
Funds (la “Sociedad”) de fecha febrero de 2011 (el “Folleto”)

INFORMACION IMPORTANTE
Se comunica a los Accionistas que:
A partir del 18 de junio de 2011 el Asesor de Inversiones percibird una comisién por resultados por las Acciones de Clase Z
del fondo Morgan Stanley Investment Funds Absolute Return Currency. El cdlculo de esta comisién por resultados se

realizard de acuerdo con lo previsto en la seccién titulada “Comisién por resultados” del Folleto.

Este Addendum forma parte integrante del Folleto y debe leerse conjuntamente con éste.



Contenido

Pagina
Definiciones 3
Seccion 1
1.1 La Sociedad y los Fondos 4
1.2 Objetivos y politicas de inversion 6
1.3 Lista de Fondos sofisticados 28
1.4 Factores de riesgo 29
Seccion 2
2.1 Descripcion de las clases de acciones 35
2.2 Emisién de Acciones, suscripciones y procedimiento de pago 38
2.3 Reembolsos de Acciones 42
2.4 Conversion de las Acciones 45
2.5 Comisiones y gastos 48
2.6 Publicacién del Valor Liquidativo de la Accién 53
2.7  Calculo del Valor Liquidativo de la Accion 54
2.8 Conflictos de intereses y “soft commission”
(intercambio de negocio por servicios) 57
2.9 Politica de dividendos 58
2.10 Régimen fiscal 60
2.11 Agrupacion de activos 65
Seccion 3
3.1  Informacion general 66
Anexo A — Facultades y limites de inversion 74
Anexo B - Informacion adicional para los inversores britanicos 82
Anexo C - Informacion adicional para los inversores suizos 86
Anexo D - Informacién adicional para los inversores irlandeses 87

Anexo E — Informacion adicional para los inversionistas chilenos 89

Morgan Stanley Investment Funds Febrero 2011



i Morgan Stanley Investment Funds Febrero 2011



Morgan Stanley Investment Funds Febrero 2011 1

Folleto Informativo de Morgan Stanley Investment Funds
Société d'Investissement a Capital Variable luxemburguesa (“SICAV”)

La fecha del presente Folleto es febrero de 2011.

Morgan Stanley Investment Funds (en lo sucesivo, la “Sociedad”)
estd inscrita en el Gran Ducado de Luxemburgo como una
institucién de inversién colectiva a efectos de lo dispuesto en la
Parte I de la Ley de 20 de diciembre de 2002 relativa a instituciones
de inversién colectiva. Sin embargo, dicha inscripcién no implica,
por parte del organismo supervisor, un pronunciamiento favorable
sobre la calidad de las acciones de la Sociedad (en lo sucesivo, las
“Acciones”) que se ofrecen en venta. Toda manifestacién en
contrario no estd autorizada y es ilegal. La Sociedad es un
Organismo de Inversién Colectiva en Valores Mobiliarios
(“OICVM”) a efectos de lo dispuesto en la Directiva n°
85/611/CEE del Consejo, modificada por la Directiva n°
2001/107/CEE y por la Directiva n° 2001/108/CEE del
Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de enero de 2002 (en lo
sucesivo, la “Directiva sobre OICVM?”). La Sociedad es una SICAV
autogestionada con arreglo al Articulo 27 de la Ley de 20 de
diciembre de 2002 relativa a instituciones de inversién colectiva.

Unicamente se aceptaran suscripciones basadas en la
informacion contenida en el folleto informativo vigente (en lo
sucesivo, el “Folleto”), que sélo sera valido si se acompaia de
un ejemplar del ultimo informe anual en el que se incluyan las
cuentas auditadas, y el informe semestral en caso de haberse
publicado en fecha posterior al informe anual. Dichos
informes forman parte integrante del Folleto.

Ninguna persona esta autorizada para efectuar declaraciones
distintas de las contenidas en el presente Folleto, o en los
documentos que se mencionan en el mismo. Dichos
documentos estan a disposicion del publico en el domicilio
social de Morgan Stanley Investment Funds, Luxemburgo.

Este Folleto se ha preparado en inglés y se traducira a otros
idiomas. Cualquiera de dichas traducciones contendra la
misma informacion y tendra los mismos significados que el
documento en lengua inglesa. En caso de existir discrepancias
entre el documento en lengua inglesa y su traduccion a
cualquier otro idioma, prevalecera la version en lengua
inglesa, excepto en la medida (y sélo en esa medida) en que
las leyes de una jurisdiccion en la que se comercialicen las
Acciones exijan que en cualquier procedimiento basado en
informaciones de un documento redactado en un idioma
distinto del inglés prevalezca la version del documento en que
se basa dicho procedimiento.

Importante: Si usted tiene alguna duda sobre el contenido de este
Folleto, debe consultar a su intermediario financiero, banco,
abogado, asesor contable u otro asesor financiero.

La Sociedad podrd, si los administradores de la Sociedad (en lo
sucesivo, los “Administradores”) lo consideran ventajoso para la
Sociedad desde el punto de vista fiscal, invertir a través de una o
varias filiales al 100% domiciliadas en cualquier jurisdiccién del

mundo.
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La distribucién de este Folleto y la Oferta de Acciones pueden estar
sujetas a restricciones en ciertas jurisdicciones. Las personas que se
hallen en poder de este Folleto y las que deseen suscribir Acciones
de conformidad con lo dispuesto en el mismo deberdn informarse
sobre las disposiciones legales y reglamentarias aplicables en
cualquier jurisdiccién pertinente.

Concretamente, las Acciones no han sido ni serdn inscritas con
arreglo a la Ley de Valores de Estados Unidos (United States
Securities Act) de 1933, o cualquier otra que la modifique o
sustituya (y la Sociedad tampoco ha sido inscrita con arreglo a la
Ley de Sociedades de Inversién de Estados Unidos [United States
Investment Company Act] de 1940, o cualquier otra que la
modifique o sustituya) y no podrdn ofrecerse ni venderse, directa o
indirectamente, en Estados Unidos, ni en ninguno de sus
territorios, dominios o dreas sujetas a su jurisdiccidén, ni a
ciudadanos o residentes de Estados Unidos, salvo de conformidad
con la legislacién estadounidense.

La Sociedad ha designado un distribuidor (en lo sucesivo, el
“Distribuidor”) para comercializar las Acciones. El Distribuidor
podrd nombrar subdistribuidores (en lo sucesivo, cada uno de ellos,
un distribuidor). Las funciones de los distribuidores incluirdn el
traslado de las érdenes de suscripcidén, reembolso y conversién a la
administracién central de la Sociedad en Luxemburgo. Los
distribuidores no podrén compensar las drdenes recibidas, ni
desempefar las funciones relacionadas con la tramitacién
individual de dichas 6rdenes de suscripcién, reembolso y
conversién. Ademds, los inversores podrdn dirigirse directamente a
la Sociedad con objeto de suscribir, convertir o vender a la Sociedad
Acciones.

Los Administradores han adoptado todas las medidas razonables
para garantizar que la informacién contenida en el presente Folleto
sea, en todos sus aspectos relevantes, exhaustiva y exacta a la fecha
del presente Folleto. Los Administradores asumen la consiguiente
responsabilidad. No obstante, los Administradores no asumen las
responsabilidades que se deriven del contenido del Folleto, o de
cualquier otra informacién relativa a las Acciones, salvo frente a los
Accionistas de la Sociedad.

Deberd entenderse como no autorizada toda informacién facilitada
por cualquier persona que no aparezca en el presente Folleto. La
informacién contenida en el presente Folleto deberd considerarse
exacta en la fecha de su publicacién. El presente Folleto se
actualizard para reflejar modificaciones sustantivas. Los potenciales
suscriptores podrdn dirigirse a la Sociedad para preguntar por la
edicién de un Folleto mds reciente.

Debe tenerse presente que el precio de las Acciones puede subir al
igual que bajar. Es posible que los inversores no recuperen la suma
invertida, especialmente si se realiza el reembolso de sus Acciones al
poco tiempo de su emisién y han estado sujetas al pago de una

Comisién de Suscripcién o de una comisién de transaccién. Las
fluctuaciones de los tipos de cambio pueden hacer oscilar tanto al
alza como a la baja el valor de las Acciones expresado en la moneda
de cuenta del inversor.

La Sociedad establece el Valor Liquidativo de sus Acciones en
funcién de un precio calculado en un momento posterior. Ello
supone que no es posible conocer de antemano el Valor Liquidativo
de la Accién al cual podrdn comprarse o venderse las Acciones
(excluidas todas las comisiones de suscripcién). El Valor
Liquidativo de la Accién se calcula en el momento de valoracién
inmediatamente posterior a la Hora Limite (tal como se define este

término mds adelante).

Ninguno de los Fondos de la Sociedad, excepto los Fondos de
Activos Liquidos, estd concebido para inversores con horizontes de
inversién a corto plazo. No estdn permitidas las actividades que
puedan perjudicar los intereses de los Accionistas de la Sociedad,
tales como las actividades que interfieran en las estrategias de
inversién o repercutan en los gastos de los Fondos. En concreto, no
estd permitido utilizar prdcticas de marker timing (arbitraje
sincronizado con el mercado).

Si bien los Administradores reconocen que los Accionistas pueden
verse obligados a ajustar ocasionalmente sus inversiones por
motivos licitos, los Administradores podrdn, siempre que
consideren a su entera discrecién que tales actividades perjudican
los intereses de los Accionistas de la Sociedad, adoptar las medidas
que resulten necesarias para impedir dichas actividades.

En consecuencia, si los Administradores consideran o sospechan
que un Accionista lleva a cabo tales actividades podrédn suspender,
cancelar, rechazar o, de otro modo, tomar las medidas en relacién
con las solicitudes de suscripcidn y conversién presentadas por
dicho Accionista que resulten adecuadas o necesarias para proteger
a la Sociedad y sus Accionistas.

Dichas medidas pueden incluir la imposicién de una comisién de
reembolso sobre el producto del reembolso de Acciones de aquellos
Accionistas que los Administradores hayan determinado llevan a
cabo dichas actividades, o bien la imposicién de un limite al
ndimero de conversiones de Acciones permitidas entre los distintos
Fondos, segtin se describe en las secciones “Reembolsos de
Acciones” y “Conversién de las Acciones”.

Los potenciales suscriptores o compradores de Acciones deben
informarse de (a) las posibles consecuencias fiscales, (b) los
requisitos legales y (c) cualesquiera restricciones de cambio o
requisitos de control de cambios que puedan contemplarse en las
legislaciones de los paises de los que sean nacionales, o en los que
tengan establecida su residencia o domicilio y que puedan ser
relevantes para la suscripcién, compra, posesion, conversién o venta
de las Acciones.



Definiciones

Toda referencia contenida en el presente Folleto a:

“Dia H4bil” se entenderd realizada a cualquier dfa en que los
q q
bancos de Londres, Luxemburgo, Mauricio, Nueva York y Tokio
23 y
permanezcan, segtin proceda, abiertos al publico.

“CET” se entenderd realizada a la Hora de Europa Central
(Central European Time).

“Hora Limite” se entender4 realizada a la hora antes de la cual el
Agente de Transmisiones debe recibir las solicitudes de
suscripcién, conversién o reembolso respecto a un Dia de
Negociacién para que dicha solicitud sea tramitada en ese Dia
de Negociacién. En el caso de todos los Fondos, serd las 13:00
CET de un Dia de Negociacidn.

“Dia de Negociacién” se entenderd realizada a cualquier Dia
Habil completo en Luxemburgo para todos los Fondos.

“Euro” hace referencia a la moneda de los Estados miembros de
la Unién Europea que han adoptado la moneda tnica europea
de conformidad con el Tratado constitutivo de la Comunidad
Europea (firmado en Roma el 25 de marzo de 1957),
modificado por el Tratado de la Unién Europea (firmado en
Maastricht el 7 de febrero de 1992).

“Zona euro” hace referencia a los Estados miembros de la Unién
Europea que adopten el euro como su moneda nacional.

“Valores de Renta Fija” se entenderd realizada a cualquier valor
mobiliario, instrumento del mercado monetario o depdsito,
incluidos a titulo meramente enunciativo y no limitativo los
instrumentos a tipo de interés fijo y variable (tales como, entre
otros, pagarés de empresa y obligaciones procedentes de
titulizaciones), pagarés a tipo flotante, certificados de depésito,
empréstitos, valores con garantfa de activos y bonos y
obligaciones de Estados y de empresas, tesoreria y equivalentes
de tesorerfa, siempre que dichos instrumentos estén
conceptuados como Activos Aptos para la inversién por
OICVM, con arreglo a lo previsto en la Directiva CE 2007/16.

“JPY” o “Yen” se entenderd realizada a la moneda de curso legal

en Japdn.

“Ley” se entenderd realizada a la legislacion del Gran Ducado de
Luxemburgo.

“Moneda de Referencia” se entenderd realizada a la moneda de
referencia indicada para cada fondo en la Seccién 1.1 “La
Sociedad y los Fondos” de este Folleto.

“GBP”, “Libras esterlinas” o “£” se entenderd realizada a la

moneda de curso legal en el Reino Unido.

“USD”, “US$”, “Délares estadounidenses”, y “$” se entenderd
realizada a la moneda de curso legal en los Estados Unidos de
América.

Morgan Stanley Investment Funds Febrero 2011 3
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Seccion 1

1.1 La Sociedad y los Fondos

LA SOCIEDAD

La Sociedad es una sociedad de inversién de capital variable (“société
d'investissement & capital variable”) constituida en Luxemburgo con
responsabilidad limitada con arreglo a lo dispuesto con la Parte I de
la Ley sobre OICVM. En la actualidad, la Sociedad estd
estructurada con la finalidad de proporcionar una amplia variedad
de fondos (en lo sucesivo, conjuntamente los “Fondos”,
individualmente, un “Fondo”) tanto a inversores institucionales
como particulares. La Sociedad ofrece una gama de treinta y nueve
Fondos de Renta Variable, Renta Fija, Activos Liquidos, Asignacién
de Activos e Inversién Alternativa denominados en las monedas que
se especifican mds adelante (en lo sucesivo, las “Monedas de
Referencia”):

Algunos Fondos pueden utilizar derivados y técnicas e instrumentos
fi nancieros como parte importante de sus estrategias de inversién,
segin se describe en sus objetivos de inversién. Estos Fondos
pueden ser “sofisticados” a efectos de lo dispuesto en el Reglamento
de OICVM III aplicable a la Sociedad atendiendo a la clasificacién
realizada por los Administradores. Puede consultarse una relacién
de los Fondos clasificados como Fondos sofisticados en la Seccién
1.3 Lista de Fondos Sofisticados.

Fondos de Renta Variable

Morgan Stanley Investment Funds Asian Equity Fund.
(Moneda de Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Asian Equity Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Asia-Pacific Equity Fund.
(Moneda de Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Asia-Pacific Equity Fund”)!

Morgan Stanley Investment Funds Asian Property Fund.
(Moneda de Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Asian Property Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Emerging Europe, Middle East and Africa
Equity Fund. (Moneda de Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “Emerging
Europe, Middle East and Africa Equity Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Emerging Markets Equity Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Emerging Markets Equity Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds European Alpha Equity Fund. (Moneda de
Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “European Alpha Equity Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds European Property Fund. (Moneda de
Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “European Property Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds European Small Cap Value Fund. (Moneda
de Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “European Small Cap Value Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Eurozone Equity Alpha Fund. (Moneda de
Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “Eurozone Equity Alpha Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Global Brands Fund. (Moneda de Referencia:
USD) (en lo sucesivo, el “Global Brands Fund”)

! EI 25 de marzo de 2011 se ofrecera el fondo Asia-Pacific Equity Fund un solo dia, a un precio de
oferta inicial de USD 25 por accién de cada clase. El pago del precio de oferta inicial debera
efectuarse en fondos de disponibilidad inmediata el 25 de marzo de 2011, que deberéan ser
recibidos por el Agente de Transmisiones de acuerdo con lo especificado en la seccién “Emision
de Acciones, suscripciones y procedimiento de pago” de este Folleto.

Morgan Stanley Investment Funds Global Equity Allocation Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Global Equity Allocation Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Global Infrastructure Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Global Infrastructure Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Global Opportunity Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Global Opportunity Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Global Property Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Global Property Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Indian Equity Fund. (Moneda de Referencia:
USD) (en lo sucesivo, el “Indian Equity Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Japanese Equity Fund. (Moneda de
Referencia: Yen) (en lo sucesivo, el “Japanese Equity Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds US Latin American Equity Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “US Latin American Equity Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds US Advantage Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “US Advantage Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds US Growth Fund. (Moneda de Referencia:
USD) (en lo sucesivo, el “US Growth Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds US Property Fund. (Moneda de Referencia:
USD) (en lo sucesivo, el “US Property Fund”)

Fondos de Renta Fija

Morgan Stanley Investment Funds Emerging Markets Corporate Debt Fund.
(Moneda de Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Emerging Markets Corporate
Debt Fund"

Morgan Stanley Investment Funds Emerging Markets Debt Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Emerging Markets Debt Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Emerging Markets Domestic Debt Fund.
(Moneda de Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Emerging Markets Domestic
Debt Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Euro Bond Fund. (Moneda de Referencia:
Euro) (en lo sucesivo, el “Euro Bond Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Euro Corporate Bond Fund. (Moneda de
Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “Euro Corporate Bond Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Euro Government Bond Fund. (Moneda de
Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “Euro Government Bond Fund”)*

Morgan Stanley Investment Funds Euro Select Credit Fund. (Moneda de
Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “Euro Select Credit Fund”)®

El Global Equity Allocation Fund no se ofrece todavia al publico a la fecha de este Folleto. El Fondo
sera lanzado cuando los Administradores lo consideren oportuno, a continuacion de lo cual, la
confirmacion de su lanzamiento podra consultarse en el domicilio social de la Sociedad.

3 EI' 7 de marzo de 2011 se ofrecera el fondo Emerging Markets Corporate Debt Fund un solo dia,
a un precio de oferta inicial de USD 25 por accion de cada clase. El pago del precio de oferta inicial
debera efectuarse en fondos de disponibilidad inmediata el 7 de marzo de 2011, que deberén ser
recibidos por el Agente de Transmisiones de acuerdo con lo especificado en la seccién “Emision
de Acciones, suscripciones y procedimiento de pago” de este Folleto.

El Euro Government Bond Fund no admitia suscripciones en la fecha del presente Folleto
Informativo. EI Fondo podra ser lanzado cuando lo decidan los Administradores, momento en el
cual se publicara en el domicilio social de la Sociedad la confirmacién del lanzamiento del Euro
Government Bond Fund.

El Euro Select Credit Fund no admitia suscripciones en la fecha del presente Folleto Informativo. EI
Fondo podra ser lanzado cuando lo decidan los Administradores, momento en el cual se publicara
en el domicilio social de la Sociedad la confirmacion del lanzamiento del Euro Select Credit Fund.



Morgan Stanley Investment Funds Euro Strategic Bond Fund. (Moneda de
Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “Euro Strategic Bond Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds European Currencies High Yield Bond Fund.
(Moneda de Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “European Currencies High
Yield Bond Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Global Bond Fund. (Moneda de Referencia:
USD) (en lo sucesivo, el “Global Bond Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Global Convertible Bond Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Global Convertible Bond Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Global High Yield Bond Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Global High Yield Bond Fund”)®

Morgan Stanley Investment Funds Short Maturity Euro Bond Fund. (Moneda de
Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “Short Maturity Euro Bond Fund”)

Fondos de Activos Liquidos

Morgan Stanley Investment Funds Euro Government Liquidity Fund. (Moneda
de Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “Euro Government Liquidity Fund”)”

Morgan Stanley Investment Funds Euro Liquidity Fund. (Moneda de Referencia:
Euro) (en lo sucesivo, el “Euro Liquidity Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds US Dollar Liquidity Fund. (Moneda de
Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “US Dollar Liquidity Fund”)

Fondos de Asignacion de Activos

Morgan Stanley Investment Funds Diversified Alpha Plus Fund. (Moneda de
Referencia: Euro) (en lo sucesivo, el “Diversified Alpha Plus Fund”)

Morgan Stanley Investment Funds Emerging Markets Securities Fund. (Moneda
de Referencia: USD) (en lo sucesivo, el “Emerging Markets Securities Fund”)?

Fondos de Inversion Alternativa

Morgan Stanley Investment Funds Absolute Return Currency Fund.
(Moneda de Referencia: Euro) (el “Absolute Return Currency Fund”)

° EI Global High Yield Bond Fund no admitia suscripciones en la fecha del presente Folleto
Informativo. El Fondo podré ser lanzado cuando lo decidan los Administradores, momento en el
cual se publicara en el domicilio social de la Sociedad la confirmacion del lanzamiento del Global
High Yield Bond Fund.

El Euro Government Liquidity Fund no estéa disponible para su suscripcién a la fecha del presente
Folleto. El lanzamiento de dicho Fondo se haré a la entera discrecion de los Administradores. En
tal caso, la confirmacion del lanzamiento del Euro Government Liquidity Fund podréa obtenerse en
el domicilio social de la Sociedad.

El Emerging Markets Securities Fund no esta disponible para su suscripcion a la fecha del presente
Folleto. El lanzamiento de dicho Fondo se hara a la entera discrecion de los Administradores. En
tal caso, la confirmacion del lanzamiento del Emerging Markets Securities Fund podré obtenerse
en el domicilio social de la Sociedad.

Morgan Stanley Investment Funds Febrero 2011 5
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1.2 Objetivos y politicas de inversion

El objetivo de la Sociedad es ofrecer a los inversores la
oportunidad de invertir en una gama de fondos que
trata de diversificar los riesgos de inversion y que se
gestiona de modo profesional con vistas a obtener una
rentabilidad 6ptima sobre el capital invertido.

Con tal fin, la Sociedad ofrece una seleccién de treinta
y seis Fondos que permite a los inversores realizar sus
propias asignaciones estratégicas, combinando sus
participaciones en los distintos Fondos de acuerdo con
sus preferencias. Los Fondos no se comercializarén
entre el publico en una jurisdiccién, en tanto no se
obtengan todas las autorizaciones pertinentes en dicha
jurisdiccion.

Cada Fondo se gestiona con sujecion a los limites de
inversion y de endeudamiento senalados en el Anexo A.
Los Fondos estan autorizados a utilizar derivados y
técnicas e instrumentos financieros y a participar en
repos y operaciones de préstamo de valores bien con
fines de cobertura o de gestion eficaz de la cartera,
bien como parte de sus estrategias de inversion, segun
se describe en los objetivos de inversién de los Fondos.
Salvo que se indique otra cosa en su objetivo de
inversion, el Fondo que utilice los Derivados y Técnicas
e Instrumentos Financieros y participe en repos y
operaciones de préstamo de valores especificados en
las Secciones 3y 4 del Anexo A lo hara exclusivamente
con fines de cobertura y/o de gestion eficaz de la
cartera. Los Fondos que utilicen Derivados y Técnicas
e Instrumentos Financieros y participen en repos vy
operaciones de préstamo de valores lo haran con
sujecion a los limites especificados en la Secciones 3y
4 del Anexo A. Los inversores deben consultar la
seccion “Factores de riesgo” mas adelante para
obtener informacién sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a las operaciones con
derivados, de préstamo de valores y repos.

Una inversion en cualquiera de los Fondos de la
Sociedad no equivale a un depdsito en un banco u otra

entidad de deposito garantizada. Puede que este tipo
de inversion no sea idénea para todos los inversores.
Un Fondo no pretende ser un programa de inversion
completo y recomendamos a los inversores que valoren
sus objetivos de inversion y sus necesidades
financieras a largo plazo a la hora de tomar la decisién
de invertir en un determinado Fondo. Una inversién en
los Fondos de la Sociedad debiera ser una inversion a
medio-largo plazo, salvo en el caso de los Fondos de
Activos Liquidos. Los Fondos no deben utilizarse como
un instrumento especulativo.

INFORMACION GENERAL RELATIVA A LOS FONDOS
En aras de una mayor claridad, siempre que en el objetivo de un
Fondo

“fundamentalmente”, estos hardn referencia a un nivel equivalente, al

aparezcan  términos como  ‘principalmente” vy
menos, al 70% del patrimonio efectivamente invertido (patrimonio
bruto, una vez deducida la tesorerfa y los equivalentes de tesorerfa).
De igual modo, por el término “accesorio” se entenderd un nivel del
30% o inferior. En el caso de un ndmero limitado de Fondos, y
siempre que se incluyan en sus objetivos: (i) los términos
“principalmente” y “fundamentalmente” hardn referencia al menos al
75% del patrimonio efectivamente invertido y (ii) el término
“accesorio” hard referencia a un nivel del 25% o menos; estos Fondos
son concretamente el European Equity Alpha Fund, el Eurozone
Equity Alpha Fund y el Small Cap Value Fund. Las inversiones
accesorias de los Fondos de Renta Variable en créditos [segtin se
define en la Directiva 2003/48/CE del Consejo (en lo sucesivo, la
“Directiva en materia de fiscalidad del ahorro”)] no podrén superar el
15% Patrimonio Neto, si bien se seguird aplicando el limite del 30%
a la totalidad de las inversiones de cardcter accesorio de dichos
Fondos. El término “en medida limitada” se referird a un nivel del
10% o inferior de los activos efectivamente invertidos (patrimonio
neto, una vez deducida la tesorerfa y los equivalentes de tesorerfa) de
cada Fondo. Cada Fondo podrd fijar porcentajes diferentes, que
deberdn especificarse en los objetivos de dicho Fondo.

Si se superasen dichos porcentajes por razones que escapen al
control de la Sociedad, o como consecuencia del ejercicio de
derechos de suscripcién aparejados a las inversiones financieras de
la Sociedad, la Sociedad deberd adoptar las medidas necesarias para
asegurar que se subsana dicha situacién en el plazo mds breve
posible, tomando debidamente en cuenta los intereses de los
Accionistas.

Si se mencionara una moneda entre paréntesis en la denominacién
de un Fondo, esa moneda es la moneda de referencia de dicho
Fondo y se emplea para medir la rentabilidad y con fines contables.
Puede ser diferente de la moneda de inversién del Fondo.



La Russian Trading Stock Exchange (RTS) y el Mercado
Interbancario de Moscti (MICEX) son los dos tinicos mercados de
la Federacién Rusa que cumplen los requisitos para ser considerados
Mercados Reconocidos a efectos de lo dispuesto en el apartado (1)
del Articulo 41 de la Ley de 20 de diciembre de 2002 sobre
instituciones de inversién colectiva (en su versién modificada).

No puede garantizarse la consecucién de los objetivos de inversién
de los Fondos.

Los inversores pueden obtener informacién sobre el historial de
rentabilidad consultando el Folleto Simplificado de la Sociedad.

FONDOS DE RENTA VARIABLE

Los Fondos de Renta Variable tienen los objetivos siguientes:

ASIAN EQUITY FUND

El objetivo de inversién del Asian Equity Fund es conseguir la
revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Délares
estadounidenses, invirtiendo principalmente en valores de empresas
domiciliadas en Asia (excluido Japén) o que desarrollen una parte
predominante de su actividad econémica en dicha regién, con
objeto de aprovechar las capacidades de crecimiento econémico
dindmico de la regién. El Fondo invierte en los mercados maduros
de la regién, como Corea del Sur, Taiwdn, Singapur, Malasia, Hong
Kong y Tailandia. Cuando la normativa lo permita, se buscardn
también oportunidades adicionales en cualquiera de los mercados
emergentes asidticos. Con cardcter accesorio, el Fondo también
podrd invertir en resguardos de depdsito [incluidos American
Depositary Receipts (ADR), Global Depositary Receipts (GDR) y
European Depositary Receipts (EDR)], valores de deuda
convertibles en acciones ordinarias, acciones preferentes,
obligaciones, warrants y en valores con bajos volimenes de
contratacién. Los inversores deben consultar la seccion
“Factores de riesgo” para obtener informacion sobre las
consideraciones especiales de riesgo aplicables a los
mercados emergentes.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Asian Equity Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en valores de renta variable.

¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mids adelante en “Factores de riesgo”.
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ASIA-PACIFIC EQUITY FUND

El objetivo de inversién del Asia-Pacific Equity Fund es conseguir
la revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Délares
estadounidenses, invirtiendo principalmente en valores de empresas
domiciliadas en la regién de Asia-Pacifico (excluido Japén) o que
desarrollen una parte predominante de su actividad econémica en
dicha regién, con objeto de aprovechar las capacidades de
crecimiento econémico dindmico de la regién. El Fondo invierte en
los mercados desarrollados y emergentes de la regién, como
Australia, China, Hong Kong, India, Indonesia, Corea del Sur,
Malasia, Nueva Zelanda, Filipinas, Singapur, Taiwdn y Tailandia, si
bien se buscan también otras oportunidades en la regién, cuando la
normativa lo permita. Con cardcter accesorio, el Fondo también
podrd invertir en resguardos de depdsito [incluidos American
Depositary Receipts (ADR), Global Depositary Receipts (GDR) y
European Depositary Receipts (EDR)], valores de deuda
convertibles en acciones ordinarias, acciones preferentes,
obligaciones, warrants y en valores con bajos volimenes de
contratacion.

Los inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a los mercados emergentes.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversion de Asia-Pacific Equity Fund,

el Fondo puede ser adecuado para inversores que:
¢ Buscan invertir en valores de renta variable.
e Buscan la revalorizacién del capital a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

ASIAN PROPERTY FUND

El objetivo de inversion del Asian Property Fund es conseguir la
revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Délares
estadounidenses, invirtiendo en valores de renta variable de
empresas del sector inmobiliario en Asia y Oceanfa. Entre las
empresas de este sector podrdn incluirse empresas dedicadas
fundamentalmente a la propiedad y/o promocién de inmuebles
destinados a la obtencién de ingresos asi como vehiculos de
inversién colectiva con exposicién a inmuebles, como puedan ser
fondos de inversién inmobiliaria admitidos a cotizacién en bolsa,
REIT e

indirectamente a través del Fondo en instituciones de inversién

instituciones de inversién colectiva Al invertir
colectiva, el inversor no sélo estard soportando la cuota
proporcional de la comisién de gestion del Fondo, sino

indirectamente también los gastos de gestién de las instituciones de
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inversién colectiva subyacentes. El Fondo también podrd invertir,
de forma accesoria, en acciones preferentes, valores de deuda
convertibles en acciones ordinarias y en otros instrumentos ligados
a valores de renta variable.

Los inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a las inversiones en empresas
que operen fundamentalmente en el sector inmobiliario.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Asian Property Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

¢ Buscan invertir en valores de renta variable.
¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

EMERGING EUROPE, MIDDLE EAST AND AFRICA
EQUITY FUND

El objetivo de inversién del Emerging Europe, Middle East and
Africa Equity Fund es conseguir la revalorizacién a largo plazo del
capital, cifrada en Euros, invirtiendo principalmente en valores de
renta variable de emisores de Europa Central, del Este y
Meridional, de Oriente Medio y de Africa. Con cardcter accesorio,
el Fondo también podrd invertir en valores de deuda convertibles en
acciones ordinarias y en otros instrumentos ligados a valores de
renta variable de dichos emisores. Asimismo, el Fondo podrd
invertir en valores de renta variable, instrumentos ligados a valores
de renta variable y en valores de deuda de emisores de los Estados
centroasidticos de la extinta Unién Soviética. Para evitar cualquier
duda, se dispone expresamente que toda inversién en valores de
renta variable de emisores de la Federacién Rusa se considerard
efectuada en valores de renta variable de emisores de Europa
Central, del Este y Meridional. Los mercados de los pafses en que
(“Mercados
Reconocidos”) a efectos de lo dispuesto en el apartado (1) del
Articulo 41 de la Ley de 20 de diciembre de 2002 sobre
instituciones de inversién colectiva (en su versién modificada). Las

se invierta deberdn ser mercados reconocidos

inversiones en valores cotizados en mercados que no sean Mercados
Reconocidos se considerardn inversiones en valores no cotizados
(con sujecién al Anexo A “Facultades y limites de inversién”) hasta
que dichos mercados puedan conceptuarse como Mercados
Reconocidos. Los inversores deben consultar la seccion
“Factores de riesgo” para obtener informacion sobre las
consideraciones especiales de riesgo aplicables a los
mercados emergentes.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Emerging Europe,
Middle East and Africa Equity Fund, el Fondo puede ser adecuado

para inversores que:
* Buscan invertir en valores de renta variable.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

e Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

EMERGING MARKETS EQUITY FUND

El objetivo de inversién del Emerging Markets Equity Fund es
maximizar la rentabilidad total, cifrada en Délares estadounidenses,
invirtiendo principalmente en valores de renta variable de paises
emergentes. El Fondo invertird en paises emergentes cuyas
economias estén experimentando, a juicio de la Sociedad, un fuerte
desarrollo y cuyos mercados estén adquiriendo un creciente grado
de sofisticacién. Entre dichos paises se incluyen Argentina,
Botswana, Brasil, Chile, China, Colombia, Corea del Sur,
Federacién Rusa, Filipinas, Grecia, Hungrfa, India, Indonesia,
Jamaica, Jordania, Kenia, Malasia, México, Nigeria, Pakistdn,
Polonia, Portugal, Sri Lanka, Suddfrica, Taiwdn, Tailandia, Turquia,
Venezuela y Zimbabwe, siempre y cuando los mercados de dichos
paises puedan considerarse mercados reconocidos (“Mercados
Reconocidos”) a efectos de lo dispuesto en el apartado (1) del
Articulo 41 de la Ley de 20 de diciembre de 2002 sobre
instituciones de inversién colectiva (en su versién modificada). El
Fondo tiene previsto expandirse y diversificar los mercados
emergentes en los que invierte a medida que se desarrollen los
mercados de otros paises. Las inversiones en valores cotizados en
mercados que no sean Mercados Reconocidos se considerardn
inversiones en valores no cotizados (véase el “Anexo A” “Facultades
y limites de inversién”) hasta que dichos mercados puedan
conceptuarse como Mercados Reconocidos. El Fondo podrd
invertir en valores de empresas constituidas y domiciliadas en paises
que no sean mercados emergentes cuando el valor de dichos valores
reproduzca, bédsicamente, las condiciones de cualquier mercado
emergente, o cuando su principal mercado de negociacién se halle
en un pafs emergente, o cuando la empresa que los emita obtenga
un 50% de sus ingresos, consolidados o no, de la produccién de
bienes, la realizacién de ventas o la prestacién de servicios en paises
emergentes. El Fondo podrd invertir en valores de deuda
convertibles en acciones ordinarias, acciones preferentes y en otros
instrumentos ligados a valores de renta variable. Podrd invertirse en
valores de deuda la parte del activo del Fondo que no esté invertida
en renta variable o en instrumentos ligados a valores de renta
variable de paises emergentes. Con una finalidad de defensa



transitoria, durante los perfodos en los que, a juicio de la Sociedad,
cambios en la situacién econémica, financiera y politica aconsejen
adoptar dicha medida, el Fondo podrd reducir sus posiciones en
valores de renta variable de paises emergentes hasta un porcentaje
inferior al 50% del patrimonio del Fondo, e invertir en otros valores
de renta variable o en valores de deuda. Los inversores deben
consultar la seccion “Factores de riesgo” para obtener
informacion sobre las consideraciones especiales de riesgo
aplicables a los mercados emergentes.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Emerging Markets Equity
Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en valores de renta variable.
¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

EUROPEAN EQUITY ALPHA FUND

El objetivo de inversién del European Equity Alpha Fund es
conseguir el crecimiento a largo plazo del capital, cifrado en Euros,
invirtiendo principalmente en una cartera concentrada de valores
de renta variable de empresas que coticen en bolsas europeas. Se
invertird en valores que, en opinién de la Sociedad, tengan un
mayor potencial de incremento del capital a largo plazo
principalmente en base a factores de mercado fundamentales e
investigacién especifica sobre participaciones. Esas empresas podrédn
incluir empresas cuyos valores se negocien en un mercado
extrabursdtil (over the counter) en forma de American Depositary
Receipts (ADR) o European Depositary Receipts (EDR) (con
sujecién a lo dispuesto en el Anexo A “Facultades y limites de
inversién”). El Fondo podrd también invertir, con cardcter
accesorio, en valores de deuda convertibles en acciones ordinarias,
acciones preferentes, warrants y otros instrumentos ligados a valores
de renta variable.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de European Equity Alpha
Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en valores de renta variable.

¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.
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e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mids adelante en “Factores de riesgo”.

EUROPEAN PROPERTY FUND

El objetivo de inversién del European Property Fund es conseguir
la revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Euros,
invirtiendo en valores de renta variable de empresas del sector
inmobiliario europeo. Entre las empresas de este sector podrdn
dedicadas

fundamentalmente a la propiedad y/o promocién de inmuebles

incluirse promotoras inmobiliarias, empresas
destinados a alquiler e instituciones de inversién colectiva con
exposicién a inmuebles como fondos de inversién inmobiliaria
admitidos a cotizacién en bolsa, REIT e instituciones de inversién
colectiva. Al invertir indirectamente a través del Fondo en
instituciones de inversién colectiva, el inversor no sélo estard
soportando la cuota proporcional de la comisién de gestion del
Fondo, sino indirectamente también los gastos de gestién de las
instituciones de inversién colectiva subyacentes. El Fondo podrd
invertir también, con cardcter accesorio, en acciones preferentes,
valores de deuda convertibles en acciones ordinarias y otros

instrumentos ligados a valores de renta variable.

Los inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a las inversiones en empresas
que operen fundamentalmente en el sector inmobiliario.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de European Property Fund,

el Fondo puede ser adecuado para inversores que:
* Buscan invertir en valores de renta variable.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos

mds adelante en “Factores de riesgo”.

EUROPEAN SMALL CAP VALUE FUND

El objetivo de inversién del European Small Cap Value Fund es
proporcionar una tasa de rentabilidad atractiva, cifrada en Euros,
invirtiendo principalmente en acciones ordinarias de pequefias
empresas europeas con una capitalizacién bursdtil de, como mdximo,
5.000 millones de US$ (o su contravalor) y que, a juicio de la
Sociedad, estén infravaloradas con respecto al conjunto del mercado
bursdtil en el momento de efectuarse la compra. Las inversiones en
valores de empresas de reducida capitalizacion entrafian mayores
riesgos y los mercados de dichos valores pueden presentar mayor
volatilidad y menor liquidez. El Fondo pretende invertir
principalmente en valores cotizados en bolsas u otros Mercados
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Regulados, pudiendo, por tanto, comprar y vender valores en
mercados extrabursdtiles. El Fondo también podrd invertir, con
carcter accesorio, en valores de empresas europeas con una
capitalizacién bursdtil superior a 5.000 millones de US$, en valores
de deuda convertibles en acciones ordinarias, acciones preferentes y
en otros instrumentos ligados a valores de renta variable.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de European Small Cap
Value Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en valores de renta variable.
¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

EUROZONE EQUITY ALPHA FUND

El objetivo de inversién del Eurozone Equity Alpha Fund es obtener
una revalorizacién del capital a largo plazo, cifrada en Euros,
invirtiendo principalmente en una cartera concentrada de valores de
renta variable de empresas domiciliadas en paifses de la zona euro o que
desarrollen una parte predominante de su actividad econémica en
dichos pafses. Se invertird en valores de renta variable que, a juicio de
la Sociedad, parezcan entrafiar el mdximo potencial de revalorizacién
a largo plazo del capital, sobre todo en base a factores fundamentales
del mercado y al andlisis del valor. Dichas empresas incluirdn empresas
cuyos valores de renta variable coticen en una bolsa de la zona euro o
cuyos valores se negocien en un mercado extrabursdtil (over the
counter) en forma de American Depositary Receipts (ADR) o
European Depositary Receipts (EDR) (con sujecion a lo dispuesto en
el Anexo A “Facultades y limites de inversién”). El Fondo también
podrd invertir, con cardcter accesorio, en valores de deuda convertibles
en acciones ordinarias, acciones preferentes, warrants y en otros
instrumentos ligados a valores de renta variable.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Eurozone Equity Alpha
Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en valores de renta variable.

¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

GLOBAL BRANDS FUND

El objetivo de inversién del Global Brands Fund es la obtencién de
una tasa de rentabilidad a largo plazo atractiva, cifrada en Délares
estadounidenses, invirtiendo principalmente en valores de renta
variable emitidos por empresas de paises desarrollados. El Fondo
invertird en una cartera centrada en empresas cuyos resultados
dependan, a juicio de la Sociedad, de inmovilizaciones inmateriales
(a titulo meramente enunciativo, nombres de marca, derechos de
autor o métodos de distribucidén, entre otros) que respalden una
sélida imagen comercial. El Fondo también podrd invertir, con
cardcter accesorio, en acciones preferentes, valores de deuda
convertibles en acciones ordinarias o acciones preferentes, warrants
sobre valores y en otros valores ligados a renta variable.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Global Brands Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

¢ Buscan invertir en valores de renta variable.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mids adelante en “Factores de riesgo”.

GLOBAL EQUITY ALLOCATION FUND

El objetivo de inversién del Global Equity Allocation Fund es obtener
una revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Ddlares
estadounidenses, invirtiendo principalmente en valores de renta
variable de empresas de todo el mundo. La formacién de la cartera se
basa en la creencia de que los factores mds importantes para la
inversién en el mercado global de renta variable son la eleccién de
regién, de pais y de sector. El proceso de inversién utilizard un enfoque
“de arriba abajo” que pone activamente mds énfasis en la seleccién y la
ponderacién de la regién, el pais y el sector que en la seleccién de los
valores individualmente. Las decisiones de inversién se ponen en
prdctica mediante cestas optimizadas de valores, creadas para replicar
los indices MSCI locales. La cartera estd bien diversificada y tiene poco
riesgo especificamente asociado a los valores.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Global Equity Allocation
Fund, el fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en valores de renta variable.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segtin se expone en el
apartado “Politica de dividendos”.



e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, antes
expuestos en “Factores de riesgo”.

GLOBAL INFRASTRUCTURE FUND

El objetivo de inversién del Global Infrastructure Fund es obtener
una revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Délares
estadounidenses, invirtiendo principalmente en valores de renta
variable de empresas de todo el mundo que operen en el sector de
las infraestructuras. Las actividades de estas empresas pueden estar
comprendidas, entre otras, en el drea del transporte y distribucién
de energfa eléctrica; el almacenamiento, el transporte y la
distribucién de recursos naturales, como el gas natural, para la
produccién de energfa; la construccion, explotacién vy
mantenimiento de autopistas, carreteras de peaje, tdneles, puentes
y aparcamientos; la construccién, explotacién y mantenimiento de
aeropuertos y puertos, redes ferroviarias y sistemas de transporte
colectivo; telecomunicaciones; tratamiento y distribucién de agua;

y otras dreas mds recientes del sector de las infraestructuras.

Los inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a las inversiones en empresas
que operen fundamentalmente en el sector de
infraestructuras.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Global Infrastructure

Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:
e Buscan invertir en valores de renta variable.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

GLOBAL OPPORTUNITY FUND

El objetivo de inversidn del Global Opportunity Fund es obtener
una revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Délares
estadounidenses. En condiciones normales del mercado, el objeto
de inversidn del Fondo se perseguird invirtiendo principalmente en
valores de renta variable orientados al crecimiento de cualquier
parte del mundo. El proceso de inversién empleard sobre todo un
proceso de seleccién de valores “de abajo arriba”, buscando
inversiones atractivas en empresas de manera individualizada. La
seleccién de valores vendrd determinada por una busqueda de
empresas con un potencial de fuerte generacién de flujo de caja
libre y que se consideren infravaloradas en el momento de la
compra. La valoracién se considera en el contexto de las
perspectivas de ganancias sostenibles y crecimiento de flujo de caja.
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Para el proceso de inversién se realizan andlisis de los datos
fundamentales. Normalmente la inversién se centrard en empresas
que se considere que tienen un historial estable o en aumento de
produccién de ganancias y que aplican interesantes estrategias de
negocio. De manera continuada se estudia la evolucién de las
empresas y, en concreto, sus estrategias de negocio y sus resultados
financieros. De manera habitual, cuando una inversién de una
cartera se considere que ya no satisface los criterios de inversién del
Fondo, se decidird la desinversién, El Fondo podrd invertir
también, de forma secundaria, en acciones de empresas que no
retinan los criterios aqui expuestos, en titulos de deuda convertibles
en acciones ordinarias, acciones privilegiadas, warrants sobre valores
y otros valores asimilados a renta variable.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Global Opportunity
Fund, el fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en valores de renta variable.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

* Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segtin se expone en el
apartado “Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, antes
expuestos en “Factores de riesgo”.

GLOBAL PROPERTY FUND

El objetivo de inversién del Global Property Fund es obtener una
revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Délares
estadounidenses, invirtiendo principalmente en valores de renta
variable de empresas del sector inmobiliario establecidas en todo el

mundo.

Entre las empresas de este sector podrdn incluirse empresas
dedicadas fundamentalmente a la propiedad y/o promocién de
inmuebles destinados a alquiler, sociedades de inversién colectiva
con exposicién a inmuebles como fondos de inversién inmobiliaria
admitidos a cotizacién en bolsa, REIT e instituciones de inversién
colectiva. Al invertir indirectamente a través del Fondo en
instituciones de inversién colectiva, el inversor no sélo estard
soportando la cuota proporcional de la comisién de gestién del
Fondo, sino indirectamente también los gastos de gestién de las
instituciones de inversién colectiva subyacentes. El Fondo también
podrd invertir, con cardcter accesorio, en valores de deuda
convertibles en acciones ordinarias, acciones preferentes, warrants y
en otros instrumentos ligados a valores de renta variable.

Los inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a las inversiones en empresas
que operen fundamentalmente en el sector inmobiliario.
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Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Global Property Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en valores de renta variable.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

INDIAN EQUITY FUND

El objetivo de inversién del Indian Equity Fund es conseguir la
revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Délares
estadounidenses, invirtiendo, a través de la Filial (término que se
define mds adelante), principalmente en valores de renta variable de
empresas domiciliadas en India o que desarrollen una parte
predominante de su actividad econémica en dicho pais. El Fondo,
a través de la Filial, también podrd invertir, con cardcter accesorio,
en empresas cotizadas en bolsas indias que podrdn no estar
domiciliadas ni desarrollar una parte predominante de su actividad
econémica en India, asi como en resguardos de depésito [incluidos
American Depositary Receipts (ADR), Global Depositary Receipts
(GDR) y European Depositary Receipts (EDR)], valores de deuda
convertibles en acciones ordinarias, acciones preferentes,
obligaciones, warrants sobre valores y en otros valores ligados a
renta variable. El Fondo, a través de la Filial, invertird en una cartera
concentrada de empresas. Los inversores deben consultar la
seccion “Factores de riesgo” para obtener informacion sobre
las consideraciones especiales de riesgo aplicables a los
mercados emergentes.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Indian Equity Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en valores de renta variable.

¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

JAPANESE EQUITY FUND

El objetivo de inversién del Japanese Equity Fund es conseguir la
revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Yenes, invirtiendo
principalmente en valores de renta variable de empresas
domiciliadas o que desarrollen una parte predominante de su
actividad econémica en Japén y que se negocien en bolsas o en
mercados extrabursdtiles (sin perjuicio de lo dispuesto en el Anexo
A “Facultades y limites de inversién”). El Fondo también podrd
invertir, con cardcter accesorio, en valores de deuda convertibles en
acciones ordinarias y en otros instrumentos ligados a valores de
renta variable.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Japanese Equity Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

¢ Buscan invertir en valores de renta variable.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mids adelante en “Factores de riesgo”.

LATIN AMERICAN EQUITY FUND

El objetivo de inversién del Latin American Equity Fund es
maximizar la rentabilidad total, cifrada en Délares estadounidenses,
invirtiendo principalmente en acciones ordinarias de empresas
constituidas en paises latinoamericanos, como Argentina, Bolivia,
Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Cuba, Ecuador, El Salvador,
Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panamd, Paraguay,
Pert, Republica Dominicana, Uruguay y Venezuela, siempre y
cuando los mercados de estos paises puedan considerarse mercados
reconocidos (“Mercados Reconocidos”) a efectos de lo dispuesto en
el apartado (1) del Articulo 41 de la Ley de 20 de diciembre de
2002 sobre instituciones de inversién colectiva (en su versién
modificada). El Fondo tiene previsto expandirse y diversificar los
mercados latinoamericanos en los que invierte a medida que se
desarrollen los mercados de otros paises. Ocasionalmente, las
inversiones del Fondo podrdn concentrarse en un ndmero limitado
de pafses. Las inversiones en valores cotizados en mercados que no
sean Mercados Reconocidos se considerardn inversiones en valores
no cotizados (véase el Anexo A “Facultades y limites de inversién”)
hasta que dichos mercados puedan conceptuarse como Mercados
Reconocidos. El Fondo podrd invertir en valores de empresas
constituidas y domiciliadas en paises que no sean latinoamericanos
cuando el valor de dichos valores reproduzca, bdsicamente, las
condiciones de cualquier pafs latinoamericano, o cuando su
principal mercado de negociacién se halle en un pafs
latinoamericano, o cuando la empresa que los emita obtenga un
50% de sus ingresos, consolidados o no, de la produccién de bienes,



la realizacién de ventas o la prestacién de servicios en paises
latinoamericanos. El Fondo podrd invertir en valores de deuda
convertibles en acciones ordinarias, acciones preferentes y en otros
instrumentos ligados a valores de renta variable. Podrdn invertirse
en valores de deuda la parte del activo del Fondo que no esté
invertida en renta variable o en instrumentos ligados a valores de
renta variable podrdn invertirse en valores de deuda. Con una
finalidad de defensa transitoria, durante los periodos en los que, a
juicio de la Sociedad, cambios en la situacién econémica, financiera
y politica aconsejen adoptar dicha medida, el Fondo podrd reducir
sus posiciones en valores de renta variable latinoamericanos hasta
un porcentaje inferior al 80% del patrimonio del Fondo, e invertir
en otros valores de renta variable y de deuda. Los inversores
deben consultar la seccion “Factores de riesgo” para obtener
informacion sobre las consideraciones especiales de riesgo
aplicables a los mercados emergentes.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Latin American Equity
Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en valores de renta variable.
¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

US ADVANTAGE FUND

El objetivo de inversién del US Advantage Fund es conseguir la
revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Délares
estadounidenses, invirtiendo principalmente en valores emitidos
por empresas estadounidenses y, secundariamente, por empresas no
estadounidenses. Se considera que un emisor es de un pafs
determinado (incluido EE.UU.) o de una regién geografica
determinada, si (i) el mercado donde se negocian en su mayor parte
sus valores se encuentra en ese pais o esa regién geografica; (ii) por
sf solo o en combinacién con otras, obtiene el 50% o m4ds de sus
ingresos anuales de bienes fabricados, ventas realizadas o servicios
prestados en ese pafs o regién geografica; o (iii) estd constituido de
acuerdo con la legislacién de ese pafs o regién geografica, o tiene su
sede central en ese pais o regién. Aplicando estos criterios, es posible
que un emisor pueda ser considerado de mds de un pais o regién
geografica. En condiciones normales de mercado, el objetivo de
inversién del Fondo se perseguird invirtiendo principalmente en
valores de renta variable de grandes empresas consolidadas. El
proceso de inversién empleard sobre todo un proceso de seleccién
de valores “de abajo arriba”, buscando inversiones atractivas en
empresas de manera individualizada. La seleccién de valores vendrd
determinada por una busqueda de empresas de gran capitalizacién,
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con un fuerte reconocimiento de marca y ventajas competitivas
estables, prefiriendo normalmente aquellas empresas que den una
rentabilidad creciente sobre la inversién realizada, tengan una
visibilidad comercial por encima de la media, una fuerte generacién
de flujo de caja libre y una relacién interesante riesgo/retribucién.
Para el proceso de inversién se realizan andlisis de los datos
fundamentales y de manera continuada se estudia la evolucién de
las empresas y, en concreto, sus estrategias de negocio y sus
resultados financieros. De manera habitual, cuando una inversién
de una cartera se considere que ya no satisface los criterios de
inversién del Fondo, se decidird la desinversion, El Fondo podrd
invertir también, de forma secundaria, en acciones de empresas que
no retnan los criterios aqui expuestos, en titulos de deuda
convertibles en acciones ordinarias, acciones privilegiadas, warrants
sobre valores y otros valores asimilados a renta variable.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de US Advantage Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en valores de renta variable.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segiin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mids adelante en “Factores de riesgo”.

US GROWTH FUND

El objetivo de inversién del US Growth Fund es conseguir la
revalorizacién a largo plazo, cifrada en Délares estadounidenses,
invirtiendo principalmente en valores emitidos por empresas
estadounidenses y, secundariamente, en valores emitidos por
empresas que no sean de Estados Unidos. Se considera que un
emisor es de un pafs determinado (incluido EE.UU.) o de una
regién geogréfica determinada, si (i) el mercado donde se negocian
en su mayor parte sus valores se encuentra en ese pais o esa regién
geografica; (ii) por sf solo o en combinacién con otras, obtiene el
50% o mds de sus ingresos anuales de bienes fabricados, ventas
realizadas o servicios prestados en ese pafs o regién geografica; o
(iii) estd constituido de acuerdo con la legislacién de ese pais o
regién geogréfica, o tiene su sede central en ese pafs o regién.
Aplicando estos criterios, es posible que un emisor pueda ser
considerado de mds de un pais o regién geografica. En condiciones
normales de mercado, el objetivo de inversion del Fondo se
perseguird invirtiendo principalmente en valores de renta variable
de empresas de alta calidad orientadas al crecimiento. El proceso de
inversién empleard sobre todo un proceso de seleccién de valores
“de abajo arriba”, buscando inversiones atractivas en empresas de
manera individualizada. La seleccién de valores vendrd determinada

por una busqueda de empresas de alta calidad, de las que se
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considere que tienen ventajas competitivas estables y capacidad para
reasignar capital con altos indices de rentabilidad, prefiriendo
normalmente aquellas empresas que den una rentabilidad creciente
sobre la inversién realizada, tengan una visibilidad comercial por
encima de la media, una fuerte generacién de flujo de caja libre y
una relacién interesante riesgo/retribucién. Se prefiere asimismo la
seleccién individualizada de los valores. De manera habitual,
cuando una inversién de una cartera se considere que ya no satisface
los criterios de inversién del Fondo, se decidird la desinversidn.
El Fondo podrd invertir también, de forma secundaria, en acciones
de empresas que no retinan los criterios aqui expuestos, en
titulos de deuda convertibles en acciones ordinarias, acciones
privilegiadas, warrants sobre valores y otros valores asimilados a
renta variable.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de US Growth Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en valores de renta variable.
¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

US PROPERTY FUND

El objetivo de inversién del US Property Fund es alcanzar la
revalorizacién a largo plazo del capital, cifrada en Délares
estadounidenses, invirtiendo en valores de renta variable de empresas
del sector inmobiliario estadounidense. El Fondo pretende invertir
en valores negociados en bolsa pertenecientes a Fondos de Inversion
Inmobiliaria (en lo sucesivo, REIT, del inglés, Real Estate Investment
Trusts) y a Empresas de Explotacién Inmobiliaria (en lo sucesivo,
REOC, del inglés, Real Estate Operating Companies). Dichos REIT
y REOC son empresas dedicadas a la adquisicién y/o promocién de
inmuebles con fines de inversién a largo plazo. Invierten
directamente la mayorfa de sus activos en bienes inmuebles y
obtienen la mayorfa de sus ingresos de rentas de alquiler. Al invertir
a través del Fondo en REIT y REOC, el inversor no sélo soportard
su cuota proporcional de la comisién de gestién del Fondo, sino
indirectamente también los gastos de gestién de los REIT y REOC
Los REIT no estardn
estadounidense sobre los rendimientos y plusvalfas distribuidos a los

subyacentes. sujetos al impuesto
accionistas al nivel del REIT, siempre y cuando cumplan los diversos
requisitos aplicables a su organizacién, titularidad, activos,
rendimientos y plusvalfas. Sin embargo, los REOC estardn sujetos al
impuesto estadounidense sobre los rendimientos y plusvalias al nivel

de la empresa. Los rendimientos gravados distribuidos al Fondo por

REIT o REOC regularmente negociados estardn normalmente
sujetos a una retencion fiscal en la fuente estadounidense del 30%.
Normalmente, los repartos efectuados por cualquier REIT 0 REOC
con cargo a plusvalfas procedentes de la enajenacién de bienes
inmuebles estadounidenses estardn sujetos a una retencién en la
fuente del 35%, que no serd necesariamente reembolsable. Los
repartos que se consideren rendimientos del capital no estardn
normalmente sujetos al tipo de retencién del 35%. El Fondo podrd
invertir también, con cardcter accesorio, en acciones preferentes,
valores de deuda convertibles en acciones ordinarias y otros
instrumentos ligados a valores de renta variable.

Los inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a las inversiones en empresas
que operen fundamentalmente en el sector inmobiliario.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de US Property Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

¢ Buscan invertir en valores de renta variable.
e Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversidn, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

FONDOS DE RENTA FIJA

Los Fondos de Renta Fija tienen los objetivos siguientes:

EMERGING MARKETS CORPORATE DEBT FUND

El objetivo de inversién del Emerging Markets Corporate Debt
Fund es maximizar la rentabilidad total, cifrada en Délares
estadounidenses, mediante inversiones en todo el espectro de
crédito de valores de deuda emitidos por empresas asi como por
gobiernos o entidades publicas de paises emergentes. El Fondo
pretende invertir sus activos en valores de deuda privada de
mercados emergentes que proporcionen un elevado nivel de
rendimientos corrientes y que ofrezcan, simultdneamente, un
potencial de revalorizacién del capital.

El Fondo podrd invertir en valores que, en el momento de efectuarse
la compra, tengan asignada una calificacién inferior a “BBB-" por
S&P o calificacién similar otorgada por cualquier otra agencia de
calificacién reconocida internacionalmente o valores que el Asesor de
Inversiones considere de solvencia comparable. Las inversiones en
valores de mds elevada rentabilidad son especulativas puesto que, por
lo general, entrafian un mayor riesgo de solvencia y de mercado.
Dichos valores estdn expuestos al riesgo de que el emisor no pueda



atender los pagos de principal e intereses derivados de sus
obligaciones (riesgo de solvencia) pudiendo experimentar, asimismo,
volatilidad de precios al tratarse de valores especialmente sensibles a
la variacién de los tipos de interés, la percepcién por los inversores de
la solvencia del emisor y la liquidez general del mercado.

Se entiende por mercados emergentes los situados en las siguientes
regiones: Asia (excluido Japdn), Latinoamérica, Europa del Este y
Oriente Medio, siempre que los mercados de esos pafses sean
(“Mercados
Reconocidos”) a efectos de lo dispuesto en el apartado (1) del
Articulo 41 de la Ley de 20 de diciembre de 2002 sobre
instituciones de inversién colectiva (en su versién modificada). El

considerados mercados de valores reconocidos

Fondo tiene intencién de expandirse y diversificar los mercados
emergentes en los que invierte a medida que se desarrollen los
mercados de otros pafses. Las inversiones en valores cotizados en
mercados que no sean Mercados Reconocidos se considerardn
inversiones en valores no cotizados (véase el Anexo A “Facultades y
limites de inversién”) hasta que dichos mercados puedan
conceptuarse como Mercados Reconocidos. El Fondo podrd
invertir en valores de empresas constituidas y domiciliadas en pafses
que no sean mercados emergentes cuando el valor de dichos valores
reproduzca, bdsicamente, las condiciones de cualquier mercado
emergente, o cuando su principal mercado de negociacién se halle
en un pafs emergente, o cuando la empresa que los emita obtenga
un 50% de sus ingresos, consolidados o no, de la produccién de
bienes, la realizacién de ventas o la prestacién de servicios en paises
emergentes. Los valores de deuda de mercados emergentes en poder
del Fondo adoptardn la forma de bonos, pagarés, letras,
obligaciones, valores convertibles, deuda bancaria, papel a corto
plazo, valores con garantfa hipotecaria y, sin perjuicio de la
legislacién aplicable, con garantia de otros activos, participaciones
en préstamos y cesiones de préstamos, en la medida en que dichos
instrumentos estén titulizados.

Con el propésito de mejorar la rentabilidad o como parte de la
estategia de inversion, el Fondo podrd (de acuerdo con lo previsto
en el Anexo A “Facultades y limites de inversién”) utilizar opciones,
futuros y otros derivados negociados en bolsa o en un mercado
extrabursdtil (over the counter) con fines de inversién o de gestién
eficaz de la cartera (incluyendo fines de cobertura). Dado que el
Fondo hara uso de instrumentos financieros derivados, los
inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a los mercados emergentes y
al empleo de derivados. El Fondo podrd invertir, de forma
secundaria, en otros valores de renta fija de mercados emergentes y
en valores de renta fija de mercados emergentes denominados en
monedas distintas del délar estadounidense. Asimismo podrd
invertir, con ciertos limites, en warrants sobre valores mobiliarios

emitidos por emisores de mercados emergentes.
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Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Emerging Markets
Corporate Debt Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores

que:

e Buscan invertir en Valores de Renta Fija de mercados

emergentes.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

e Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

EMERGING MARKETS DEBT FUND

El objetivo de inversién del Emerging Markets Debt Fund es
maximizar la rentabilidad total, cifrada en Délares estadounidenses,
mediante inversiones en valores de deuda emitidos por gobiernos o
entidades publicas de paises emergentes (incluidas, siempre que se
encuentren titulizadas, las participaciones en préstamos entre
gobiernos y entidades financieras), siempre y cuando dichos valores
cumplan lo dispuesto en el apartado (1) del Articulo 41 de la Ley
de 20 de diciembre de 2002 sobre instituciones de inversién
colectiva (en su versién modificada), en valores de deuda de
entidades organizadas con la finalidad de reestructurar la deuda en
circulacién de dichos emisores, asi como en valores de deuda de
emisores empresariales situados en pafses emergentes, o
constituidos con arreglo a la legislacién de estos paises. El Fondo
pretende invertir sus activos en valores de deuda de paises
emergentes que proporcionen un elevado nivel de rendimientos
corrientes y que ofrezcan, simultdneamente, un potencial de
revalorizacién del capital en caso de producirse una mejora en la
percepcién de la solvencia del emisor imputable a cualquier cambio
a mejor de la situacién econdmica, financiera, politica, social o de
otro tipo del pafs en que se encuentre domiciliado el emisor. Entre
dichos pafses se incluyen: Argelia, Argentina, Brasil, Bulgaria,
Chile, China, Colombia, Costa de Marfil, Costa Rica, Ecuador,
Egipto, Eslovaquia, Federacién Rusa, Filipinas, Grecia, Hungtfa,
India, Indonesia, Jamaica, Jordania, Malasia, México, Marruecos,
Nicaragua, Nigeria, Pakistdn, Panamd, Paraguay, Pert, Polonia,
Portugal, Republica Checa, Reptiblica Dominicana, Sudéfrica,
Tailandia, Trinidad y Tobago, Ttnez, Turquia, Uruguay, Venezuela
y Republica Democrdtica del Congo, siempre y cuando los
mercados de estos paises puedan considerarse mercados reconocidos
(“Mercados Reconocidos”) a efectos de lo dispuesto en el apartado
(1) del Articulo 41 de la Ley de 20 de diciembre de 2002 sobre
instituciones de inversién colectiva (en su versién modificada). El
Fondo tiene previsto expandirse y diversificar los mercados
emergentes en los que invierte a medida que se desarrollen los
mercados de otros paises. Las inversiones en valores cotizados en
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mercados que no sean Mercados Reconocidos se considerardn
inversiones en valores no cotizados (véase el Anexo A “Facultades y
limites de inversién”) hasta que dichos mercados puedan
conceptuarse como Mercados Reconocidos. El Fondo podrd
invertir en valores de empresas constituidas y domiciliadas en paises
que no sean mercados emergentes cuando el valor de dichos valores
reproduzca, bdsicamente, las condiciones de cualquier mercado
emergente, o cuando su principal mercado de negociacién se halle
en un pafs emergente, o cuando la empresa que los emita obtenga
un 50% de sus ingresos, consolidados o no, de la produccién de
bienes, la realizacidn de ventas o la prestacién de servicios en paises
emergentes. Los valores de deuda de mercados emergentes en poder
del Fondo adoptardn la forma de bonos, pagarés, letras,
obligaciones, valores convertibles, deuda bancaria, papel a corto
plazo, valores con garantfa hipotecaria y, sin perjuicio de la
legislacién aplicable, de otros activos, participaciones en préstamos
y cesiones de préstamos (en la medida en que dichos instrumentos
estén titulizados) y de derechos emitidos por entidades organizadas
y gestionadas con la finalidad de reestructurar las caracteristicas
financieras de los instrumentos emitidos por emisores de paises
emergentes. El Fondo también podrd invertir, de forma limitada, en
warrants emitidos por emisores de pafses emergentes. A fin de
mejorar la rentabilidad y/o como parte de la estrategia de inversién,
el Fondo podr4 (con arreglo a las facultades y limites de inversién
expuestos en el Anexo A) utilizar opciones negociadas en bolsa o en
un mercado extrabursdtil (over the counter), futuros y otros
derivados con fines de inversidn o de gestién eficaz de la cartera
(incluyendo fines de cobertura). Dado que el Fondo hara uso de
instrumentos financieros derivados, los inversores deben
consultar la seccion “Factores de riesgo” para obtener
informacion sobre las consideraciones especiales de riesgo
aplicables a los mercados emergentes y al empleo de
derivados.

Perfil del inversor tipico
Considerando el objetivo de inversién de Emerging Markets Debt

Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en Valores de Renta Fija de mercados
emergentes.

¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

EMERGING MARKETS DOMESTIC DEBT FUND
El objetivo de inversién del Emerging Markets Domestic Debt
Fund es maximizar la rentabilidad total, principalmente a través de

la inversién en una cartera de obligaciones de mercados emergentes
y otros valores de deuda de mercados emergentes, denominados en
la moneda local del pais de emisién.

El Fondo pretende invertir sus activos en valores de deuda de
mercados emergentes que proporcionen un elevado nivel de
rendimientos corrientes y que ofrezcan, simultdneamente, un

potencial de revalorizacién del capital.

Por mercados emergentes se entenderd paises de renta baja o media
con arreglo a la clasificacién del Banco Mundial, siempre y cuando
los mercados de estos pafses puedan considerarse mercados
reconocidos (“Mercados Reconocidos”) a efectos de lo dispuesto en
el apartado (1) del Articulo 41 de la Ley de 20 de diciembre de
2002 sobre instituciones de inversién colectiva (en su versién
modificada). Las inversiones en valores cotizados en mercados que
no sean Mercados Reconocidos se considerardn inversiones en
valores no cotizados (véase el Anexo A “Facultades y limites de
inversién”) hasta que dichos mercados puedan conceptuarse como
Mercados Reconocidos.

El Fondo podrd invertir en valores de deuda emitidos por gobiernos
o entidades publicas de mercados emergentes (incluidas
participaciones en préstamos entre gobiernos y entidades
financieras), asf como en valores de deuda de emisores empresariales
situados en paises emergentes, o constituidos con arreglo a la
legislacion de estos paises.

En la medida en que dichos valores cumplan lo dispuesto en el
apartado (1) del Articulo 41 de la Ley de 20 de diciembre de 2002
sobre instituciones de inversién colectiva (en su versién
modificada), el Fondo podrd invertir asimismo en valores de deuda
de entidades organizadas con la finalidad de reestructurar la deuda
en circulacién de emisores de mercados emergentes.

Los valores de deuda de mercados emergentes en poder del Fondo
adoptardn la forma de bonos, pagarés, letras, obligaciones, valores
convertibles, deuda bancaria, papel a corto plazo, valores con
garantia hipotecaria y, sin perjuicio de la legislacién aplicable, de
otros activos, participaciones en préstamos y cesiones de préstamos
en la medida en que dichos instrumentos estén titulizados.
El Fondo también podrd invertir, de forma limitada, en warrants
sobre valores negociables emitidos por emisores de mercados

emergentes.

El Fondo podrd utilizar derivados con fines de gestién eficaz de la
cartera, de cobertura y para implementar estrategias de inversién
dirigidas a alcanzar los objetivos de inversién del Fondo. Los
derivados que pueden utilizarse incluyen, a titulo enunciativo y no
limitativo, cualesquiera futuros cotizados en bolsa (en concreto,
futuros sobre tipos de interés), futuros y contratos a plazo sobre
divisas, contratos a plazo sobre deuda publica, permutas financieras
de tipos de interés, opciones sobre obligaciones, opciones sobre



divisas, opciones sobre permutas financieras (swaptions), permutas
financieras del riesgo de crédito y obligaciones vinculadas a eventos
de crédito (credit linked notes) en la medida en que dichos valores
cumplan lo dispuesto en el apartado (1) del Articulo 41 de la Ley
de 20 de diciembre de 2002 sobre instituciones de inversién

colectiva (en su versién modificada).

Los inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a los mercados emergentes y
al empleo de derivados.

El Fondo podrd asimismo invertir con fines tdcticos o defensivos en
determinados valores de renta fija a corto plazo. Dichas inversiones
a corto plazo podrdn incluir obligaciones de paises clasificados
como de renta elevada por el Banco Mundial, sus organismos o
agencias, instrumentos emitidos por agencias de desarrollo
internacional e instrumentos del mercado monetario, asi como
tesorerfa o activos asimilables a tesorerfa como instrumentos

negociables a corto plazo (papel comercial).
Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Emerging Markets
Domestic Debt Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores

que:

* Buscan invertir en Valores de Renta Fija de mercados
emergentes.

* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”; en concreto, los riesgos
relacionados con mercados emergentes y, en particular, con
valores de deuda denominados en la moneda de los paises de

inversion.

EURO BOND FUND

El objetivo de inversion del Euro Bond Fund es proporcionar una
tasa de rentabilidad atractiva, cifrada en Euros, mediante
inversiones en Valores de Renta Fija de elevada calidad
denominados en Euros y emitidos por gobiernos, entidades
publicas o empresas. Por valores de elevada calidad se entenderd los
valores que, en el momento de efectuarse la compra, tengan
asignada una calificacién igual o superior a “A-” por Standard &
Poor’s Corporation (“S&P”) o igual o superior a “A3” por Moody’s
Investors Service, Inc. (“Moody’s”), o a los que otras agencias de
calificacién reconocidas internacionalmente hayan asignado una
calificacién similar, o los valores que el Asesor de Inversiones
considere de solvencia comparable. El Fondo podrd mantener sus
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inversiones en valores que, después del momento de efectuarse la
compra, hayan visto rebajada su calificacién, si bien no podrd
realizar nuevas adquisiciones en dichos valores.

A fin de mejorar la rentabilidad y/o como parte de la estrategia de
inversién, el Fondo podrd (con arreglo a las facultades y limites de
inversién expuestos en el Anexo A) utilizar opciones negociadas en
bolsa o en un mercado extrabursdtil (over the counter), futuros y
otros derivados con fines de inversién o de gestién eficaz de la
cartera (incluyendo fines de cobertura). Dado que el Fondo hara
uso de instrumentos financieros derivados, los inversores
deben consultar la seccion “Factores de riesgo” para obtener
informacion sobre las consideraciones especiales de riesgo
aplicables a los mercados emergentes y al empleo de
derivados.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Euro Bond Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en Valores de Renta Fija.
e Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversidn, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

EURO CORPORATE BOND FUND

El objetivo de inversién del Euro Corporate Bond Fund es
proporcionar una tasa de rentabilidad atractiva, cifrada en Euros,
invirtiendo, principalmente, en Valores de Renta Fija de elevada
calidad denominados en Euros y emitidos por empresas y emisores
no gubernamentales. Por valores de elevada calidad se entenderd los
valores que, en el momento de efectuarse la compra, tengan
asignada una calificacién igual o superior a BBB- por S&P, o igual
o superior a Baa3 por Moody’s, o a los que otras agencias de
calificacién reconocidas internacionalmente hayan asignado una
calificacién similar, o los valores que el Asesor de Inversiones
considere de solvencia comparable. El Fondo podrd mantener sus
inversiones en valores que, después del momento de efectuarse la
compra, hayan visto rebajada su calificacién. Ademds, el Fondo
podrd invertir, con cardcter accesorio, en valores que, en el
momento de efectuarse la compra, tengan asignada una calificacion
inferior a “BBB-” por S&P, o inferior a “Baa3” por Moody’s, o a los
que otras agencias de calificacién reconocidas internacionalmente
hayan asignado una calificacién similar, o que el Asesor de
Inversiones considere de solvencia comparable. Las inversiones en
valores de elevada rentabilidad son especulativas puesto que, por lo
general, entrafian un mayor riesgo de solvencia y de mercado.
Dichos valores estdn sujetos al riesgo de que el emisor no pueda
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atender los pagos de principal e intereses derivados de sus
obligaciones (riesgo de solvencia) pudiendo experimentar,
asimismo, volatilidad de precios al tratarse de valores especialmente
sensibles a la variacion de los tipos de interés, la percepcién por los
inversores de la solvencia del emisor y la liquidez general del
mercado. A fin de mejorar la rentabilidad y/o como parte de la
estrategia de inversién, el Fondo podrd (con arreglo a las facultades
y limites de inversién expuestos en el Anexo A) utilizar opciones
negociadas en bolsa o en un mercado extrabursdtil (over the
counter), futuros y otros derivados con fines de inversidén o de
gestién eficaz de la cartera (incluyendo fines de cobertura). Dado
que el Fondo hara uso de instrumentos financieros derivados,
los inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables al empleo de derivados. El
Fondo podrd invertir, con cardcter accesorio, en otros Valores de
Renta Fija y en Valores de Renta Fija denominados en monedas
distintas del Euro. Podrdn utilizarse las técnicas previstas en el
Anexo A “Facultades y limites de inversién” con objeto de cubrir en
Euros las posiciones sujetas a riesgo de cambio en otras monedas.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Euro Corporate Bond
Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en Valores de Renta Fija.
¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

EURO GOVERNMENT BOND FUND

El objetivo de inversién de Euro Government Bond Fund es
proporcionar una tasa de rentabilidad atractiva, cifrada en euros,
mediante inversiones en valores de deuda denominados en euros
(incluyendo valores de deuda indexados a la inflacién) de elevada
solvencia emitidos por un emisor permitido. A este respecto, un
emisor permitido es (i) un Gobierno de la zona euro; (ii) un
Gobierno de un Estado miembro de la Unién Europea que no
pertenezca a la zona euro, siempre que el Gobierno no perteneciente
a la zona euro tenga un rating de AA-/Aa3/AA- o mayor asignado
por S&P, Moody’s o Fitch, respectivamente, o un rating similar de
otra agencia de calificacién reconocida internacionalmente; o (iii) el
Banco Mundial o el Banco Europeo de Inversiones; o (iv) cualquier
emisor que incorpore una garantfa explicita de uno de los Gobiernos
de la zona euro o de uno de los Gobiernos no pertenecientes a la
zona euro sefialados en el apartado (ii) anterior. El Fondo también
podrd constituir depésitos en, y mantener instrumentos del mercado

monetario de, instituciones comerciales con vistas a una gestidn a
corto plazo de la tesorerfa, siempre que en el momento de la compra
(i) la suma depositada en, e invertida en instrumentos del mercado
monetario de, esas instituciones comerciales no sobrepase el 2% del
Fondo; y (ii) la institucidén comercial tenga asignada una calificacién
igual o superior a “A1” por Standard & Poor’s Corporation (“S&P”)
o igual o superior a “P1” por Moody’s Investors Service, Inc.
(“Moody’s”), o a la que otras agencias de calificacién reconocidas
internacionalmente hayan asignado una calificacién similar, o que el
Asesor de Inversiones considere de solvencia comparable. El Fondo
podrd mantener sus inversiones en valores que, después del
momento de efectuarse la compra, hayan visto rebajada su
calificacidn, si bien no podrd realizar nuevas adquisiciones de dichos

valores.

A fin de mejorar la rentabilidad y/o como parte de la estrategia de
inversién, el Fondo podrd (con arreglo a las facultades y limites de
inversién expuestos en el Anexo A) utilizar opciones negociadas en
bolsa o en un mercado extrabursdtil (over the counter), futuros y
otros derivados con fines de inversién o de gestién eficaz de la
cartera (incluyendo fines de cobertura). Dado que el Fondo hara
uso de instrumentos financieros derivados, los inversores
deben consultar la seccion “Factores de riesgo” para obtener
informacion sobre las consideraciones especiales de riesgo
aplicables a los mercados emergentes y al empleo de
derivados.

Remitimos asimismo a los inversores a la seccion “Factores de
riesgo” anterior para consultar las consideraciones especiales
sobre riesgos aplicables a los contratos con pacto de
recompra.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Euro Government Bond
Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en Valores de Renta Fija.

* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segtin se expone en el

apartado “Tratamiento de los rendimientos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, antes

expuestos en “Factores de riesgo”.

EURO SELECT CREDIT FUND
El objetivo de inversién del Euro Select Credit Fund es
proporcionar una atractiva tasa de rentabilidad, cifrada en Euros.

El Fondo invertird principalmente en Valores de Renta Fija

por

consideradas de importancia sistémica en uno o mds mercados

denominados en euros emitidos entidades que sean



desarrollados. El Fondo invertird en Valores de Renta Fija con
ratings de categorfa de inversién emitidos o avalados por Gobiernos
o emitidos por emisores empresariales. Los Valores de Renta Fija en
los que invierta el Fondo tendrdn vencimientos diversos. El Fondo
podrd invertir, con cardcter accesorio, en Valores de Renta Fija
denominados en monedas distintas del euro, as{ como en depésitos
bancarios, en activos financieros equivalentes a la liquidez y en
fondos del mercado monetario.

El Fondo podrd invertir en valores que, en el momento de
efectuarse la compra, tengan asignada una calificacién inferior a
“A-", por S&D, o “A3” por Moody’s o a los que cualquier otra
agencia de calificacién reconocida internacionalmente haya
asignado una calificacién similar, o que el Asesor de Inversiones
considere de solvencia comparable. El Fondo podrd mantener en su
cartera las inversiones en valores cuyos ratings hayan sido rebajados
por debajo de estos niveles con posterioridad a la compra.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversidn de Euro Select Credit Fund,
el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en Valores de Renta Fija.
e Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

EURO STRATEGIC BOND FUND

El objetivo de inversién del Euro Strategic Bond Fund es
proporcionar una atractiva tasa de rentabilidad, cifrada en Euros,
mediante una seleccién de mercados, instrumentos y divisas. El
Fondo invierte en Valores de Renta Fija con vencimientos variables
y denominados principalmente en Euros y en otras monedas
europeas que sean probables candidatas a formar parte, en un
futuro, de la Unién Econémica y Monetaria Europea. El Fondo
podrd invertir, con cardcter accesorio, en otros Valores de Renta Fija
denominados en diferentes monedas, incluidos Valores de Renta
Fija de mercados emergentes. A fin de mejorar la rentabilidad y/o
como parte de la estrategia de inversién, el Fondo podrd (con
arreglo a las facultades y limites de inversién expuestos en el Anexo
A) utilizar opciones negociadas en bolsa o en un mercado
extrabursdtil (over the counter), futuros y otros derivados con fines
de inversién o de gestion eficaz de la cartera (incluyendo fines de
cobertura). Dado que el Fondo hara uso de instrumentos
financieros derivados, los inversores deben consultar la
seccion “Factores de riesgo” para obtener informacion sobre
las consideraciones especiales de riesgo aplicables a los
mercados emergentes y al empleo de derivados.
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El Fondo podrd invertir en valores que, en el momento de
efectuarse la compra, tengan asignada una calificacién inferior a
“BBB-”, por S&P, 0 “Baa3” por Moody’s o a los que cualquier otra
agencia de calificacién reconocida internacionalmente haya
asignado una calificacién similar, o que el Asesor de Inversiones
considere de solvencia comparable. Las inversiones en valores de
elevada rentabilidad son especulativas puesto que, por lo general,
entrafian un mayor riesgo de solvencia y de mercado. Dichos
valores estdn sujetos al riesgo de que el emisor no pueda atender los
pagos de principal e intereses derivados de sus obligaciones (riesgo
de solvencia) pudiendo experimentar, asimismo, volatilidad de
precios al tratarse de valores especialmente sensibles a la variacién
de los tipos de interés, la percepcién por los inversores de la
solvencia del emisor y la liquidez general del mercado.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversion de Euro Strategic Bond
Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en Valores de Renta Fija.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mids adelante en “Factores de riesgo”.

EUROPEAN CURRENCIES HIGH YIELD BOND FUND

El objetivo de inversién del European Currencies High Yield Bond
Fund es proporcionar una tasa de rentabilidad atractiva, cifrada en
Euros, mediante inversiones internacionales en Valores de Renta
Fija de calificacién inferior o sin calificar, emitidos por Gobiernos,
organismos y empresas que ofrezcan una rentabilidad superior a la
normalmente obtenible de los valores de deuda incluidos dentro de
las cuatro méximas categorfas de calificacién de S&P o Moody’s, y
que estén denominados en monedas europeas. Estas inversiones
pueden incluir Valores de Renta Fija de emisores no europeos, asi
como valores emitidos en mercados emergentes. El Fondo podri,
con cardcter accesorio, invertir en Valores de Renta Fija
denominados en monedas no europeas. Los inversores deben
consultar la seccion “Factores de riesgo” para informarse
sobre las consideraciones especiales en materia de riesgos
aplicables a los mercados emergentes. Con objeto de optimizar
la exposicién a divisas europeas, el Fondo podrd utilizar técnicas
para cubrir la exposicién a divisas no europeas con el Euro y podri,
con cardcter accesorio, recurrir a contratos de futuros al objeto de
crear Valores de Renta Fija sintéticos de alta rentabilidad, cifrados
en monedas europeas, con sujecion a los limites establecidos en el
Anexo A “Facultades y limites de inversién”. Los inversores deben
consultar la seccion “Factores de riesgo” para informarse
sobre las consideraciones especiales en materia de riesgos
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aplicables a las operaciones con futuros. Las inversiones en
valores de elevada rentabilidad son especulativas puesto que, por lo
general, entrafian un mayor riesgo de solvencia y de mercado.
Dichos valores estdn sujetos al riesgo de que el emisor no pueda
atender los pagos de principal e intereses derivados de sus
obligaciones (riesgo de solvencia) pudiendo experimentar,
asimismo, volatilidad de precios al tratarse de valores especialmente
sensibles a la variacién de los tipos de interés, la percepcién por los
inversores de la solvencia del emisor y la liquidez general del
mercado. A la hora de seleccionar los valores, el Fondo tendrd en
cuenta, entre otros aspectos, el precio del valor y el historial
financiero, situacién, gestién y perspectivas del emisor. El Fondo
tratard de reducir los riesgos asociados a los valores de alta
rentabilidad, diversificando sus posiciones por emisores, sectores y
calidades crediticias.

A fin de mejorar la rentabilidad y/o como parte de la estrategia de
inversién, el Fondo podrd (con arreglo a las facultades y limites de
inversién expuestos en el Anexo A) utilizar opciones negociadas en
bolsa o en un mercado extrabursdtil (over the counter), futuros y
otros derivados con fines de inversién o de gestién eficaz de la
cartera (incluyendo fines de cobertura). Dado que el Fondo hara
uso de instrumentos financieros derivados, los inversores
deben consultar la seccion “Factores de riesgo” para obtener
informacion sobre las consideraciones especiales de riesgo
aplicables al empleo de derivados.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de European Currencies
High Yield Bond Fund, el Fondo puede ser adecuado para
inversores que:

* Buscan invertir en Valores de Renta Fija.
¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

GLOBAL BOND FUND

El objetivo de inversién del Global Bond Fund es proporcionar una
tasa de rentabilidad atractiva, cifrada en Délares estadounidenses,
mediante una seleccién de mercados, instrumentos y divisas. El
Fondo invierte en Valores de Renta Fija, nacionales, internacionales
y del euromercado, con vencimientos variables, denominados en
Délares y en otras divisas, incluidos los de mercados emergentes.

A fin de mejorar la rentabilidad y/o como parte de la estrategia de
inversién, el Fondo podrd (con arreglo a las facultades y limites de
inversién expuestos en el Anexo A) utilizar opciones negociadas en

bolsa o en un mercado extrabursdtil (over the counter), futuros y
otros derivados con fines de inversién o de gestién eficaz de la
cartera (incluyendo fines de cobertura). Dado que el Fondo hara
uso de instrumentos financieros derivados, los inversores
deben consultar la seccion “Factores de riesgo” para obtener
informacion sobre las consideraciones especiales de riesgo
aplicables a los mercados emergentes y al empleo de
derivados.

Se considerardn adecuados para la inversion los valores que, en el
momento de efectuarse la compra, tengan asignada una calificacién
igual o superior a “BBB-" por S&P, o igual o superior a “Baa3” por
Moody’s, o a los que cualquier otra agencia de calificacién
reconocida internacionalmente haya asignado una calificacién
similar, o los valores que el Asesor de Inversiones considere de
solvencia comparable. El Fondo podrd mantener sus inversiones en
valores que, después del momento de efectuarse la compra, hayan
visto rebajada su calificacién. Ademds, el Fondo podrd invertir,
hasta un 10% de su Valor Liquidativo, en valores que, en el
momento de efectuarse la compra, tengan asignada una calificacién
inferior a “BBB-”, por S&P o “Baa3” por Moody’s o a los que
cualquier otra  agencia de calificacién  reconocida
internacionalmente haya asignado una calificacién similar, o en
valores que el Asesor de Inversiones considere de solvencia

comparable.

Las inversiones en valores de elevada rentabilidad son especulativas
puesto que, por lo general, entrafian un mayor riesgo de solvencia
y de mercado. Dichos valores estdn sujetos al riesgo de que el emisor
no pueda atender los pagos de principal e intereses derivados de sus
obligaciones (riesgo de solvencia) pudiendo experimentar,
asimismo, volatilidad de precios al tratarse de valores especialmente
sensibles a la variacién de los tipos de interés, la percepcién por los
inversores de la solvencia del emisor y la liquidez general del
mercado.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Global Bond Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en Valores de Renta Fija.

* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos

mds adelante en “Factores de riesgo”.

GLOBAL CONVERTIBLE BOND FUND
El objetivo de inversién del Global Convertible Bond Fund es
conseguir una revalorizacién del capital a largo plazo, cifrada en



Délares estadounidenses, invirtiendo principalmente en valores de
renta fija convertibles emitidos por empresas constituidas o que
operen en los mercados desarrollados o emergentes, que estén
denominados en monedas internacionales. A fin de mejorar la
rentabilidad y/o como parte de la estrategia de inversién, el Fondo
podrd (con arreglo a las facultades y limites de inversidn expuestos en
el Anexo A) utilizar opciones negociadas en bolsa o en un mercado
extrabursdtil (over the counter), futuros y otros derivados con fines de
inversién o de gestién eficaz de la cartera (incluyendo fines de
cobertura). Dado que el Fondo hara uso de instrumentos
financieros derivados, los inversores deben consultar la seccion
“Factores de riesgo” para obtener informacion sobre las
consideraciones especiales de riesgo aplicables a los mercados
emergentes y al empleo de derivados. El Fondo podrd, con
cardcter accesorio, invertir en otros Valores de Renta Fija, asf como en
una combinacién de valores de renta variable y warrants sobre valores
negociables, sea como consecuencia del ejercicio de las opciones de
conversién incorporadas a los titulos de deuda convertibles incluidos
en el Fondo, o como inversién alternativa a dichos titulos cuando se
estime apropiado.

Considerando el objetivo de inversién de Global Convertible Bond

Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:
e Buscan invertir en Valores de Renta Fija.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

GLOBAL HIGH YIELD BOND FUND

El objetivo de inversién del Global High Yield Bond Fund es
proporcionar una tasa de rentabilidad atractiva, cifrada en Délares
estadounidenses, invirtiendo principalmente en valores de renta fija
de todo el mundo emitidos por sociedades con una calificacién
inferior a a “BBB-" por S&D, “Baa3” por Moody’s o calificacién
similar otorgada por cualquier otra agencia de calificacién
reconocida internacionalmente o valores que el Asesor de
Inversiones considere de solvencia comparable. Estas inversiones
pueden incluir Valores de Renta Fija emitidos en mercados
emergentes. Los inversores deben consultar la seccién
“Factores de riesgo” para obtener informacion sobre las
consideraciones especiales de riesgo aplicables a los
mercados emergentes. Las inversiones en valores de mds elevada
rentabilidad son especulativas puesto que, por lo general, entrafian
un mayor riesgo de solvencia y de mercado. Dichos valores estdn
expuestos al riesgo de que el emisor no pueda atender los pagos de
principal e intereses derivados de sus obligaciones (riesgo de
solvencia) pudiendo experimentar, asimismo, volatilidad de precios
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al tratarse de valores especialmente sensibles a la variacién de los
tipos de interés, la percepcién por los inversores de la solvencia del
emisor y la liquidez general del mercado. A la hora de seleccionar
los valores, el Fondo tendrd en cuenta, entre otros aspectos, el
precio del valor y el historial financiero, la situacién, la gestién y las
perspectivas del emisor. El Fondo tratard de reducir los riesgos
asociados a los valores de alta rentabilidad, diversificando sus
posiciones por emisores, sectores, calidades crediticias y regiones

geograficas.

A fin de mejorar la rentabilidad y/o como parte de la estrategia de
inversién, el Fondo podrd (con arreglo a las facultades y limites de
inversién expuestos en el Anexo A) utilizar opciones, futuros y otros
derivados negociados en bolsa o en un mercado extrabursdtil (over
the counter) con fines de inversién o de gestidn eficaz de la cartera
(incluyendo fines de cobertura).

Dado que el Fondo hara uso de instrumentos financieros
derivados, los inversores deben consultar la seccion “Factores
de riesgo” para obtener informacion sobre las
consideraciones especiales de riesgo aplicables al empleo de
derivados. El Fondo podrd invertir, con cardcter accesorio, en otros
Valores de Renta Fija (incluidos valores emitidos por el Estado y
entidades del sector publico, y valores con calificacién “BBB-“ o
superior otorgada por S&P o “Baa3” o superior otorgada por
Moody’s u otros valores de calificacién equiparable otorgada por
agencias de calificacién internacionalmente reconocidas o que el
Asesor de Inversiones considere de solvencia comparable).

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Global High Yield Bond
Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en Valores de Renta Fija.
* Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

SHORT MATURITY EURO BOND FUND

El objetivo de inversién del Short Maturity Euro Bond Fund es
proporcionar una tasa de rentabilidad atractiva, cifrada en Euros,
mediante una seleccién de mercados e instrumentos. El Fondo
pretende lograr este objetivo invirtiendo en Valores de Renta Fija de
elevada calidad denominados en Euros. Con objeto de reducir la
volatilidad, el Fondo invertird principalmente, en valores
individuales con un plazo no vencido de, como mdximo, cinco
afios. Por valores de elevada calidad se entenderdn los valores que,
en el momento de efectuarse la compra, tengan asignada una
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calificacién igual o superior a “BBB-” por S&D, o igual o superior a
“Baa3” por Moody’s, o a los que cualquier otra agencia de
calificacién reconocida internacionalmente haya asignado una
calificacién similar, o los valores que el Asesor de Inversiones
considere de solvencia comparable. El Fondo podrd mantener sus
inversiones en valores que, después del momento de efectuarse la
compra, hayan visto rebajada su calificacién, si bien no podrd
realizar nuevas adquisiciones en dichos valores.

A fin de mejorar la rentabilidad y/o como parte de la estrategia de
inversién, el Fondo podrd (con arreglo a las facultades y limites de
inversién expuestos en el Anexo A) utilizar opciones negociadas en
bolsa o en un mercado extrabursdtil (over the counter), futuros y
otros derivados con fines de inversién o de gestién eficaz de la
cartera (incluyendo fines de cobertura). Dado que el Fondo hara
uso de instrumentos financieros derivados, los inversores
deben consultar la seccion “Factores de riesgo” para obtener
informacion sobre las consideraciones especiales de riesgo
aplicables al empleo de derivados.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Short Maturity Euro
Bond Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan invertir en Valores de Renta Fija.
¢ Buscan la revalorizacién a largo plazo del capital.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

FONDOS DE ACTIVOS LiQUIDOS

Los Fondos de Activos Liquidos tienen los siguientes objetivos:

EURO GOVERNMENT LIQUIDITY FUND

El objetivo de inversién de Euro Government Liquidity Fund es
proporcionar liquidez y una tasa de rentabilidad atractiva, cifrada
en euros, de forma compatible con la conservacién del capital.

Euro Government Liquidity Fund invertird en valores de deuda a
corto plazo a tipo fijo y variable denominados en euros emitidos
por un emisor permitido.

A este respecto, un emisor permitido es (i) un Gobierno de la zona
euro; (ii) un Gobierno de un Estado miembro de la Unién Europea
que no pertenezca a la zona euro, o (iii) un ente publico, una
administracién local o regional cualquiera u otro organismo
equivalente, que incorpore en cada caso una garantia explicita de un
Gobierno de la zona euro o de un Gobierno de un Estado miembro
de la Unién Europea no perteneciente a la zona euro.

En el caso de los valores que sean emitidos por un emisor permitido
y que tengan un rating a largo plazo, el Fondo tiene restringida la
inversién en valores con un rating igual o mayor que A/A2 de S&P
o Moody’s, respectivamente, o con un rating similar asignado por
otra agencia de calificacién reconocida internacionalmente.

En el caso de los valores que sean emitidos por un emisor permitido
y que tengan un rating a corto plazo, el Fondo tiene restringida
la inversién en valores con un rating igual o mayor que A-1/P1
de S&P o Moody’s, respectivamente, o con un rating similar

por

internacionalmente.

asignado otra agencia de calificacién reconocida

El Fondo también podrd invertir en valores sin rating emitidos por
un emisor permitido, siempre que el emisor permitido tenga
asignado un rating igual o mayor que A/A2 de S&P o Moody’s,
respectivamente, o un rating similar asignado por otra agencia de
calificacién reconocida internacionalmente.

La cartera del Fondo tendrd un vencimiento medio ponderado no
superior a 60 dfas y una vida media ponderada que no excederd de
120 dfas. El Fondo mantendrd exclusivamente valores que, en el
momento de su adquisicidn, presenten un vencimiento inicial o
residual no superior a 397 dias o en valores respecto a los que el tipo
de interés de referencia sea ajustado, al menos, cada 397 dias con
base en la coyuntura del mercado.

El Fondo también podrd invertir, con cardcter accesorio, en
tesorerfa y equivalentes de tesorerfa.

El Fondo podrd mantener sus inversiones en valores que, después
del momento de efectuarse la compra, hayan visto rebajada su
calificacién, si bien no podrd realizar nuevas adquisiciones de
dichos valores.

El Fondo no empleard instrumentos financieros derivados, salvo en
los términos expuestos mds adelante.

Con fines de una gestién eficiente de la cartera, el Fondo también
podrd celebrar contratos con pacto de recompra (tal como se
expone en el Anexo A del Folleto) con contrapartes de elevada
solvencia. Los contratos con pacto de recompra estardn
completamente  garantizados exclusivamente por valores
denominados en euros emitidos por (i) un Gobierno de la zona
euro o (ii) un Gobierno de un Estado miembro de la Unién
Europea que no pertenezca a la zona euro. Las restricciones en
materia de solvencia antes expuestas serdn de aplicacién a los valores
aportados en garantia. No se admitirdn como garantia de contratos
con pacto de recompra los valores emitidos por un ente publico,
una administracién local o regional u otro organismo equivalente.
Las restricciones en materia de vencimiento antes expuestas serdn de

aplicacion a los valores aportados en garantia.



Aunque no puede garantizarse, se espera que el Valor Liquidativo de
la Accién de las Clases AHX, AX, BHX, BX, CHX, CX, IHX, IX,
NHX, NX, §X, ZHX, ZO, ZOX y ZX se mantenga estabilizado en
1,00 EUR, mediante la distribucién de dividendos.

A los efectos de las Directrices del CESR (Comité Europeo de
Reguladores de Valores) 10-049 de 19 de mayo de 2010, sobre una
definicién comuin de fondos europeos del mercado monetario, el
Fondo cumple los requisitos de Fondo del Mercado Monetario a
Corto Plazo.

Dado que el Fondo tendrd un vencimiento medio ponderado y una
vida media ponderada cortos, estd previsto que la inversién en el
Fondo esté expuesta a menos riesgos de pérdida y potencial de
rentabilidad para los inversores de los que tendrfa si el Fondo
tuviera un vencimiento medio ponderado y una vida media
ponderada mds largos. El Fondo conseguird normalmente un tasa
de rentabilidad inferior a la de los Fondos de Renta Variable, los
Fondos de Renta Fija, los Fondos de Asignacién de Activos y los
Fondos de Inversién Alternativa en un horizonte a largo plazo, si
bien podrd ofrecer a los inversores una alternativa mds segura
cuando esas formas de inversidon parezcan vulnerables.

Remitimos asimismo a los inversores a la seccion “Factores de
riesgo” anterior para consultar las consideraciones especiales
sobre riesgos aplicables a los contratos con pacto de recompra.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Euro Government
Liquidity Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en un fondo de activos liquidos.
e Buscan liquidez en sus inversiones.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segtin se expone en el
apartado “Tratamiento de los rendimientos”.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversidn, antes
expuestos en “Factores de riesgo”.

EURO LIQUIDITY FUND

El objetivo de inversién del Euro Liquidity Fund es proporcionar
liquidez y un elevado nivel de rendimientos corrientes de forma
compatible con la conservacién del capital, invirtiendo
principalmente en valores de deuda negociables a corto plazo de
elevada solvencia denominados en Euros, siempre que, en el momento
de su adquisicién, presenten un vencimiento inicial o residual no
superior a 397 dias, teniendo en cuenta cualesquiera instrumentos
financieros conexos; o que los términos y condiciones por los que
aquellos se rijan establezcan que el tipo de interés aplicable se ajustard,
al menos, anualmente en funcién de las condiciones del mercado. El

Fondo podrd invertir, con cardcter accesorio, en valores de deuda
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denominados en monedas distintas del Euro. Asimismo, el Fondo
podrd invertir hasta un 49% de su Patrimonio Neto en tesoreria o
equivalentes de tesorerfa, incluidos depésitos a plazo abiertos en
entidades de depésito e instrumentos de mercado monetario con un
vencimiento inicial o residual inferior a 12 meses, teniendo en cuenta
cualesquiera instrumentos financieros conexos. La cartera del Fondo
tendrd un vencimiento medio ponderado no superior a 60 dfas y una
vida media ponderada que no excecerd de 120 dfas. Aunque no puede
garantizarse, se espera que el Valor Liquidativo de la Accién de las
Clases AHX, AX, BHX, BX, CHX, CX, IHX, IX, NHX, NX, SX,
ZHX, ZO, ZOX y ZX se mantenga estabilizado en 1,00 EUR,
mediante la distribucién de dividendos.

A los efectos de las Directrices del CESR (Comité Europeo de
Reguladores de Valores) 10-049 de 19 de mayo de 2010, sobre una
definicién comin de fondos europeos del mercado monetario, el
Fondo cumple los requisitos de Fondo del Mercado Monetario a
Corto Plazo. El Fondo no tiene intencién de invertir en derivados
ni en ningdn instrumento financiero que no sean valores
negociables de deuda, tal como se detalla mds arriba en la
descripcién del objetivo de inversion del Fondo.

Dado que el Fondo tendrd un vencimiento medio ponderado y una
vida media ponderada cortos, estd previsto que la inversién en el
Fondo esté expuesta a menos riesgos de pérdida y potencial de
rentabilidad para los inversores de los que tendrfa si el Fondo
tuviera un vencimiento medio ponderado y una vida media
ponderada mds largos. El Fondo conseguird normalmente un tasa
de rentabilidad inferior a la de los Fondos de Renta Variable, los
Fondos de Renta Fija, los Fondos de Asignacién de Activos y los
Fondos de Inversién Alternativa en un horizonte a largo plazo, si
bien podrd ofrecer a los inversores una alternativa mds segura
cuando esas formas de inversién parezcan vulnerables. Las
inversiones realizadas por el Fondo en valores de deuda
denominados en monedas distintas del euro podrdn llevar asociado

un riesgo de pérdida en relacién con los tipos de cambio aplicables.

Remitimos asimismo a los inversores a la seccion “Factores de
riesgo” anterior para consultar las consideraciones especiales
sobre riesgos aplicables a los contratos con pacto de
recompra y los tipos de cambio.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Euro Liquidity Fund, el
Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en un fondo de activos liquidos.

* Buscan liquidez en sus inversiones.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.
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e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

US DOLLAR LIQUIDITY FUND

El objetivo de inversion del US Dollar Liquidity Fund es
proporcionar liquidez y un elevado nivel de rendimientos corrientes
de forma compatible con la conservacién del capital, invirtiendo
principalmente en valores de deuda negociables a corto plazo de
elevada solvencia denominados en Délares estadounidenses,
siempre que, en el momento de su adquisicién, presenten un
vencimiento inicial o residual no superior a 397 dfas, teniendo en
cuenta cualesquiera instrumentos financieros conexos; o que los
términos y condiciones por los que aquellos se rijan establezcan que
el tipo de interés aplicable se ajustard, al menos, anualmente en
funcién de las condiciones del mercado. Asimismo, el Fondo podrd
invertir hasta un 49% de su Patrimonio Neto en tesorerfa o
equivalentes de tesorerfa, incluidos depdsitos a plazo abiertos en
entidades de depdsito e instrumentos de mercado monetario con
un vencimiento inicial o residual inferior a 12 meses, teniendo en
cuenta cualesquiera instrumentos financieros conexos. La cartera
del Fondo tendrd un vencimiento medio ponderado no superior a
60 dfas, y una vida media ponderada que no excederd de 120 dfas.
Aunque no puede garantizarse, se espera que el Valor Liquidativo de
la Accidn de las Clases AHX, AX, BHX, BX, CHX, CX, IHX, IX,
NHX, NX, SX, ZHX, ZO, ZOX y ZX se mantenga estabilizado en
1,00 USD, mediante la distribucién de dividendos.

A los efectos de las Directrices del CESR (Comité Europeo de
Reguladores de Valores) 10-049 de 19 de mayo de 2010, sobre una
definicién comtn de fondos europeos del mercado monetario, el
Fondo cumple los requisitos de Fondo del Mercado Monetario a
Corto Plazo. El Fondo no tiene intencién de invertir en derivados
ni en ningdn instrumento financiero que no sean valores
negociables de deuda, tal como se detalla mds arriba en la
descripcién del objetivo de inversién del Fondo.

Dado que el Fondo tendrd un vencimiento medio ponderado y una
vida media ponderada cortos, estd previsto que la inversion en el
Fondo esté expuesta a menos riesgos de pérdida y potencial de
rentabilidad para los inversores de los que tendria si el Fondo
tuviera un vencimiento medio ponderado y una vida media
ponderada mds largos. El Fondo conseguird normalmente un tasa
de rentabilidad inferior a la de los Fondos de Renta Variable, los
Fondos de Renta Fija, los Fondos de Asignacién de Activos y los
Fondos de Inversién Alternativa en un horizonte a largo plazo, si
bien podrd ofrecer a los inversores una alternativa mds segura
cuando esas formas de inversién parezcan vulnerables.

Remitimos asimismo a los inversores a la seccion “Factores de
riesgo” anterior para consultar las consideraciones especiales
sobre riesgos aplicables a los contratos con pacto de recompra.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de US Dollar Liquidity
Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

e Buscan invertir en un fondo de activos liquidos.
* Buscan liquidez en sus inversiones.

¢ Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segin se expone en
“Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.

FONDOS DE ASIGNACION DE ACTIVOS
El siguiente Fondo de Asignacion de Activos tiene el siguiente
objetivo:

DIVERSIFIED ALPHA PLUS FUND

El Diversified Alpha Plus Fund tiene como objetivo de inversién
generar una rentabilidad con gestién de riesgos superior a una
referente compuesto que comprenda: (i) 60% de valores de renta
variable globales representados por el MSCI All Country World
Index; (ii) 30% de Valores de Renta Fija europeos, representados
por el Barclays Capital Euro Aggregate Bond; (iii) 5% de productos
bésicos representados por el S&P GSCI™ Light Energy Index; y
(iv) 5% de efectivo representado por el Euro OverNight Index
Average (EONIA) (el “Referente Compuesto”), antes de

comisiones.

De acuerdo con los requisitos del organismo regulador
luxemburgués, el Valor en Riesgo (VaR) ex-ante del Fondo estard
limitado al 200% del VaR ex-ante del Referente Compuesto,
determinado mediante el sistema de gestion de riesgos propio del
Asesor de Inversiones. El VaR se utiliza para estimar el valor
mdximo de una cartera que puede perderse en el periodo de un
mes dado un nivel de probabilidad del 99% (si bien este
seguimiento no garantiza, en ninguna circunstancia, una
rentabilidad minima).

El Fondo busca alcanzar su objetivo de inversion de la siguiente
forma:

i) tomando posiciones largas y cortas, bien directamente o (en el
caso concreto de las posiciones cortas) a través del uso de
derivados tal como se describe mds adelante, en una gama
diversificada de valores de renta variable y ligados a renta
variable de cualquier capitalizacién bursdtil, de Valores de Renta
Fija y monedas y productos estructurados aptos, como
obligaciones ligadas a materias primas cuyo subyacente sean
indices y/o subindices de materias primas cuyo valor esté ligado
al valor o a la variacién de las rentabilidades de una materia

prima o de una cesta de materias primas o de contratos



derivados sobre materias primas, con sujecién a lo dispuesto en
la Directiva 2007/16/CE; o

ii) empleando uno o mds derivados para quedar expuesto al indice
S&P GSCI™ Light Energy Index, incluidos swaps, contratos a
plazo, opciones y otras inversiones representativas de pasivos
contingentes, ejecutados en una bolsa o un mercado reconocido
o0 negociados en mercados extrabursdtiles (“OTC”).

El Asesor de Inversiones empleard un enfoque de inversion de arriba
abajo centrado en la seleccién de la clase de activos, sector, regién y
pais, frente a la seleccién por valores, y tomard estas decisiones de
inversién sin consideracién alguna en cuanto a limites concretos,
localizacién geogrdfica, sector, calificacion crediticia, vencimiento,
moneda de denominacién o requisito de capitalizacién bursdtil.
Estas decisiones serdn el resultado de criterios direccionales
adoptados por el Asesor de Inversiones teniendo en cuenta los
resultados de su andlisis de fundamentales de mercado y las
recomendaciones generadas por sus modelos cuantitativos.

La estrategia de inversién del Fondo se llevard a cabo utilizando
derivados (de acuerdo con las facultades y limites de inversién
fijadas en el Anexo A) tales como opciones negociadas en bolsa o en
un mercado extrabursitil (over the counter), futuros, permutas
financieras y otros derivados con fines de inversién o de gestién
eficaz de la cartera (incluyendo fines de cobertura) o de cobertura.
Asimismo, el Fondo podr4 utilizar fondos cotizados (“ETF”) para
conseguir posiciones en distintas clases de activos. Dependiendo de
su estructura, los ETF tendrdn la naturaleza de valores mobiliarios
en el sentido del articulo 41(1)(a) o bien sus activos subyacentes
cumplirdn lo dispuesto en el articulo 41(1)(e) de la Ley de 20 de
diciembre de 2002 relativa a instituciones de inversién colectiva (o
cualquier otra que la modifique o sustituya), tal como se establece,
respectivamente, en los apartados 2.1(a) y 2.1(f) del Anexo A.

Asimismo, el Fondo podrd realizar las siguientes inversiones o
utilizar los siguientes instrumentos financieros:

i) contratos al contado sobre divisas, contratos a plazo sobre
divisas, contratos a plazo sobre divisas con liquidacién por
diferencias, fondos del mercado monetario, activos que pueden
ser gestionados por el Asesor de Inversiones o cualquiera de sus
sociedades vinculadas, filiales o asociadas;

=

ii) depdsitos, instrumentos a tipo fijo o variable (incluyendo, a
titulo meramente enunciativo y no limitativo, papel comercial),
pagarés a tipo variable, certificados de depdsito o depdsitos,
obligaciones simples, valores con garantia de activos y deuda
publica o de empresas, asi como tesorerfa y activos asimilables a

tesorerfa; y/o

iii) hasta un 10% del Fondo podrd ser invertido de acuerdo con el
apartado 2.2 del Anexo A. En particular, podrd invertirse en
instituciones de inversién colectiva reguladas que presenten

exposicién a {ndices de materias primas.
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Los inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a los mercados de divisas,
mercados emergentes, mercados de materias primas y al
empleo de derivados.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién del Diversified Alpha Plus
Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan obtener rentabilidad a medio plazo.

e Buscan una inversién equilibrada centrada en las clases de
activos que el Asesor de Inversions considera técticamente mds

atractivas.

* Buscan una inversién que incluya el uso de estrategias de
inversién largas y sintéticamente cortas.

e Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mids adelante en “Factores de riesgo”.

EMERGING MARKETS SECURITIES FUND

El objetivo de inversién del Emerging Markets Securities Fund es
tratar de maximizar la rentabilidad total, medida en délares
estadounidenses, mediante la inversién principalmente en valores
de paises emergentes, tanto de renta fija como de renta variable.

Por mercados emergentes se entenderd paises de renta baja o media
con arreglo a la clasificacién del Banco Mundial, siempre y cuando
los mercados de estos paises puedan considerarse mercados
reconocidos (“Mercados Reconocidos”) a efectos de lo dispuesto en
el apartado (1) del Articulo 41 de la Ley de 20 de diciembre de
2002 sobre instituciones de inversién colectiva (en su versién
modificada). Las inversiones en valores cotizados en mercados que
no sean Mercados Reconocidos se considerardn inversiones en
valores no cotizados (véase el Anexo A “Facultades y limites de
inversién” del Folleto) hasta que dichos mercados puedan
conceptuarse como Mercados Reconocidos.

A medida que evolucionen los mercados de otros paises, el Fondo
espera crecer y diversificar los mercados emergentes en los que
invierte. El Fondo podrd invertir en los valores de empresas
constituidas y radicadas en paises distintos de los paises de
mercados emergentes si el valor de los titulos de dichas empresas
refleja principalmente condiciones de un pafs emergente, si el
mercado en el que principalmente se negocian los titulos se
encuentra en un mercado emergente o si el 50% de los ingresos de
la empresa, por si sola 0 en combinacién con otras, se obtiene de
bienes fabricados, ventas realizadas o servicios prestados en paises

emer: gentes.

El Fondo tiene intencién de invertir sus activos en titulos de deuda
de mercados emergentes que ofrecen un alto nivel de rentabilidad y,
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a la vez, mantienen potencial de revalorizacién de capital. El Fondo
invertird en valores de renta variable de mercados emergentes en los
paises en que el Asesor de Inversiones considere que la economia se
estd desarrollando con fuerza y en los que los mercados estdn
adquiriendo una mayor complejidad.

El Asesor de Inversiones diversificard entre renta variable y renta fija
(tanto denominada en délares estadounidenses y denominada en la
moneda del pais de emisién) como resultado de su visién
direccional de los mercados basado en el andlisis de valores
fundamentales y modelos de valoracién de activos.

El Fondo podrd invertir en valores de deuda emitidos por gobiernos
o entidades publicas de mercados emergentes (incluidas
participaciones en préstamos entre gobiernos y entidades
financieras), as{ como en valores de deuda emitidos por empresas
situadas en pafses emergentes, o constituidas con arreglo a la
legislacion de estos paises.

En la medida en que dichos valores cumplan lo dispuesto en el
apartado (1) del Articulo 41 de la Ley de 20 de diciembre de 2002
sobre instituciones de inversién colectiva (en su versién
modificada), el Fondo podrd invertir asimismo en valores de deuda
de entidades organizadas con la finalidad de reestructurar la deuda
en circulacién de emisores de mercados emergentes.

Con fines defensivos temporales, durante aquellos periodos en los
que el Asesor de Inversiones considere que los cambios en las
condiciones econdmicas, financieras o politicas lo hacen
aconsejable, el Fondo podrd reducir sus inversiones en valores de
mercados emergentes hasta menos del 50% del patrimonio del
Fondo e invertir en otros valores de renta fija o renta variable.

Los valores de deuda de mercados emergentes en poder del Fondo
adoptardn la forma de bonos, pagarés, letras, obligaciones, valores
convertibles, deuda bancaria, papel a corto plazo, valores con
garantfa hipotecaria y, sin perjuicio de la legislacién aplicable, de
otros activos, participaciones en préstamos y cesiones de préstamos
en la medida en que dichos instrumentos estén titulizados. El
Fondo también podrd invertir, de forma limitada, en warrants sobre
valores negociables emitidos por emisores de mercados emergentes.

El Fondo podrd utilizar derivados con fines de gestion eficaz de la
cartera, de cobertura y para implementar estrategias de inversién
dirigidas a alcanzar los objetivos de inversién del Fondo. Los
derivados que pueden utilizarse incluyen, a tftulo enunciativo y no
limitativo, cualesquiera futuros cotizados en bolsa (en concreto,
futuros sobre tipos de interés), futuros y contratos a plazo sobre
divisas, contratos a plazo sobre deuda publica, permutas financieras
de tipos de interés, opciones sobre obligaciones, opciones sobre
divisas, opciones sobre permutas financieras (swaptions), permutas
financieras del riesgo de crédito y obligaciones vinculadas a eventos
de crédito (credit linked notes) en la medida en que dichos valores

cumplan lo dispuesto en el apartado (1) del Articulo 41 de la Ley
de 20 de diciembre de 2002 sobre instituciones de inversién

colectiva (en su versién modificada).

Los inversores deben consultar la seccién siguiente de “Factores de
riesgo” para tener mds informacién sobre los riesgos asociados a los
mercados emergentes y los derivados.

Perfil del inversor tipico

Considerando el objetivo de inversién de Emerging Markets
Securities Fund, el fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan obtener revalorizacién del capital a largo plazo.

e Buscan una inversién equilibrada que diversifique entre valores
de renta fija y renta variable en la proporcién que el Asesor de
Inversiones considere mds interesante.

* Buscan obtener rendimientos en forma de revalorizacién del
capital o de distribuciones de resultados, segtin se expone en el
apartado “Politica de dividendos”.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, antes
expuestos en “Factores de riesgo”.

FONDOS DE INVERSION ALTERNATIVA
Los diversos Fondos de Inversion Alternativa tienen los siguientes
objetivos:

ABSOLUTE RETURN CURRENCY FUND

El objetivo de inversién del Absolute Return Currency Fund es
intentar generar una rentabilidad de riesgo gestionado, cifrada en
Euros, que guarde baja correlacién con otras clases de activos
mediante la inversién en pares de divisas. El proceso de seleccion de
inversiones del Asesor de Inversiones es una estrategia discrecional
que combina opiniones generadas por los resultados de estudios
macroecondémicos de fundamentales y de mercado y los sintetiza
con recomendaciones generadas por modelos cuantitativos de
apoyo al proceso de decisién.

El Absolute Return Currency Fund tiene como objetivo superar el
tipo de interés del mercado interbancario del euro a un dia (Euro
OverNight Index Average, EONIA) en una cantida proporcional al
Valor en Riesgo (VaR) estimado ex-ante del Fondo sobre un
periodo de mantenimiento de la inversién de 1-2 afios. De acuerdo
con los requisitos del organismo regulador de Luxemburgo (la
CSSF), el VaR ex-ante del Fondo se limitard al 20%, calculado por
el sistema de gestién de riesgos exclusivo del Asesor de Inversiones.
Salvo en condiciones de mercado excepcionales, el Asesor de
Inversiones mantendrd un VaR significativamente por debajo del
20%, si bien el nivel absoluto variard con el tiempo, dependiendo
de la valoracién que haga el Asesor de Inversiones de los riesgos y
retribuciones de las oportunidades de inversidn existentes. El VaR
se utiliza para estimar el valor méximo que puede perder una cartera



en un perfodo de tiempo de un mes para un nivel de probabilidad
del 99% (aunque este seguimiento no garantiza, bajo ninguna
circunstancia, una rentabilidad minima).

El Fondo busca alcanzar su objetivo de inversién invirtiendo en
fondos del mercado monetario, eventualmente gestionados por
el Asesor de Inversiones o cualquiera de sus sociedades
vinculadas, filiales o asociadas, en combinacién con el uso de
operaciones al contado sobre divisas, operaciones a plazo sobre
divisas y operaciones a plazo sobre divisas con liquidacién por
diferencias.

Un contrato a plazo sobre divisas es una forma de contrato de
derivados negociado en un mercado extrabursdtil (over the counter)
en virtud del cual una parte se obliga a comprar a la otra una
determinada divisa en una fecha futura prefijada a un precio y en
una moneda especificados en las condiciones del contrato. Los
contratos a plazo sobre divisas pueden utilizarse para aumentar o
reducir la exposicién a las variaciones de precios de la divisa. Los
contratos a plazo sobre divisas con liquidacién por diferencias se
utilizan para obtener exposicién a divisas que no cotizan en los
mercados internacionales y que carecen de un mercado a plazo para
inversores no residentes. Todos los contratos a plazo sobre divisas,
incluidos los liquidados por diferencias, se saldardn en efectivo y en
délares. El Fondo podrd tomar posiciones en monedas que
representen una exposicion ya sea larga o corta sobre dicha moneda
respecto a la Moneda de Referencia del Fondo. Asimismo, el Fondo
celebrard contratos al contado sobre divisas, que son similares a los
contratos a plazo, pero por lo general establecen que la liquidacién
habrd de realizarse en efectivo dentro de los dos dias siguientes a la
fecha del contrato.

El Fondo podrd también invertir en depdsitos bancarios,
instrumentos a tipo fijo o variable (incluidos, entre otros,
instrumentos negociables a corto plazo o papel comercial),
certificados de depdsito, pagarés libremente negociables,
obligaciones simples, valores con garantia de activos y deuda
publica o de empresas, asi como tesorerfa o activos asimilables a
tesoreria.

A fin de mejorar la rentabilidad y/o como parte de la estrategia de
inversién, el Fondo podrd (con arreglo a las facultades y limites de
inversién expuestos en el Anexo A) utilizar opciones, futuros, swaps
y otros derivados negociados en bolsa o en un mercado extrabursdtil
(over the counter), con fines de inversidén o de gestién eficaz de la
cartera (incluyendo fines de cobertura). El Asesor de Inversiones
podrd realizar también un uso limitado de derivados sobre tipos de
interés globales, siempre que esas posiciones complementen
opiniones generadas por el proceso de inversién del Asesor de
Inversiones. La Sociedad podrd gravar, hipotecar, afectar o pignorar
las inversiones del Fondo ya sea con cardcter final o en garantia de
cualquier obligacién o deuda al efecto de celebrar repos y
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operaciones de préstamo de valores y para aportar garantfas en
respaldo de operaciones con derivados financieros.

Los inversores deben consultar la seccion “Factores de riesgo”
para obtener informacion sobre las consideraciones
especiales de riesgo aplicables a los mercados de divisas, a
los mercados emergentes y, dado que el Fondo hara uso de
instrumentos financieros derivados, al empleo de derivados.

Remitimos asimismo a los inversores a la seccion “Factores de
riesgo” anterior para consultar las consideraciones especiales
sobre riesgos aplicables a los contratos con pacto de
recompra y las operaciones de préstamo de valores.

Perfil del inversor tipico
Considerando el objetivo de inversién de Absolute Return
Currency Fund, el Fondo puede ser adecuado para inversores que:

* Buscan obtener rentabilidad a medio plazo.

* Buscan una clase de activo alternativa cuya correlacién con la
renta variable y la renta fija sea baja.

e Buscan una estrategia de inversién de riesgo gestionado que
combina los resultados de estudios macroeconémicos de
fundamentales y de mercado con recomendaciones generadas

por modelos cuantitativos de apoyo al proceso de decisién.

* Asumen los riesgos asociados a esta clase de inversién, expuestos
mds adelante en “Factores de riesgo”.
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1.3 Lista de Fondos sofisticados

Los siguientes Fondos son sofisticados a efectos de lo dispuesto en

la normativa OICVM III aplicable a la Sociedad:

Absolute Return Currency Fund
Emerging Markets Corporate Debt Fund
Emerging Markets Debt Fund

Euro Bond Fund

Emerging Markets Domestic Debt Fund
Euro Corporate Bond Fund

Euro Government Bond Fund

Euro Strategic Bond Fund

European Currencies High Yield Bond Fund
Global Bond Fund

Global High Yield Bond Fund

Short Maturity Euro Bond Fund
Diversified Alpha Plus Fund

Emerging Markets Securities Fund

Los Administradores clasifican estos Fondos como sofisticados

atendiendo a los siguientes factores:

i) silos Fondos estdn autorizados para emplear derivados y técnicas
e instrumentos financieros como parte importante de sus
estrategias de inversién, lo que no convertird automdticamente a
un Fondo en sofisticado;

i) si los Fondos estdin empleando estrategias e instrumentos
financieros derivados mds complejos; y/o

iii) si el Fondo ha elegido calcular su exposicidn global y/o su riesgo
de mercado por referencia a los limites y las metodologias de
cdlculo aplicables a los fondos sofisticados.

La clasificacién de un Fondo dependerd del andlisis de cada uno de
estos factores y el hecho de que un Fondo esté autorizado para
emplear, con fines de inversidn, instrumentos financieros derivados
no convertird automdticamente al Fondo, de forma aislada, en un

fondo sofisticado.

La Sociedad ha implantado un proceso de gestion de riesgos
para cada Fondo, dependiendo de si éste ha sido clasificado
como sofisticado o no sofisticado, en cumplimiento de sus
obligaciones derivadas de la Ley de 20 de diciembre de 2002
relativa a instituciones de inversion colectiva y la Circular de
la CSSF 07/308. La clasificacion de un Fondo como no
sofisticado no es un indicador de su perfil de riesgo.



1.4 Factores de riesgo

El precio de las Acciones puede subir al igual que bajar. Es posible
que los inversores no recuperen la suma invertida, particularmente
si sus Acciones se recompran al poco tiempo de su emisién y han
estado sujetas al pago de una Comisién de Suscripcidn o de una
comisién de transaccién.

TIPOS DE CAMBIO

Muchos Fondos invierten en valores denominados en monedas
distintas de la Moneda de Referencia del correspondiente Fondo.
Las fluctuaciones de los tipos de cambio pueden afectar al valor de
las Acciones mantenidas en cada Fondo.

Numerosas paises de mercados emergentes han sufrido acusadas
devaluaciones cambiarias frente a las divisas de paises mds
desarrollados. El empleo de derivados puede atenuar ese riesgo. La
Sociedad podrd discrecionalmente optar por no cubrirse frente al
riesgo de tipo de cambio. Ademds, determinadas situaciones de
mercado podrfan hacer imposible o poco rentable cubrirse frente al
riesgo de tipo de cambio.

TIPOS DE INTERES

Por lo general, el valor de los Valores de Renta Fija en los que
inviertan los Fondos variard de forma inversa a las modificaciones
de los tipos de interés, pudiendo en consecuencia afectar dicha
variacién al precio de las Acciones.

SECTOR INMOBILIARIO

Existen consideraciones especiales sobre riesgos asociadas a la
inversién en los valores de las empresas que operan,
fundamentalmente, en el sector inmobiliario. Dichos riesgos
incluyen el cardcter ciclico de los valores inmobiliarios, los riesgos
asociados a las condiciones econdmicas nacionales y generales, al
exceso de oferta en el mercado, al aumento de la competencia, al
incremento de los impuestos sobre bienes inmuebles y de los gastos
de explotacidn, a las tendencias demogrdficas y a la variacién de los
ingresos por rentas de alquiler, a la modificacién de la legislacién en
materia de planeamiento, a las pérdidas fortuitas o por expropiacién
forzosa, asi como los riesgos medioambientales, los limites
normativos relativos a las rentas, la modificacién del valor de las
barriadas, el riesgo de contrapartida, los riesgos asociados a una
disminucién del atractivo de los inmuebles para los inquilinos, a las
subidas de tipos y a otros factores que influyen sobre los mercados
de capitales inmobiliarios. Con cardcter general, las subidas de tipos
incrementan los gastos de financiacién, lo que, directa o
indirectamente, puede hacer disminuir el valor de las inversiones de

los Fondos.

INFRAESTRUCTURAS

Existen factores de riesgo especiales asociados a la inversién en
valores de empresas que operan, fundamentalmente, en el sector de
las infraestructuras. Estas empresas estdn expuestas a diversos
factores que pueden afectar negativamente a sus actividades u
operaciones, como son los elevados costes relacionados con
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programas de formacién de capital, los costes asociados al
cumplimiento de las distintas leyes y normativas y variaciones en la
legislacién medioambiental y otras normas, la dificultad de obtener
capital en importe suficiente dentro de plazos razonables en
periodos de mucha inflacién y de perturbacién de los mercados de
capitales, los efectos de un exceso de capacidad, el aumento de la
competencia por parte de otros proveedores de servicios en un
entorno liberalizado en desarrollo, las incertidumbres sobre la
posibilidad de abastecimiento de combustible a precios razonables,
los efectos de las politicas de ahorro energético y otros factores.

Asimismo, las entidades del sector de infraestructuras pueden estar

sujetas a marcos reguladores de distintas autoridades
gubernamentales asi como verse afectadas por la regulacién estatal
de las tarifas aplicadas a los consumidores, por restricciones
presupuestarias, por la interrupcién de servicio debido a accidentes
medioambientales o de otra naturaleza y por la imposicién de
tarifas especiales y cambios en las leyes tributarias, las politicas
reguladoras y las normas contables. Otros factores que pueden
afectar también a las operaciones de estas entidades son las
innovaciones tecnoldgicas, que pueden hacer obsoletos los
productos o servicios , los cambios significativos en el nimero de
usuarios finales de los productos de una empresa, una mayor

probabilidad  de

gubernamentales, los riesgos de dafios medioambientales por las

atentados  terroristas o de acciones
actividades de la compafifa o por un accidente y los cambios
generales en la percepcién del mercado hacia las empresas de

infraestructuras y suministros.

En el caso de que cualquiera de los riesgos asociados al sector de
infraestructuras se materializara, el valor de los titulos emitidos por
las empresas de ese sector puede caer. Si un Fondo tiene inversiones
en esos valores, se puede sufrir una pérdida correspondiente en el
valor liquidativo por accién de ese Fondo, potencialmente sin
correlacién con el resto del mercado de renta variable.

MERCADOS EMERGENTES

En ciertos paises existe la posibilidad de que se realicen
expropiaciones, o de que se apliquen fiscalidades confiscatorias, o
de que se produzcan inestabilidades politicas o sociales, o una
evolucién de las relaciones diplomdticas que puedan afectar a las
inversiones en dichos paises. El nivel de informacién disponible
para el publico sobre ciertos instrumentos financieros puede ser
menor que la informacién que los inversores encontrarfan normal.
En algunos paises los requisitos y normas de contabilidad, auditoria
e informacién financiera aplicables a las entidades en dichos paises
pueden diferir de las normas a las que los inversores estdn
acostumbrados. Ciertos mercados financieros, aunque creciendo
en volumen, presentan un volumen de contratacién
sustancialmente inferior al de los mercados mds desarrollados. En
consecuencia, los valores pueden resultar menos liquidos y
presentar una mayor volatilidad de precios que los valores de

empresas similares negociados en mercados de mayor dimension. Se
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dan asimismo diferentes niveles de supervisién y reglamentacién
publicas en materia de intercambios, entidades financieras y
emisores. Ademds, la forma en que los inversores extranjeros
puedan invertir en valores de ciertos paises, asi como los limites
aplicables a dichas inversiones, pueden afectar a las operaciones
financieras de algunos Fondos.

La deuda de los paises emergentes conlleva mayores riesgos, no estd
obligada a cumplir requisitos de solvencia minimos e incluso cabe
que carezcan de una calificacién de solvencia asignada por agencias
de calificacién internacionales. Puede que el emisor o la autoridad
publica encargada del reembolso de la deuda de cualquier pais
emergente no puedan o no estén dispuestos a reembolsar el
principal y los intereses con arreglo a las condiciones de emisién de
dichos valores. Como consecuencia de ello, un gobierno deudor
puede incumplir sus obligaciones. En tal caso, la Sociedad puede
disponer de recursos legales limitados contra el emisor o el acreedor.
Los recursos deben en ciertos casos presentarse ante los Tribunales
de la jurisdiccién de la parte incumplidora, y las posibilidades de
prosperar el recurso pueden depender del clima politico del pais.
Ademds, no puede existir seguridad alguna de que los acreedores
comerciales no se opondrdn a los pagos efectuados en beneficio de
obligacionistas extranjeros en caso de incumplimiento de sus
contratos de préstamo con los bancos comerciales.

Los sistemas de liquidacién de los paises emergentes pueden carecer
de la organizacién de los sistemas de compensacién vigentes en
mercados mds establecidos. Existe en consecuencia un riesgo de
retraso de la liquidacién y existe, ademds, un riesgo de que los
activos liquidos y los valores peligren a causa de fallos o defectos en
dichos sistemas. La prdctica comun de los mercados puede prever
que se efectuard el pago antes de la entrega de los valores comprados
o que la entrega del valor debe tener lugar antes del recibo del pago.
En caso de incumplimiento por parte del agente o del banco (la
“Contraparte”) a través de quienes fue efectuada la transaccién
incumplida, puede resultar una pérdida para los Fondos que
invierten en valores de paises emergentes.

La Sociedad procura, en la medida de lo posible, utilizar
Contrapartes cuya situacién financiera ofrece riesgos reducidos. No
puede existir seguridad alguna de que la Sociedad logrard eliminar
los riesgos, particularmente porque las Contrapartes activas en los
paises emergentes a menudo carecen de los medios financieros
disponibles en los paises desarrollados.

Puede existir, ademds, como consecuencia de las incertidumbres
que afectan a los sistemas de compensacién en ciertos mercados, el
riesgo de que tengan lugar competentes reclamaciones en cuanto a
valores en posesién de los Fondos o transferidos a los mismos.
Pueden faltar programas de compensacién o pueden resultar
limitados o inadecuados con fines de satisfacer las reclamaciones de
la Sociedad en cualquier de dichos casos.

Las inversiones en la Federacidn Rusa estdn sujetas a importantes
riesgos que afectan a la titularidad y custodia de los valores. En estos
paises, la titularidad se acredita mediante apuntes en los libros de
una sociedad o de su registrador (que no es un mandatario del
Depositario ni responde frente al mismo). Ni el Depositario, ni sus
corresponsales locales, ni ningtn sistema de depdsito centralizado
mantienen certificados representativos de la propiedad de empresas
de dichos paises. Debido a este sistema y a la ausencia de una
normativa y procedimientos de ejecucién publicos, la Sociedad
podria perder sus derechos registrales y titularidad sobre dichos
valores por causas imputables a fraude o negligencia, o por simple
descuido. No obstante, reconociendo dichos riesgos, el corresponsal
del Depositario recurre crecientemente a la aplicacién de
procedimientos “due diligence”. La entidad corresponsal ha
celebrado contratos con registradores de empresas y sélo permite
invertir en aquellas empresas que apliquen procedimientos de
registro adecuados. Ademds, el riesgo de liquidacidn se minimiza ya
que la entidad corresponsal sélo efectuard pagos en metélico cuando
haya recibido y comprobado los extractos remitidos por el
registrador. Asimismo, los valores de deuda de estos paises
presentan un riesgo de custodia superior dado que estos valores, de
conformidad con la prdctica del mercado, se mantienen depositados
en entidades que pueden carecer de la cobertura de seguros
necesaria para cubrir las perdidas derivadas del robo, destruccién o
incumplimiento que se produzcan mientras dichos valores se hallen
en su poder.

Entre otros riesgos se incluyen, a titulo de ejemplo, controles sobre
la inversién extranjera y limitaciones a la repatriacién de capitales,
as{ como el riesgo de cambio de monedas locales por ddlares
estadounidenses, el impacto sobre la economia de disturbios

religiosos o étnicos.

Ademds, las inversiones en la India pueden estar expuestas a la
retirada o no renovacién de la licencia para operar como Inversor
Institucional Extranjero (Foreign Institutional Investor) del Asesor de

Inversiones.

RESGUARDOS DE DEPOSITO

Los resguardos de depésito (ADR, GDR y EDR) son instrumentos
representativos de acciones de empresas negociadas en mercados
distintos del mercado en que se negocia el resguardo de depésito.
En consecuencia, aunque los resguardos de depdsito se negocien en
Mercados Reconocidos, existen otros riesgos asociados a la
inversién en estos instrumentos que deben tenerse en cuenta, como
por ejemplo que las acciones que subyacen a dichos instrumentos
puedan estar sujetas a riesgos politicos, inflacionarios, de tipo de
cambio o de custodia.



VALORES SIN RATINGS DE CATEGORIA DE INVERSION
Algunos Fondos pueden invertir en Valores de Renta Fija con una
calificacién asignada inferior a categorfa de inversién. Dichos
valores pueden presentar una mayor volatilidad de precios y un
mayor riesgo de pérdida del principal y los intereses que valores con
una calificacién asignada superior.

USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS
Aunque el uso prudente de derivados financieros puede resultar
ventajoso, estos instrumentos también implican riesgos diferentes y,
en ocasiones, superiores a los riesgos que entrafian inversiones mds
tradicionales.

Si asf lo establece su politica de inversién, un Fondo podrd recurrir
a diversas estrategias de inversién al objeto de reducir determinados
riesgos o aumentar su rentabilidad. Estas estrategias pueden incluir
la utilizacién de instrumentos financieros derivados como opciones,
warrants, permutas financieras o futuros. Estas estrategias podrfan
no tener ¢xito y acarrear pérdidas para el Fondo.

Conforme al Reglamento de OICVM III aplicable a la Sociedad, la
exposicién global al riesgo resultante de instrumentos financieros
derivados empleados por el Fondo podrd ser igual al patrimonio
neto del Fondo, por lo que la exposicién global al riesgo del Fondo
podrd elevarse hasta el 200% de su patrimonio neto. Como la
exposicién global al riesgo de un Fondo no puede aumentarse mds
del 10% mediante el uso de empréstitos temporales, la exposicién
global al riesgo de un Fondo no podrd superar el 210% de su

patrimonio neto.

Los instrumentos derivados también acarrean riesgos especificos,
que abarcan en concreto los riesgos de mercado, riesgo de gestién,
riesgo de contrapartida, riesgo de liquidez, riesgo de precio erréneo
o valoracién incorrecta de instrumentos derivados y el riesgo de que
los derivados puedan no estar perfectamente correlacionados con
activos, tipos de interés e indices subyacentes.

Se incluye a continuacién un andlisis general de importantes
factores de riesgo y cuestiones relativas al uso de derivados que los
inversores deben comprender antes de invertir en un Fondo.

Riesgo de mercado

Se trata de un riesgo general al que estdn sujetas todas las inversiones,
incluidos derivados, y significa que el valor de un determinado
derivado puede aumentar o disminuir en respuesta a cambios en
factores del mercado. Los Fondos pueden utilizar derivados para
obtener una exposicién en descubierto en algunas inversiones. Si el
valor de tales inversiones aumenta en lugar de disminuir, el empleo
de derivados con fines de venta en descubierto tendrd un efecto
negativo en el valor del Fondo y, en condiciones extremas de
mercado, podria ocasionar al Fondo pérdidas tedricamente
ilimitadas. En caso de materializarse dichas condiciones extremas de
mercado, los inversores podrian, en determinadas circunstancias,
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obtener rentabilidades exiguas o nulas, e incluso sufrir la pérdida de
su inversién en el Fondo considerado.

Riesgo de liquidez

Existe riesgo de liquidez cuando resulta dificil comprar o vender un
determinado instrumento financiero. Si una operacién de derivados
fuese especialmente voluminosa o el mercado de que se trate fuese
poco liquido, puede que no sea posible iniciar una operacién o
liquidar una posicién a un precio ventajoso (no obstante, la
Sociedad tnicamente contratard derivados extrabursdtiles (OTC)
con la condicién de poder liquidar dichas operaciones en cualquier
momento a su valor ajustado).

Riesgo de contrapartida

Los Fondos podrdn celebrar operaciones en mercados extrabursdtiles,
exponiéndose con ello a la solvencia de sus contrapartes y a su
capacidad para cumplir las condiciones de dichos contratos. En caso
de quiebra o insolvencia de una contraparte, los Fondos pueden
soportar demoras en la liquidacién de la posicién y cuantiosas
pérdidas, incluidos descensos del valor de su inversién durante el
perfodo en que la Sociedad trate de hacer valer sus derechos, la
incapacidad para materializar cualesquiera plusvalfas en su inversién
durante dicho periodo y los honorarios y gastos realizados para hacer
cumplir sus derechos. También existe la posibilidad de que puedan
resolverse los contratos y las técnicas de derivados antes mencionados
debido, por ejemplo, a la quiebra, ilicitud sobrevenida o modificacién
de la legislacién fiscal o contable relacionada con ellos en el momento
en que se otorgd el contrato. No obstante, este riesgo es limitado,
habida cuenta de los limites de inversién establecidos en la seccién 3
titulada “Derivados y Técnicas e Instrumentos Financieros” del
Anexo A “Facultades y limites de inversion”.

Otros riesgos

Otros riesgos asociados en el uso de derivados financieros incluyen
el riesgo de diferentes valoraciones de derivados como consecuencia
de distintos métodos de valoracién autorizados y la incapacidad de
los derivados de presentar una correlacion perfecta con los valores,
tipos e indices subyacentes. Muchos derivados, en especial los
negociados en mercados extrabursdtiles, son complejos y suelen
valorarse mediante criterios subjetivos. Dicha valoracién la
proporciona dnicamente un nimero reducido de profesionales del
mercado, que ademds suelen actuar como contrapartes en la
operacién que va a valorarse. La Sociedad tratard de obtener
valoraciones independientes de los derivados OTC a fin de limitar
este riesgo.

Los derivados financieros no siempre presentan una correlacién
perfecta ni siquiera alta, ni reproducen siempre el comportamiento
del valor de los titulos, tipos o indices para cuyo seguimiento estdn
concebidos. En consecuencia, el uso por un Fondo de técnicas de
derivados puede no ser siempre un medio eficaz de cumplir el
objetivo de inversién de un Fondo.
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Riesgos vinculados a los derivados OTC

Un derivado OTC (over the counter) es un instrumento derivado
que no cotiza ni se negocia en un mercado organizado, como el
FTSE o el NYSE, sino que se negocia entre contrapartes que operan
directamente entre sf a través de redes informdticas y por teléfono.
El riesgo de contraparte de una operacién que implique
instrumentos financieros derivados OTC no podrd superar el 10%
de los activos del Fondo cuando la contraparte sea una entidad
crediticia domiciliada en la UE o en un pais en que la CSSF
entienda que la supervisién reguladora es similar a la vigente en la
UE. En los otros casos ese limite se fija en el 5%.

Mediante sus proveedores de servicios, la Sociedad garantiza que se
ejerce el control de riesgos adecuado en todas las operaciones OTC.

Riesgos asociados con el control y la vigilancia de los derivados

Los productos financieros derivados constituyen instrumentos
altamente especializados que precisan de técnicas de inversién y
andlisis de riesgo distintos a los relacionados con la renta variable y
los Valores de Renta Fija. La utilizacidn de técnicas de derivados
requiere la comprensién no sélo de los activos subyacentes al
derivado, sino también del propio instrumento derivado, sin contar
con la posibilidad de analizar el comportamiento del derivado en
todas las situaciones de mercado posibles. En concreto, la
complejidad de la udlizacién de instrumentos derivados exige
disponer de los pertinentes controles para supervisar las operaciones
efectuadas, de la capacidad para valorar el riesgo que el instrumento
derivado afiade al Fondo y de la capacidad para prever
correctamente las oscilaciones de precio relativo, tipo de interés o
tipo de cambio. No puede garantizarse que una prevision
determinada vaya a ser acertada o que una estrategia de inversién
que utilice derivados tenga éxito.

WARRANTS

Algunos Fondos pueden invertir en valores referenciados a renta
variable o en instrumentos ligados a valores de renta variable, como
warrants. El efecto de apalancamiento financiero de la inversion en
warrants y la volatilidad de los precios de los warrants hacen que el
riesgo asociado a la inversién en warrants sea mayor que en el caso
de la renta variable.

FUTUROS SOBRE MATERIAS PRIMAS

Los mercados de futuros sobre materias primas son sumamente
voldtiles. Los mercados de materias primas se ven influidos, entre otros
factores, por las variaciones del equilibrio entre oferta y demanda, la
climatologfa, los programas y politicas gubernamentales, agricolas,
comerciales y de explotacién ideados para influir en los precios de las
materias primas, los acontecimientos politicos y econémicos
mundiales y las variaciones de los tipos de interés. Las posiciones en
futuros podrfan adolecer de liquidez, debido a que determinados
mercados de materias primas limitan, durante una tnica sesién, las
fluctuaciones que pueden registrar los precios de algunos de estos
contratos a través de los denominados “limites diarios de fluctuacién

de precios” o “limites diarios”. En virtud de estos limites, y durante
una unica sesién de contratacién, no podrdn efectuarse operaciones
una vez se hayan excedido los mismos. Cuando el precio de un
contrato de futuros se eleve o descienda por encima o por debajo del
limite diario, no podrdn establecerse ni liquidarse posiciones en dicho
futuro, a menos que los operadores estén dispuestos a celebrar
operaciones a precios comprendidos dentro de los limites.

CONTRATOS CON PACTO DE RECOMPRA

Un Fondo podrd celebrar contratos con pacto de recompra con
sujecién a las condiciones y los limites expuestos en la Circular
08/356 de la CSSE Si la otra parte de un contrato con pacto de
recompra incumpliese sus obligaciones, el Fondo podria sufrir una
pérdida de tal magnitud que el producto de la venta de los valores
subyacentes y de otras garantfas mantenidas por el Fondo en
relacién con el contrato de recompra sea menor que el precio de
recompra. Ademds, en caso de quicbra o procedimientos similares
de la otra parte interviniente en el contrato de recompra o de que
ésta no recomprase los valores tal como se estipuld, el Fondo podria
sufrir pérdidas, incluida la pérdida de intereses o del principal del
valor y los costes asociados al retraso y a la ejecucién del contrato de

recompra.

OPERACIONES DE PRESTAMO DE VALORES

Un Fondo podrd celebrar operaciones de préstamo de valores con
sujecién a las condiciones y los limites expuestos en la Circular
08/356 de la CSSE. Si la otra parte de una operacién de préstamo
de valores incumpliese sus obligaciones, el Fondo podria sufrir una
pérdida de tal magnitud que el producto de la venta de las garantias
mantenidas por el Fondo en relacién con la operacién de préstamo
de valores sea menor que el valor de los valores prestados. Ademds,
en caso de quicbra o procedimientos similares de la otra parte
interviniente en la operacién de préstamo de valores o de que ésta
no devolviese los valores tal como se estipuld, el Fondo podria sufrir
pérdidas, incluida la pérdida de intereses o del principal de los
valores y los costes asociados al retraso y a la ¢jecucién del contrato
de préstamo de valores.

CLASES DE ACCIONES CON COBERTURA PARA TIPO DE
CAMBIO

Los Administradores podrdn oportunamente decidir que algunos
Fondos o la totalidad de éstos emitan Clases de Acciones con
Cobertura para tipo de cambio.

Las Clases de Acciones con Cobertura para tipo de cambio utilizan
estrategias de cobertura para limitar la exposicién a las fluctuaciones
cambiarias entre la Moneda de Referencia de un Fondo, las
Monedas de Inversién o las Monedas del Indice y la moneda en que
esté denominada la Clase de Accién con Cobertura para tipo de
cambio.

Puede que las estrategias de cobertura empleadas por el Asesor de
Inversiones (o por cualquier agente que éste nombre) no eliminen



completamente la exposicién a esas oscilaciones monetarias. No
puede garantizarse que las estrategias de cobertura vayan a tener
éxito. Pueden producirse desajustes entre la posicién en divisas de
un Fondo y las Clases de Accién con Cobertura para tipo de cambio
emitidas en relacién con dicho Fondo.

El uso de estrategias de cobertura puede limitar sustancialmente
que los accionistas de Clases de Acciones con Cobertura se
beneficien de las depreciaciones que registre la moneda de la
correspondiente Clase de Accién con Cobertura para tipo de
cambio frente a la Moneda de Referencia de un Fondo, las Monedas
de Inversién o las Monedas del Indice. Los costes de cobertura y
todos los beneficios/pérdidas asociados a las operaciones de
cobertura se imputardn por separado a los accionistas de las
respectivas Clases de Acciones con Cobertura para tipo de cambio.
Los titulares de Clases de Acciones del Fondo Absolute Return
Currency Fund denominadas en monedas distintas del Euro deben
tener presente que existe una posibilidad de que los costes asociados
a la cobertura monetaria y los beneficios o pérdidas que se deriven
de las operaciones de cobertura entrafien una disminucién de las
rentabilidades generadas por los Fondos y entregadas a los titulares
de esas Clases de Acciones.

Los inversores han de tener asimismo presente que la cobertura de
las Clases de Acciones con Cobertura para tipo de cambio no es
comparable, en cuanto a su naturaleza, a cualquier estrategia de
cobertura que el Asesor de Inversiones pueda implementar a nivel

del Fondo.

CLASES DE ACCIONES CON COBERTURA PARA
DURACION

Las Clases de Acciones con Cobertura para duracién utilizan
estrategias de cobertura cuyo objetivo es limitar la exposicién de
una clase de acciones a las fluctuaciones de los tipos de interés.

Es posible que estas estrategias de cobertura utilizadas por el Asesor
de Inversiones (o cualquier agente designado por el Asesor de
Inversiones) no eliminen completamente la exposicién a las
fluctuaciones de los tipos de interés y no puede garantizarse el éxito
de estas estrategias. Pueden producirse falta de emparejamiento
entre las posiciones de duracién de un Fondo y las Clases de
Acciones con Cobertura para duracién emitidas por ese Fondo.

El uso de estrategias de cobertura puede limitar sustancialmente
que los accionistas de Clases de Acciones con Cobertura para
duracién se beneficien de las caidas de los tipos de interés. Los
costes de cobertura y todos los beneficios/pérdidas asociados a las
operaciones de cobertura se imputardn por separado a los
accionistas de las respectivas Clases de Acciones con Cobertura para
duracién.

Los inversores han de tener asimismo presente que la cobertura de
las Clases de Acciones con Cobertura para duracién no es
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comparable, en cuanto a su naturaleza, a cualquier estrategia de
cobertura que el Asesor de Inversiones pueda implementar a nivel

del Fondo.

En el momento presente solo los Fondos Emerging Markets
Corporate Debt Fund, Euro Corporate Bond Fund, Euro Strategic
Bond Fund y European Currencies High Yield Bond Fund ofrecen
Clases Los
Administradores, sin embargo, pueden decidir, cuando lo crean

de Acciones con Cobertura para duracién.

oportuno, que parte o todos los demds Fondos de Renta Fija emitan
Clases de Acciones con Cobertura para duracién y en ese caso este
Folleto serd objeto de la correspondiente modificacién en la
siguiente actualizacién que se realice del mismo.

RIESGOS FISCALES EN RELACION CON LA FILIAL
Consultese la seccién “Fiscalidad de la Filial” del presente
documento.

CUMPLIMIENTO DE OBLIGACIONES TRIBUTARIAS PARA
RENDIMIENTOS EXTRANJEROS

Las disposiciones relativas al Cumplimiento de Obligaciones
Tributarias para Rendimientos Extranjeros, incluidas en la recién
promulgada Hiring Incentives to Restore Employment Act (ley de
aplicacion de incentivos para la creacién de empleo, HIRE)
imponen de manera general un nuevo régimen de informacién y de
pago a cuenta de impuestos, del 30%, con respecto a determinados
rendimientos con origen en EE.UU. (incluidos dividendos e
intereses) y ganancias brutas derivadas de la venta u otras
disposiciones de bienes que pueden producir dividendos o intereses
con origen en EE.UU. (“Pagos Sujetos a Posible Retencién”). Con
cardcter general, la nueva norma tiene como fin que se declare al
Internal Revenue Service (la Administracién Tributaria
estadounidense) la propiedad directa o indirecta de personas
estadounidenses sobre cuentas y entidades no estadounidenses. El
régimen de retencién fiscal del 30% se aplica si no se proporciona
la informacién requerida relativa a la citada propiedad

estadounidense.

La nueva norma en materia de retencién fiscal se aplicard de manera
general a los Pagos Sujetos a Posible Retencién a partir del 31 de
diciembre de 2012. De acuerdo con esta nueva norma, se aplicard
una retencién del 30% a cuenta de impuestos a los Pagos Sujetos a
Posible Retencidn recibidos por cualquier Fondo, a menos que
proporcione informacién y certificacién de la existencia de
exenciones al amparo de legislacién no estadounidense que se
requieran en cumplimiento de la nueva norma, incluida
informacién relativa a sus propietarios estadounidenses directos e
indirectos. Asimismo, las entidades financieras no estadounidenses
que no suscriban acuerdos con el IRS para informar sobre sus
propietarios estadounidenses directos e indirectos y otros
propietarios no estadounidenses que no faciliten certificaciones o
informacién relativas a su propiedad estadounidense pueden estar
sujetas a estas retenciones sobre su participacién en Pagos Sujetos a
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Posible Retencién, aun cuando los Fondos hayan suscrito los
acuerdos pertinentes con el IRS. La Administracién Tributaria
estadounidense no ha publicado todavia una gufa completa sobre
esta legislacion.

Como se indica en el apartado 2.2 de la seccién “Emisién de
acciones” del Folleto Informativo, los Administradores han
acordado evitar la propiedad de Acciones por parte de cualquier
Persona Estadounidense (tal como se entiende este término en la
Regulation S de la Ley de Valores de Estados Unidos (United States
Securities Act) de 1933. Sin embargo, en el caso de que una Persona
Estadounidense (en el sentido de la norma relativa al
Cumplimiento de Obligaciones Tributarias para Rendimientos
Extranjeros) llegara a ser, inadvertidamente, Accionista directo o
indirecto de la Sociedad, existe el riesgo de que el Fondo en el que
hubiera invertido dicho accionista quedara sujeto a la mencionada
retencién a cuenta del pago de impuestos. Los Administradores, por
tanto, han acordado también impedir la propiedad de Acciones por
parte de cualquier “persona estadounidense especificada” o “entidad
extranjera de propiedad estadounidense” tal como se entienden
estas expresiones en la HIRE.

Cada posible inversor deberd consultar con sus asesores fiscales en
relacién con los requisitos aplicables por la HIRE y sus
circunstancias personales.



Seccion 2
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2.1 Descripcion de las clases de acciones

Suscripcion inicial Suscripcion
minima por Participacion posterior
Publico objetivo Fondo: minima* *: minima:
Clases A, A1°, AD, ADX,
AH, AHX, AO, AOX y AX Pequenos inversores N/A N/A N/A
Clases B, B1', BD, BDX,
BH, BHX, BO, BOX y BX Pequenos inversores N/A N/A N/A
Clases C, CD, CH, CHX, Pequenos inversores — disponibilidad a discrecion del N/A N/A N/A
CO, COXy CX Distribuidor y sus asociadas
Clases I'!, 112, ID, IH, IHX, Personas fisicas acaudaladas o instituciones que no sean inversores 500.000 500.000 50.000
10, 10X y IX institucionales de acuerdo con lo establecido en el articulo
129 de la Ley luxemburguesa de 20 de diciembre de 2002 relativa
a instituciones de inversion colectiva
Clases N, ND, NH, NHX, El Distribuidor y sus asociadas (ya sea por cuenta propia o por 100.000 100.000 10.000
NO, NOX y NX cuenta de clientes) o, a discrecion del Distribuidor y sus asociadas,
de sus clientes que retnan los requisitos para ser considerados
“inversores institucionales” de acuerdo con lo establecido en el articulo
129 de la Ley luxemburguesa de 20 de diciembre de 2002 relativa a
instituciones de inversion colectiva
Clases S, SD, SO, Inversores que rednan los requisitos para ser considerados 20.000.000 20.000.000 N/A
SOX 'y SX “inversores institucionales” de acuerdo con lo establecido en
el articulo 129 de la Ley luxemburguesa de 20 de diciembre de
2002 relativa a instituciones de inversion colectiva, seleccionados
por el Distribuidor y que inviertan, al menos, 20.000.000 USD
Clases Z, 71%, 7D, ZH, Inversores institucionales de acuerdo con lo establecido en el N/A N/A N/A

ZHX, Z0, ZOX y ZX
relativa a instituciones de inversion colectiva

articulo 129 de la Ley luxemburguesa de 20 de diciembre de 2002

Estos importes podran venir cifrados en Délares estadounidenses (o el contravalor en Euros, Yenes o Libras esterlinas del importe en Délares estadounidenses). Estos importes minimos podran ser objeto

de renuncia o modificados, en un caso concreto o con caracter general, a discrecion de los Administradores o en ejercicio de las facultades conferidas por los Administradores en los Directivos.
** Si el valor liquidativo de la participacion de un inversor en una determinada Clase de Acciones pasara a estar por debajo de la Participacion Minima que se muestra en la tabla superior, la Sociedad podra,
tras enviar al Inversor una notificacion escrita con un mes de antelacion, decidir recomprar de forma obligatoria su participacion o convertir su participacion a otra clase de acciones.

Dentro de cada Clase de Accién de un fondo, la Sociedad podrd
crear diferentes subclases, diferenciadas por su politica de
dividendos (a las Clases de Acciones que abonan un dividendo se les
afiade el sufijo “X”), su cobertura por tipo de cambio (a las Clases
de Acciones que realizan cobertura se les afiade el sufijo “H”), su
cobertura para duracién (a las Clases de Acciones que realizan
cobertura se les afiade el sufijo “D”) y/o por cualquier otro criterio
decidido por el Consejo. Las Clases de Acciones pueden contratar
cobertura simultdneamente para tipo de cambio y duracién y se
afiadird a su denominacién una “O”, es decir: AO, AOX, BO,

BOX, CO, COX, 10, IOX, NO, NOX, SO, SOX, ZO y ZOX.

No estardn disponibles todas las Clases de Acciones en todos los
Fondos. Figuran en el Impreso de Solicitud vigente las Clases de
Acciones disponibles para cada Fondo. Puede obtenerse informacién
sobre las Clases de Acciones que estdn disponibles para cada Fondo
en el Distribuidor y en el domicilio social de la Sociedad.

¢ La Clase de Acciones Al solo esté disponible en el Absolute Return Currency Fund.
1o La Clase de Acciones B1 solo esta disponible en el Absolute Return Currency Fund.

La compra de Acciones de las Clases C, I, N, S y Z estd sujeta a
restricciones. Quienes suscriban por vez primera debieran ponerse
en contacto con el Distribuidor antes de presentar un Impreso de

Solicitud respecto a estas Clases de Acciones.

CLASES DE ACCIONES CON COBERTURA PARA TIPO DE
CAMBIO

Los Administradores pueden decidir oportunamente respecto a
algunos o a la totalidad de los Fondos emitir Clases de Acciones con
Cobertura para tipo de cambio. Pueden emitirse Clases de Acciones
con Cobertura para tipo de cambio en relacién con cualquier tipo
de Clase de Accién disponible, siendo indicadas mediante una “H”
a continuacién del indicador de Clase de Accién, del siguiente
modo: AH, AHX, BH, BHX, CH, CHX, IH, IHX, NH, NHX,
ZH ylo ZHX.

Las Clases de Acciones con Cobertura para tipo de cambio tratan
de reducir la exposicién al riesgo de cambio del Accionista frente a

1 |a Clase de Acciones | del Absolute Return Currency Fund no puede ser suscrita por inversores nuevos en la Sociedad, por titulares ya existentes del fondo Absolute Return Currency Fund ni puede ser

objeto de canje.
12 La Clase de Acciones I1 solo esta disponible en el Absolute Return Currency Fund.

13 A partir de la fecha de este Folleto, la Clase de Acciones Z1 del Absolute Return Currency Fund seré reclasificada como Clase de Acciones Z.
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monedas distintas de la moneda de denominacién de la Clase de
Accién con Cobertura para tipo de cambio (en adelante, la
“Moneda de la Clase de Accién con Cobertura”). El Asesor de
Inversiones decidird las estrategias de cobertura mds adecuadas para
cada Fondo y se encuentra disponible un resumen Fondo por
Fondo en el domicilio social de la Sociedad, que también se incluye
en los Informes Anual y Semestrales de la Sociedad.

Clases de Acciones con Cobertura NAV

Las Clases de Acciones con Cobertura NAV utilizan estrategias de
cobertura que tratan de reducir la exposicién a las oscilaciones
monetarias entre la Moneda de la Clase de Acciones con Cobertura
y la Moneda de Referencia del Fondo. Ello conlleva la cobertura de
la Moneda de Referencia del Fondo frente a la Moneda de la Clase
de Acciones con Cobertura generalmente sin recurrir a las monedas
representadas en la cartera de inversidn subyacente del Fondo (en

adelante, las “Monedas de Inversién”).

Por lo general, se adoptard este tipo de cobertura cuando las
Monedas de Inversidn del Fondo estén mayoritariamente en linea
con su Moneda de Referencia.

Clases de Acciones con Cobertura Portfolio

Las Clases de Acciones con Cobertura Portfolio utilizan estrategias
de cobertura que tratan de reducir la exposicién a las oscilaciones
monetarias entre la Moneda de la Clase de Acciones con Cobertura
y las Monedas de Inversién del Fondo. Ello conlleva la cobertura de
las Monedas de Inversién del Fondo frente a la Moneda de la Clase
de Acciones con Cobertura sin recurrir a su Moneda de Referencia.

Por lo general, se adoptard este tipo de cobertura para los Fondos con
multiples Monedas de Inversion en los que no haya Monedas de
Inversién predominantes y cuando el Asesor de Inversiones no use la
seleccién de monedas como parte activa del proceso de inversion.

Clases de Acciones con Cobertura Index
Las Clases de Acciones con Cobertura Index utilizan estrategias de

cobertura que tratan de reducir la exposicién a las oscilaciones

COMISION DE SUSCRIPCION

Comision de suscripcion:

monetarias entre la Moneda de la Clase de Acciones con Cobertura
y las monedas de un indice de referencia del Fondo (en adelante, las
“Monedas del Indice”). Ello conlleva la cobertura de las Monedas
del Indice del Fondo frente a la Moneda de la Clase de Acciones
con Cobertura sin recurrir a la Moneda de Referencia del Fondo ni

a su Moneda de Inversién.

Por lo general, se adoptard este tipo de cobertura para los Fondos
con multiples Monedas de Inversién en los que no haya Monedas
de Inversién predominantes y cuando el Asesor de Inversiones no
use la seleccién de monedas como parte activa del proceso de
inversién. Con la cobertura de los pesos relativos de las monedas del
indice de referencia se pretende reducir la exposicidén a las
posiciones monetarias pasivas del Fondo preservando, al mismo

tiempo, las posiciones monetarias activas en la cartera.

CLASES DE ACCIONES CON COBERTURA PARA
DURACION

En el momento presente solo los Fondos Emerging Markets
Corporate Debt Fund, Euro Corporate Bond Fund, Euro Strategic
Bond Fund y European Currencies High Yield Fund ofrecen Clases de
Acciones con Cobertura para duracién. Los Administradores, sin
embargo, pueden decidir, cuando lo crean oportuno, que parte o
todos los demds Fondos de Renta Fija emitan Clases de Acciones con
Cobertura para duracién y en ese caso este Folleto serd objeto de la
correspondiente modificacién en la siguiente actualizacién que se
realice del mismo. Pueden emitirse Clases de Acciones con Cobertura
para duracién para cualquier tipo de Clase de Acciones disponible y se
identifica con una “D” detrds del indicador de la Clase de Acciones,

tal como sigue: AD, ADX, BD, BDX, CD, ID, ND, SD y ZD.

Las Clases de Acciones con Cobertura para duracién utilizan
estrategias de cobertura que buscan reducir la exposicién a las
fluctuaciones de los tipos de interés. Esto implica dar cobertura a la
duracién de la Clase de Acciones a fin de que tenga una duracién
efectiva cercana a cero, frente a la duracién real del Fondo o la
duracién del referente establecido para el Fondo.

Fondos de Renta
Fija (excluyendo

Fondos de Renta

Variable (incluyendo

Emerging Markets Debt Emerging Markets Debt Fondos
Fund y Emerging Markets  Fund y Emerging Markets de Asignacion Fondos de Fondos de
Domestic Debt Fund) Domestic Debt Fund) de Activos Activos Liquidos Inversion Alternativa
Clases S, SD, SO, SOX'y SX 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Clases Z, 71, ZD, ZH, ZHX Z0, ZOX y ZX Hasta el 1,00%

Hasta el 1,00% Hasta el 1,00% Hasta el 1,00% Hasta el 1,00%

Clases I, 11, ID, IH, IHX, 10, IOX y IX Hasta el 3,00%

Hasta el 3,00% Hasta el 3,00% Hasta el 3,00% Hasta el 3,00%

Clases A, Al, AD, ADX, AH, AHX, AO, AOX y AX Hasta el 4,00% Hasta el 5,75% Hasta el 5,75% 0,00% Hasta el 5,75%
Clases B, B1, BD, BDX, BH, BHX, BO, BOX y BX 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Clases C, CD, CH, CHX, CO, COXy CX 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Clases N, ND, NH, NHX, NO, NOX y NX 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%




La Comisién de Suscripcién revertird al Distribuidor, o al
distribuidor a través del que se efectud la suscripcién inicial. Si en
cualquier pais en el que se ofrezcan las Acciones A, Al, AD, ADX,
AH, AHX, AO, AOX, AX, [, I1, ID, IH, IHX, IO, 10X, IX, Z,
Z1, ZD, ZH, ZHX, ZO, ZOX o ZX, las leyes o usos locales
exigieran o autorizasen la aplicacién de una Comisién de
Suscripcién inferior a las anteriormente relacionadas con respecto a
una determinada orden de suscripcidn, el Distribuidor podrd
vender las Acciones, y autorizar a los distribuidores para que vendan
dichas Acciones, en dicho pais a un precio total inferior al precio
aplicable antes especificado, pero con sujecién a los importes
méximos autorizados por las leyes o usos de dicho pais.

COMISION DE REEMBOLSO CONTINGENTE

Comisiones de Reembolso Contingente para todos los Fondos

Clases B, B1, BD, Clases C,
Tiempo transcurrido BDX, BH, BHX, CD, CH, CHX,
desde la suscripcion: BO, BOX y BX CO, COXy CX
0-365 dias 4,00% 1,00%
1-2 afos 3,00% Ninguna
2-3 afos 2,00% Ninguna
3-4 anos 1,00% Ninguna
4 afos y mas Ninguna Ninguna

El cdlculo se efectuard de forma que resulte en la aplicacidon del
porcentaje mds bajo posible. En consecuencia, se supondrd, a
menos que se indique otra cosa, que la solicitud de reembolso recae
sobre las Acciones de Clase B, B1, BD, BDX, BH, BHX, BO,
BOX, BX, C, CD, CH, CHX, CO, COX y CX mantenidas
durante mds tiempo en la cartera del Accionista. El porcentaje se
establecerd por referencia al Fondo en el que el Accionista suscribié
Acciones por vez primera. A efectos de calcular la Comisién de
Reembolso Contingente, las operaciones de conversién entre
Fondos no afectardn a la fecha de compra inicial, ni al porcentaje
aplicable con ocasién de cualquier reembolso.

Por ejemplo, supongamos que un inversor adquiere 100 Acciones de
Clase B en un Fondo a 25 Euros por Accién (con un coste de 2.500
Euros) y que en el tercer afio posterior a la emisién el Valor
Liquidativo de la Accién es 27 Euros. Si el Accionista decide solicitar
el reembolso de 50 Acciones en dicho momento (por un importe de
1.350 Euros), la comisién aplicable se liquidard tnicamente sobre el
coste inicial de 25 Euros por Accién y no sobre el incremento del
Valor Liquidativo de 2 Euros por Accién. Por consiguiente, 1.250
Euros de los 1.350 Euros del importe del reembolso soportardn una
Comisién de Reembolso Contingente calculada a un tipo del 2% (el

aplicable en el tercer afio posterior a la emisién).

En caso de ser aplicable, la Comisién de Reembolso Contingente se
abonard al Distribuidor que la destinard, en su totalidad o en parte,
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a sufragar los gastos soportados en la prestacién al Fondo de
servicios de distribucién relacionados con la venta, promocién y
comercializacién de las Acciones de Clase B, B1, BD, BDX, BH,
BHX, BO, BOX, BX, C, CD, CH, CHX, CO, COXy CXyenla
prestacién por el personal de ventas y de marketing del Distribuidor
de servicios a los Accionistas.

La Comisién de Reembolso Contingente (en combinacién con la
Comisién de Distribucién [véase la Secciéon 2.5 “Comisiones y
gastos”] en el caso de las Acciones de las Clases B, B1, BD, BDX,
BH, BHX, BO, BOX y BX) sirve para financiar la distribucién de
las Acciones de Clase B, B1, BD, BDX, BH, BHX, BO, BOX, BX,
C, CD, CH, CHX, CO, COX y CX a través del Distribuidor y de
los distribuidores sin necesidad de liquidar diferenciales o
comisiones en el momento de la compra.

RENUNCIA A LA COMISION DE REEMBOLSO
CONTINGENTE

La Sociedad renuncia a cualquier Comisién de Reembolso
Contingente aplicable que pueda resultar exigible al recomprarse
Acciones de Clase B, B1, BD, BDX, BH, BHX, BO, BOX, BX, C,
CD, CH, CHX, CO, COX y CX, cuando el reembolso se efecttie
en el marco del derecho que asiste a la Sociedad a liquidar la cuenta
de un Accionista, segun se describe mds pormenorizadamente en la
seccién “Reembolso obligatorio” (es decir, siempre que el motivo que
diese lugar al reembolso obligatoria no sea imputable al Accionista).

La Sociedad renunciard a cualquier Comisién de Reembolso
Contingente aplicable que pueda resultar exigible con ocasién del
reembolso de las Acciones de las Clases BX, BHX, BOX, CHX,
COX y CX derivada de la reinversién automdtica de dividendos.

Asimismo, la Sociedad podrd renunciar a la totalidad o parte de
cualquier Comisién de Reembolso Contingente aplicable, segtin el
criterio discrecional de los Administradores. La Sociedad ha
autorizado al Distribuidor para renunciar, a su entera discrecién, a
la totalidad o parte de la Comisién de Reembolso Contingente
aplicable a las suscripciones realizadas por sus clientes (incluidos los
clientes de los distribuidores).

Los mecanismos alternativos en materia de Comisiones de
Suscripcion permitiran a los inversores escoger el método de
compra de Acciones que mejor se adapte a sus circunstancias
personales, teniendo debidamente en cuenta, entre otros
factores, el importe de la compra, el plazo durante el que
esperan mantener dichas Acciones y sus circunstancias
personales. Los inversores decidiran, en funcion de sus
circunstancias personales, si les resulta mas beneficioso pagar
una Comision de Suscripcion y no estar sujetos a ninguna
Comision de Distribucion ni de Reembolso Contingente, o por el
contrario, prefieren mantener invertido el importe total de la
suscripcion en un Fondo y que dicha inversion quede sujeta en
adelante al pago de las correspondientes Comisiones de
Distribucion y de Reembolso Contingente.
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2.2 Emision de Acciones, suscripciones y

procedimiento de pago

Los Administradores estdn autorizados, sin limite alguno, para

emitir en cualquier momento Acciones {ntegramente

desembolsadas de cualquier Clase.

Toda solicitud de suscripcién, reembolso o conversién serd irrevocable,
salvo en caso de suspensién del cdlculo del Patrimonio Neto.

EMISION DE ACCIONES

Las Acciones de todas las Clases se emiten a un precio equivalente
al Valor Liquidativo de la Accién de dicha Clase en la moneda
correspondiente. Para conocer la moneda en que se emitirdn
las Acciones de cada Fondo, véase la tabla de la Seccién 2.7
posterior titulada “Cdlculo del Valor Liquidativo de Ia
Puede
www.morganstanleyinvestmentfunds.com o del Distribuidor. Las
Acciones de Clase A, A1, AD, ADX, AH, AHX, AO, AOX y AX de
todos los Fondos de Renta Variable, Renta Fija, Asignacién de

Accién”. encontrarse informacién actualizada en

Activos e Inversién Alternativa estdn sujetas a una Comision de
Suscripcién calculada sobre la base del importe total de la
suscripcién en la moneda de suscripcién. No obstante, en el
supuesto de convertirse Acciones de un Fondo de Activos Liquidos
en Acciones de otro Fondo de Renta Fija, Renta Variable,
Asignacién de Activos o de Inversién Alternativa, se podrd liquidar
la Comisién de Suscripcién aplicable a dicho Fondo — para mds
informacién, véase la seccién “Conversién de las Acciones”. Las
suscripciones minimas iniciales y posteriores para un Fondo y la
Comisién de Suscripcién son expuestas en la Seccién 2.1

“Descripcién de las Clases de Acciones”.

Las solicitudes iniciales de Acciones deben realizarse en el Impreso
de Solicitud de la Sociedad o en un modelo aceptable a juicio de
ésta, que contenga los datos exigidos por la Sociedad y deben
dirigirse al Agente de Transmisiones en Luxemburgo, o a cualquier
distribuidor sefialado en el Impreso de Solicitud. Las solicitudes
posteriores de Acciones podrdn efectuarse por correo o fax.
Asimismo, la Sociedad podrd acordar que dichas solicitudes de
suscripcién iniciales y posteriores se realicen por medios
electrénicos u otros medios similares (siempre que, en el caso de
una solicitud inicial, se reciba un Impreso de Solicitud debidamente
cumplimentado). La Sociedad se reserva el derecho de rechazar,
total o parcialmente, cualquier solicitud de Acciones. Todas las
solicitudes se efectuardn con sujecién a este Folleto, a los informes
anual y, en caso de haberse publicado, semestral mds recientes, a los
Estatutos de la Sociedad y al Impreso de Solicitud.

La firma de todos los titulares conjuntos deberd constar en el
Impreso de Solicitud, a menos que se aporte un poder u otra
autorizacién por escrito aceptable.

Las solicitudes de suscripcidén de Acciones de todos los Fondos
recibidas por el Agente de Transmisiones antes de la Hora Limite
para cualquier Dia de Negociacién se tramitardn en dicho Dia de
Negociacién sobre la base del Valor Liquidativo de la Accién
determinado para ese Dfa de Negociacion.

Las solicitudes de suscripcidn recibidas por el Agente de
Transmisiones después de la Hora Limite para cualquier Dia de
Negociacién se tramitardn en el siguiente Dia de Negociacién sobre
la base del Valor Liquidativo de la Accién determinado
subsiguientemente. Las solicitudes de Acciones de las Clases ADX,
AHX, AOX, AX, BDX, BHX, BOX, BX, CHX, COX, CX, IHX,
I0X, IX, NHX, NOX, NX, SOX, SX, ZHX, ZOX y ZX
comenzardn a devengar dividendos el Dia de Negociacién en que se
tramiten dichas solicitudes.

Ningtn distribuidor estd autorizado para retener 6rdenes de
suscripcién con vistas a beneficiarse de modificaciones en el precio.
Los inversores deben tener presente que no podrdn suscribir ni
solicitar el reembolso de Acciones a través de un distribuidor en los
dias en los que éste no realice actividades.

Todo agente centralizador (es decir, una entidad situada en un pais
miembro del Grupo de Accién Financiera o pafs similar, que
centraliza la recepcién de drdenes de suscripcién, reembolso y
conversién de Acciones en nombre de la Sociedad, pero que no las
tramita) deberd recibir la solicitud de suscripcién antes de la Hora
Limite para cualquier Dia de Negociacién para que el Agente de
Transmisiones pueda tramitar dicha solicitud sobre la base del Valor
Liquidativo de la Accién calculado en ese Dia de Negociacién. El
Agente de Transmisiones tramitard las solicitudes recibidas por un
agente centralizador después de la Hora Limite para cualquier Dia
de Negociacién sobre la base del Valor Liquidativo de la Accién
calculado para el siguiente Dia de Negociacién. En aquellos casos
en que los agentes centralizadores nombrados por el Distribuidor
reciban importes correspondientes a suscripciones, el distribuidor
designado o el correspondiente agente centralizador someterdn
dichos importes a los oportunos controles para prevenir el blanqueo
de capitales.

La Sociedad establece el Valor Liquidativo de sus Acciones en
funcién de un precio calculado en un momento posterior. Ello
supone que no es posible conocer de antemano el Valor Liquidativo
de la Accién al cual podrdn comprarse o venderse las Acciones
(excluidas todas las comisiones de suscripcién). El Valor
Liquidativo de la Accién se calcula en el momento de valoracién
inmediatamente posterior a la Hora Limite.

Ninguno de los Fondos de la Sociedad, excepto los Fondos de
Activos Liquidos, estd concebido para inversores con horizontes de
inversién a corto plazo. No estdn permitidas las actividades que
puedan perjudicar los intereses de los Accionistas de la Sociedad,
tales como las actividades que interfieran en las estrategias de
inversién o repercutan en los gastos de los Fondos. En concreto, no
estd permitido operar en horarios fuera de mercado (market timing).

Si bien los Administradores reconocen que los Accionistas pueden
verse obligados a ajustar ocasionalmente sus inversiones por
motivos licitos, los Administradores podrdn, siempre que



consideren a su entera discrecién que tales actividades perjudican
los intereses de los Accionistas de la Sociedad, adoptar las medidas
que resulten necesarias para impedir dichas actividades.

En consecuencia, si los Administradores consideran o sospechan
que un Accionista lleva a cabo tales actividades podrdn suspender,
cancelar, rechazar o, de otro modo, tomar las medidas en relacién
con las solicitudes de suscripcién y conversién presentadas por
dicho Accionista que resulten adecuadas o necesarias para proteger
a la Sociedad y sus Accionistas. Para mds informacién sobre las
medidas que los Administradores podrfan adoptar, consultense las
secciones “Reembolsos de Acciones” y “Conversién de las
Acciones”.

La Sociedad podrd restringir o impedir que una persona, empresa o
sociedad sea titular de Acciones de la Sociedad si, en opinién de la
sociedad, dicha titularidad puede ser perjudicial para la Sociedad o
si infringe una ley o reglamento luxemburgués o extranjero, o si en
virtud de dicha titularidad la Sociedad puede exponerse a
desventajas fiscales o financieras que no habria soportado en otro
caso (en lo sucesivo, dichas personas, empresas o sociedades, que
serdn determinadas por los Administradores, serdn denominadas
“Personas No Autorizadas”). En particular, los Administradores han
acordado prohibir que una Persona Estadounidense sea titular de
Acciones (segtin se establece en base a la Regulacién S de la Ley de
Valores estadounidense de 1933, segtin sus enmiendas).

La Sociedad se reserva el derecho de ofrecer una sola Clase de
Acciones a inversores de una determinada jurisdiccién con objeto
de adecuarse a las leyes, usos o prdcticas comerciales locales. La
Sociedad se reserva también el derecho de adoptar normas
aplicables a determinadas clases de inversores u operaciones por las
que se autorice o exija la compra de una Clase de Acciones concreta.

Si los Administradores determinan que la aceptacién de una
suscripcién de Acciones en metdlico, individual o conjuntamente
con otras solicitudes de tal modo recibidas en un Dia de
Negociacién (el “Primer Dia de Negociacidn”), represente mds del
10% del Patrimonio Neto de cualquier Fondo, puede causar un
perjuicio a los Accionistas actuales de dicho Fondo, los
Administradores podrdn acordar que la totalidad o parte de dichas
suscripciones sea pospuesta hasta el siguiente Dfa de Negociacidn,
de manera que en dicho Primer Dia de Negociacién no se suscriban
Acciones que representen mds del 10% del Patrimonio Neto del
Fondo afectado. Si los Administradores acordaran posponer la
totalidad o parte de dicha suscripcién, el solicitante serd informado
antes de que se proceda a dicho aplazamiento. Las solicitudes de
suscripcién que no sean totalmente atendidas en dicho Primer Dia
de Negociacién en virtud del ejercicio de dicha facultad de
prorratear solicitudes se considerardn reiteradas por el Accionista,
en cuanto a su saldo no satisfecho, en el siguiente Dia de
Negociacién y, en caso necesario, en cada Difa de Negociacién
subsiguiente, hasta que la solicitud considerada sea atendida por
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completo. En la medida en que se reciban solicitudes con respecto
a Difas de Negociacién posteriores, tales solicitudes posteriores serdn
tramitadas después de que las solicitudes recibidas con respecto al
Primer Dfa de Negociacién hayan sido atendidas por completo, con
sujecién, en todo caso, a lo dispuesto en la frase precedente.

Alternativamente, y a la entera discrecién de los Administradores, la
Sociedad podrd aceptar el pago de la totalidad o parte de una
suscripcién de Acciones mediante la aportacién de valores en
especie adecuados. Los costes de transaccién soportados con
ocasién de la aceptacién por la Sociedad de una suscripcién en
especie serdn de cuenta del nuevo Accionista. Cualquier Comisién
de Suscripcién aplicable serd deducida antes de realizarse la
inversién. Los valores aportados en especie en pago de una
suscripcién serdn sometidos a valoracién y los auditores de la
Sociedad emitirdn un informe tras su revisién de los métodos de
valoracién empleados por la Sociedad para aceptar la suscripcién en
especie. Dicha revisién serd realizada de conformidad con las
recomendaciones profesionales del Institut des Réviseurs d’Entreprises
(instituto de auditores y censores jurados de cuentas). El valor
establecido, asf como el Patrimonio Neto calculado en relacién con
la Clase de Acciones del correspondiente Fondo, determinardn el
ndmero de Acciones que se emitird y adjudicard al nuevo
Accionista. Dicha politica trata de evitar a los actuales Accionistas
de un Fondo los costes de transaccién asociados a la adquisicién de
activos adicionales por cuenta de un nuevo e importante Accionista.

Los solicitantes de Acciones podrdn efectuar el pago en Délares
estadounidenses, Furos, Yenes o Libras esterlinas. Los solicitantes
s6lo podrdn efectuar el pago respecto a las Clases AH, AHX, AO,
AOX, BH, BHX, BO, BOX, CH, CHX, CO, COX, IH, IHX, IO,
10X, ZH, ZHX, ZO y ZOX en la moneda en que esté denominada
esa clase de accién, dependiendo de la Clase concreta ello puede
requerir un pago en Ddlares estadounidenses, Euros, Yenes, Libras
esterlinas, Francos suizos, Coronas noruegas, Coronas suecas o
cualquier otra moneda que los Administradores determinen.
Cuando los pagos de suscripciones se efectden respecto a cualquier
otra clase en una moneda en la que la correspondiente Clase no
calcule el Valor Liquidativo de la Accién, el Agente Administrativo
se encargard de realizar las operaciones de cambio necesarias para
convertir dichos importes a la Moneda de Referencia del
correspondiente Fondo. Todas estas operaciones se efectuardn a
través del Depositario, o del Distribuidor, corriendo el solicitante
con los gastos. Las operaciones de conversién monetaria pueden
retrasar cualquier operacién sobre las Acciones, ya que el Agente
Administrativo podrd acordar, a su eleccidn, retrasar la ejecucién de
cualquier operacién sobre divisas hasta tanto no hayan recibido
fondos de inmediata disposicion.

En el caso de suscripciones de Acciones de las Clases A, AH, AD,
AX, ADX, AHX, AO, AOX, B, B1, BD, BDX, BH, BHX, BO,
BOX, BX, C, CD, CH, CHX, CO, COX y CX de todos los
Fondos y de las Acciones de las Clases I, IH, IX, IHX, IX, S, SX, Z,
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ZH, ZHX y ZX de los Fondos de Activos Liquidos, a menos que se
haya acordado otra cosa, el Agente de Transmisiones deberd recibir
fondos de inmediata disposicién el Dfa Hdbil inmediatamente
anterior, al objeto de que el solicitante de Acciones perciba el Valor
Liquidativo de la Accién calculado respecto de dicho Dia de

Negociacién.

En el caso de suscripciones de Acciones de las Clases I', 11, ID, IH,
IHX, IO, 10X, IX, S, SD, SO, SOX, SX, Z, Z1", ZD, ZH, ZHX,
70, ZOX y ZX de todos los Fondos excepto los Fondos de Activos
Liquidos, el Agente de Transmisiones deberd recibir los fondos de
inmediata disposicién antes de las 13:00 horas (CET) del tercer Dia
Hibil posterior al correspondiente Dia de Negociacién.

El Impreso de Solicitud contiene instrucciones de pago completas,
que podrdn obtenerse también en las oficinas de los distribuidores
o del Agente de Transmisiones. Advertimos a los solicitantes de
Acciones que no se aceptan cheques como medio de pago.

Cuando las Acciones se suscriban a través de un distribuidor, cabe
que se apliquen mecanismos de pago distintos de los antes descritos,
que podrdn consultarse en el correspondiente distribuidor.

Si la liquidacién no se efectda en tiempo debido (o si no se recibe
un Impreso de Solicitud debidamente cumplimentado, en caso de
suscripcién inicial) podrd cancelarse la correspondiente
adjudicacién de Acciones y se reembolsardn las cantidades de
suscripcién al solicitante sin intereses. De forma alternativa, cuando
se perciba un pago con posterioridad a la fecha de liquidacién, la
Sociedad considerard dicha solicitud como efectuada respecto al
nimero de Acciones que pueda comprarse con dicho pago en el Dia
de Negociacién inmediatamente siguiente. Un solicitante podrd
tener que compensar al correspondiente Distribuidor y/o a la
Sociedad por los costes derivados del pago tardio o de la falta de
pago. Los Administradores tendrdn potestad para recomprar toda o
parte de la participacidn accionarial del solicitante para hacer frente

a dichos gastos.

CONFIRMACIONES

En el Dia de Negociacién en que se tramite la solicitud, se remitird
por correo ordinario (o por fax, o por medios electrénicos o de otro
tipo) al solicitante un Aviso de Confirmacién, informdndole de

todos los datos de la operacién.

Se recomienda a los solicitantes que comprueben los Avisos de
Confirmacién en cuanto los reciban.

Las Acciones se emiten dnicamente en forma nominativa y el Libro
Registro de Acciones serd prueba concluyente de la titularidad. La
Sociedad considerard al titular registral de una Accién como su

14 La Clase de Acciones | del Absolute Return Currency Fund no puede ser suscrita por inversores
nuevos en la Sociedad, por titulares ya existentes del fondo Absolute Return Currency Fund ni
objeto de canje.

> |a Clase de Acciones Z1 del Absolute Return Currency Fund sera reclasificada como Clase de
Acciones Z del Absolute Return Currency Fund con efecto a partir de la fecha de este Folleto.

titular formal y efectivo a todos los efectos. Las Acciones se emitirdn
sin certificado. La forma no certificada permite a la Sociedad
tramitar las instrucciones de reembolso sin incurrir en demoras
injustificadas.

El Distribuidor podrd autorizar a cualquier distribuidor para
participar, por cuenta de la Sociedad y de cualquiera de los Fondos,
en la recepcién de solicitudes de suscripcidén, reembolso y
conversién y podrd, en tal caso, ella misma o facilitar que lo haga
un tercero (incluyendo un distribuidor) prestar servicios de titulares
interpuestos a los solicitantes de Acciones. Los solicitantes podrdn
optar, si bien no estardn obligados a ello, por acogerse a dicho
servicio de titulares interpuestos, en virtud del cual el titular
interpuesto mantendrd las Acciones a su nombre, por cuenta y en
representacién del solicitante, que estard facultado para reclamar en
cualquier momento la titularidad directa sobre dichas Acciones y
que, con objeto de facultar al titular interpuesto para votar en
cualquier Junta General de Accionistas, cursard a éste instrucciones
de voto, generales o especificas, a tal efecto. Los solicitantes
conservardn su derecho a invertir directamente en la Sociedad sin
necesidad de acogerse a dicho servicio de titulares interpuestos.

Una vez aceptada su solicitud, se asignard a los solicitantes un
nimero de Accionista, que constituird, conjuntamente con los
datos personales del solicitante, prueba de su identidad. Dicho
ndmero de Accionista serd utilizado en todas las operaciones que
dicho Accionista realice en el futuro con la Sociedad o el Agente de
Transmisiones.

Los Accionistas deberdn comunicar sin demora por escrito al
Agente de Transmisiones cualquier modificacién de sus datos
personales o la pérdida de su nimero de Accionista. La desatencién
de este deber de notificacién puede traducirse en retrasos a la hora
de tramitar cualquier reembolso. La Sociedad se reserva el derecho
de exigir una indemnizacién o verificacién firmada por un banco,
corredor de bolsa u otra persona aceptable antes de aceptar dichas

instrucciones.

Si se rechazase una solicitud, en todo o en parte, el solicitante
recibird el importe de su suscripcién, o el saldo de dicho importe,
por correo o transferencia bancaria, corriendo el solicitante con los

riesgos.

DISPOSICIONES GENERALES

La Sociedad se reserva el derecho de rechazar cualquier solicitud, o
a aceptarla sélo en parte. Ademds, los Administradores se reservan
el derecho de suspender en cualquier momento y sin notificacién
previa la emisién y la venta de una o mds Clases de Acciones de
cualquier Fondo o de todos los Fondos.

De conformidad con lo dispuesto en la Ley de 19 de febrero de
1973 sobre la venta de medicamentos y la lucha contra la
drogadiccién, modificada en dltimo lugar por la Ley de 11 de



agosto de 1998, y en la Ley de 12 de noviembre de 2004 relativa a
la lucha contra el blanqueo de capitales y financiacién del
terrorismo, y las correspondientes Circulares publicadas por la
Autoridad Supervisora luxemburguesa, Luxemburgo ha establecido
reglamentos destinados a impedir el blanqueo de capitales
procedentes del trifico de drogas. Como consecuencia de ello, la
Sociedad podrd solicitar pruebas de la identidad de los solicitantes,
incluidos documentos justificativos de las mismas. Dicha
informacién podrd solicitarse en el momento de presentar la
solicitud.

No se emitirdn Acciones de ningin Fondo durante los perfodos con
respecto a los cuales la Sociedad haya decretado, de conformidad
con las facultades a ella conferidas en los Estatutos, la suspensién
del cdlculo del Valor Liquidativo de la Accién de dicho Fondo,
segun se dispone en la seccién “Suspension temporal del cdlculo del
Valor Liquidativo”.

La Sociedad notificard dichas suspensiones a los solicitantes de
Acciones, y las solicitudes presentadas o que se mantengan
pendientes durante cualquiera de dichas suspensiones podrdn
revocarse mediante notificacién por escrito efectuada a la Sociedad
y recibida por ésta antes de la Hora Limite respecto al primer Dfa
de Negociacién siguiente al levantamiento de dicha suspensién. Las
solicitudes no revocadas serdn tramitadas en el primer Dia de
Negociacién siguiente a la finalizacién del periodo de suspensién.

FACULTADES DE LOS ADMINISTRADORES Y MEDIDAS
ANTIDILUCION

Los Administradores podrdn decretar, en cualquier momento y a su
entera discrecion, el cierre temporal de un Fondo para la admisién
de nuevas suscripciones. Dicho cierre podria producirse, entre otras
circunstancias, cuando la estrategia aplicada por el Asesor o el
Subasesor de Inversiones, y de la que el Fondo afectado forme parte,
adquiera una dimension tal que, a juicio del Asesor de Inversiones
o del Subasesor, si el Fondo, y por ende, la propia estrategia,
continuara creciendo, ello harfa su universo de inversién demasiado
pequefio como para permitir al Asesor o al Subasesor de Inversiones
continuar invirtiendo con eficacia los activos de dicha estrategia.
Todo Fondo clausurado podrd ser abierto de nuevo mediante
acuerdo del Consejo.

Siempre que los Administradores consideren que la medida
redunda en interés de los Accionistas, una vez atendidos distintos
factores, tales como las condiciones de mercado vigentes, el nivel de
suscripciones y reembolsos solicitados por los Accionistas de un
determinado Fondo y el patrimonio del mismo, los
Administradores podrdn adoptar alguna o ambas de las siguientes
medidas: (i) ajustar el Patrimonio Neto del Fondo al objeto de
cubrir los costes y gastos estimados que se derivardn para el Fondo
de las ventas o adquisiciones necesarias para hacer frente a las
suscripciones o reembolsos netos recibidos respecto a un Dia de

Negociacién concreto. Dicho ajuste no podrd superar el 1% del
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Patrimonio Neto del Fondo considerado en el Dia de Negociacién
correspondiente; y (ii) aplicar una comisién mdxima del 2% sobre
el importe de una suscripcién o un reembolso individual. La
Sociedad retendrd dicha comisién en nombre de los Accionistas

restantes del Fondo de que se trate.
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2.3 Reembolsos de Acciones

Los inversores podrdn solicitar el reembolso de sus Acciones en
cualquier Dfa de Negociacién, con sujecién a las limitaciones
descritas a continuacién. Las Acciones de todas las Clases se
reembolsardn a un precio correspondiente al Valor Liquidativo por
Accién de la Clase de que se trate en su moneda de referencia.

PROCEDIMIENTO DE REEMBOLSO

Los Accionistas que deseen obtener el reembolso por la Sociedad de
la totalidad o parte de sus Acciones podrén solicitarlo por fax o carta
dirigida al Agente de Transmisiones o a cualquier distribuidor.
Asimismo, la Sociedad podrd acordar que las solicitudes de reembolso
se efectien por medios electrénicos u otros medios similares. La
solicitud de reembolso deberd indicar (i) el importe monetario que el
Accionista desee obtener mediante la venta a la Sociedad de sus
Acciones; o (ii) el nimero de Acciones que el Accionista desee vender
a la Sociedad. Ademds, la solicitud de reembolso deberd incluir los
datos personales del Accionista y su ndmero de cuenta de Accionista.
La no consignacién de cualquiera de estos datos puede ocasionar un
retraso en la tramitacién del reembolso por el tiempo necesario para
obtener la verificacién del Accionista.

En caso de reembolso de las Acciones de las Clases ADX, AHX,
AOX, BDX, BHX, BOX, BX, CHX, COX, IHX, 10X, IX, NHX,
NOX, NX, SOX, §X, ZHX, ZOX y ZX, todos los dividendos serdn
acumulados hasta el Difa de Negociacién, inclusive, en que se
tramiten las correspondientes solicitudes de reembolso. Puede que
se aplique a los titulares de Acciones de las Clases B, B1, BD, BDX,
BH, BHX, BO, BOX, BX, C, CD, CH, CHX, CO, COX y CX
una Comisién de Reembolso Contingente acorde con lo
establecido en la Seccién 2.1 titulada “Descripcidn de las Clases de

Acciones”.

La Sociedad considerard dichas solicitudes como vinculantes e
irrevocables, salvo en caso de suspensién del cdlculo del Patrimonio
Neto. La Sociedad podrd solicitar confirmaciones por escrito que
deberdn ir firmadas por todos los titulares registrales, salvo en el
caso de los titulares conjuntos, en el que cada cotitular podrd
obligar con su sola firma.

Las solicitudes de reembolso relativas a todos los Fondos recibidas
por el Agente de Transmisiones antes de la Hora Limite para
cualquier Dfa de Negociacién se tramitardn en dicho Dia de
Negociacién sobre la base del Valor Liquidativo de la Accién
calculado para ese Difa de Negociacidn. Las solicitudes de
reembolso recibidas por el Agente de Transmisiones después de la
Hora Limite para cualquier Dia de Negociacién se tramitardn en el
siguiente Dia de Negociacién sobre la base del Valor Liquidativo de
la Accién determinado subsiguientemente.

Ningtn distribuidor estd autorizado para retener las érdenes de
reembolso recibidas con vistas a beneficiarse de modificaciones en
el precio. Los inversores deben tener presente que no podrén
obtener el reembolso de Acciones a través de un distribuidor en los
dfas en que éste no realice actividades.

Todo agente centralizador (es decir, una entidad situada en un pais
miembro del Grupo de Accién Financiera o pafs similar, que
centraliza la recepcién de ordenes de suscripcidn, reembolso y
conversién de Acciones en nombre de la Sociedad, pero que no las
tramita) deberd recibir la solicitud de reembolso antes de la Hora
Limite para cualquier Dia de Negociacién para que el Agente de
Transmisiones pueda tramitar dicha solicitud sobre la base del Valor
Liquidativo de la Accién calculado en ese Dia de Negociacién. El
Agente de Transmisiones tramitard las solicitudes de reembolso
recibidas por un agente centralizador después de la Hora Limite
respecto a un Dfa de Negociacién sobre la base del Valor
Liquidativo de la Accién calculado en el siguiente Dia de
Negociacién.

La Sociedad establece el Valor Liquidativo de sus Acciones en
funcién de un precio calculado en un momento posterior. Ello
supone que no es posible conocer de antemano el Valor Liquidativo
de la Accién al cual podrdn comprarse o venderse las Acciones
(excluidas todas las comisiones de suscripcién). El Valor
Liquidativo de la Accién para un Dfa de Negociacién se calcula en
el momento de valoracién inmediatamente posterior a la Hora

Limite.

Ninguno de los Fondos de la Sociedad, excepto los Fondos de
Activos Liquidos, estd concebido para inversores con horizontes de
inversién a corto plazo. No estdn permitidas las actividades que
puedan perjudicar los intereses de los Accionistas de la Sociedad,
tales como las actividades que interfieran en las estrategias
de inversion o repercutan en los gastos de los Fondos. En concreto,
no estd permitido operar en horarios fuera de mercado (market
timing).

Si bien los Administradores reconocen que los Accionistas pueden
verse obligados a ajustar ocasionalmente sus inversiones por
motivos licitos, los Administradores podrdn, siempre que
consideren a su entera discrecién que tales actividades perjudican
los intereses de los Accionistas de la Sociedad, adoptar las medidas
que resulten necesarias para impedir dichas actividades.

En consecuencia, si los Administradores consideran o sospechan
que un Accionista lleva a cabo tales actividades podrén suspender,
cancelar, rechazar o, de otro modo, tomar las medidas en relacién
con cualquier solicitud presentada por dicho Accionista que
resulten adecuadas o necesarias para proteger a la Sociedad y sus
Accionistas. La Sociedad podrd cobrar una comisién mdxima de
reembolso del 2% del producto del reembolso cuando los
Administradores establezcan, a su entera discrecién, que el
Accionista ha llevado a cabo actividades que perjudican los intereses
de los Accionistas de la Sociedad, o cuando lo consideren de otro
modo oportuno para proteger los intereses de la Sociedad. La
Sociedad retendrd la comisién de reembolso en nombre de los
Accionistas restantes del Fondo de que se trate.



En el Dia de Negociacién en que se tramite la solicitud se remitird
por correo ordinario (o por fax, o por medios electrénicos o de otro
tipo) al solicitante un Aviso de Confirmacién, informdndole de

todos los datos de la operacién y del importe del reembolso.

En el caso de los reembolsos de Acciones del US Dollar Liquidity
Fund, se comunicard al solicitante el importe del reembolso el Dia
de Negociacién en que se tramite la solicitud. Dicho importe
reflejard cualquier Comisién de Reembolso Contingente aplicable.
Se recuerda a los inversores que el importe del reembolso puede ser

superior o inferior al importe suscrito.

Se recomienda a los solicitantes que comprueben los Avisos de
Confirmacién en cuanto los reciban.

El pago correspondiente a las Acciones reembolsadas se efectuard,
en todos los Fondos, excepto en los Fondos de Activos Liquidos, a
mds tardar en los tres Dias Hébiles siguientes al correspondiente
Dia de Negociacién. En el caso de los reembolsos de Acciones del
Euro Liquidity Fund y Euro Government Liquidity Fund, dicho
pago se realizard, a mds tardar, en el Dia Hdbil siguiente al
correspondiente Dia de Negociacion. En el caso de los reembolsos
de Acciones del US Dollar Liquidity Fund, dicho pago se
realizard el Difa de Negociacién en que se tramite la solicitud de
reembolso.

A menos que el Accionista indique expresamente otra cosa en la
solicitud de reembolso, dichos reembolsos se abonardn en la
Moneda de Referencia del Fondo cuyas Acciones se recompren. Si
fuera necesario, el Agente Administrativo se encargard de realizar la
operacién de cambio para convertir el importe del reembolso
expresado en la Moneda de Referencia del Fondo o, si fuera posible,
la Clase de Acciones con Cobertura a la correspondiente moneda.
Cualquiera de estas operaciones monetarias se efectuard a través del
Depositario o del Distribuidor, corriendo el Accionista con los
gastos, siempre que la moneda de que se trate no sea una moneda
en la que se calcule el Valor Liquidativo de la Accién de la Clase
objeto del reembolso. La Sociedad se reserva el derecho de aplazar
el pago en hasta diez Difas Hdbiles contados desde el
correspondiente Dia de Negociacidn, si las condiciones de mercado
son desfavorables, siempre que considere que dicha medida
redunda en interés del resto de Accionistas.

SUSPENSION TEMPORAL DE LOS REEMBOLSOS

El reembolso de las Acciones de la Sociedad se suspenderd durante
los perfodos en los que permanezca suspendido, de conformidad
con las facultades indicadas en la seccién “Suspensién temporal del
cdlculo del Valor Liquidativo”, el cdlculo del Valor Liquidativo de la
Accién de la Clase correspondiente. Se notificard dicha suspensién
a cualquier Accionista que solicite el reembolso de sus Acciones. Las
Acciones afectadas serdn reembolsadas en el primer Dia de
Negociacién que siga al término del perfodo de suspension.
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Si un perfodo de suspensién se prolongase durante mds de un mes
natural a contar desde la fecha de la solicitud de reembolso, el
Accionista podrd revocar la solicitud efectuada mediante
notificacién por escrito dirigida a un distribuidor o a la Sociedad,
siempre que dicho distribuidor o la Sociedad reciban dicha
notificacién antes de la hora limite comunicada al Accionista del
tltimo Dia de Negociacién del periodo de suspensién.

REEMBOLSO OBLIGATORIO

Cuando el Patrimonio Neto de cualquier Fondo o Clase de
Acciones se sitde, en cualquier momento de valoracién, por debajo
de 100 millones de Euros, o de su contravalor en la Moneda de
Referencia del Fondo de que se trate, la Sociedad podrd, a su
discrecién, recomprar la totalidad, pero no menos de la totalidad,
de las Acciones de las Clases afectadas en ese momento en
circulacién al Precio de Reembolso calculado para la Fecha de
Vencimiento (tal como se define a continuacién). No obstante, la
Sociedad deberd (i) remitir, a todos los Accionistas de las Clases
afectadas, una notificacién por escrito con una antelacién minima
de cuatro semanas y dicha notificacién caducard en el siguiente Dia
de Negociacién (la “Fecha de Vencimiento”) y (ii) recomprar las
dichas Acciones en un plazo de cuatro semanas a contar desde la
Fecha de Vencimiento. Los Accionistas recibirdn una notificacién
por escrito de cualquiera de dichos reembolsos. Si fuera aplicable, la
Comisién de Reembolso Contingente no serd liquidada sobre el
importe de los reembolsos de Acciones de Clase B, B1, BD, BDX,
BH, BHX, BO, BOX, BX, C, CD, CH, CHX, CO, COX y CX

efectuadas con cardcter obligatorio.

Siun Accionista tuviera una participacion inferior a la participacién
minima de una clase de Acciones, segtin se describe en la Seccién
2.1 “Descripcién de las Clases de Acciones”, la Sociedad podrd, tras
enviarle una notificacién con un mes de antelacién, recomprar de
forma obligatoria su participacién como alternativa a un reembolso
obligatorio segtin se establece arriba.

Si la Sociedad recibe una solicitud de reembolso de acciones
relacionada con: (i) una parte de una participacién de Acciones con
un valor inferior a 2.500 $ o su equivalente, o (ii) si tras el
reembolso, el titular quedara con un balance de Acciones con valor
inferior a la participacién minima vigente o inferior a 100 USD o
su equivalente, la Sociedad podrd tratar dicha solicitud como si se
tratara de una solicitud de reembolso de toda la participacién de
dicho Accionista o podrd posteriormente, tras enviarle una
notificacién con un mes de antelacién, decidir recomprar de forma
obligatoria su participacién o convertir su participacién en otra
Clase de Acciones

Si la Sociedad tuviera en cualquier momento conocimiento de que
Personas No Autorizadas son titulares efectivos de Acciones, sea de
modo individual o conjuntamente con cualquier otra persona, y si,
en un plazo de treinta dfas a contar desde la fecha en que la
Sociedad lo requiera, dicha Persona No Autorizada no atendiera las
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instrucciones de la Sociedad de vender sus Acciones y acreditar
dicha venta, la Sociedad podrd, a su discrecién y con arreglo a lo
dispuesto en los Estatutos, recomprar obligatoriamente dichas
Acciones a su Precio de Reembolso. Inmediatamente después del
cierre de operaciones de la fecha especificada en la notificacién
remitida por la Sociedad a la Persona No Autorizada, las Acciones
serdn recompradas, momento en el que los inversores dejardn de ser
titulares de las mismas. Los Accionistas de Clase B, B1, BD, BDX,
BH, BHX, BO, BOX, BX, C, CD, CH, CHX, CO, COX y CX
deben tener presente que, en estas circunstancias, se cobrard, en su
caso, una Comisién de Reembolso Contingente sobre el importe
del reembolso. La Sociedad podrd solicitar a cualquier Accionista o
Accionista potencial que le facilite la informacién que considere
necesaria a efectos de determinar si el titular efectivo de dichas
Acciones es una Persona No Autorizada.

PROCEDIMIENTO APLICABLE A LOS REEMBOLSOS Y
CONVERSIONES QUE REPRESENTEN MAS DE UN 10%
DEL PATRIMONIO NETO DE UN FONDO

Si en relacién con un mismo Dia de Negociacién (el “Primer Dia
de Negociacién”) se recibieran solicitudes de reembolso o
conversién que, conjunta o individualmente, representen mds del
10% del Patrimonio Neto de cualquier Fondo, la Sociedad se
reserva el derecho de reducir a prorrata, a su entera discrecién (y
actuando en la forma que mejor favorezca los intereses del resto de
Accionistas) cada solicitud recibida con respecto a dicho Primer Dfa
de Negociacién al objeto de que no se recompre ni convierta en
dicho Primer Dfa de Negociacién Acciones que representen mds del
10% del Patrimonio Neto del correspondiente Fondo. Si se
recibieran solicitudes que conjuntamente excedan el limite del
10%, dnicamente se reducirdn a prorrata las solicitudes
representativas de un determinado porcentaje, en la actualidad el
2%, del Patrimonio Neto del correspondiente Fondo. Asi, por
ejemplo, si se recibieran solicitudes representativas del 1%, 3%, 5%
y del 6% del Patrimonio Neto de un Fondo unicamente se
reducirdn a prorrata las solicitudes representativas del 3%, 5% y
6%. La Sociedad podrd, a su entera discrecidn, variar dicho
porcentaje seglin estime conveniente, en cuyo caso se modificard
oportunamente el Folleto.

Las solicitudes de reembolso o conversién que no sean totalmente
atendidas en dicho Primer Dia de Negociacién en virtud del
ejercicio de dicha facultad de prorratear solicitudes se considerardn
reiteradas por el Accionista, en cuanto a su saldo no satisfecho, en
el siguiente Dia de Negociacién y, en caso necesario, en cada Dia de
Negociacién subsiguiente, hasta que la solicitud considerada sea
atendida por completo. En la medida en que se reciban solicitudes
con respecto a Dias de Negociacion posteriores, tales solicitudes
posteriores serdn tramitadas después de que las solicitudes recibidas
con respecto al Primer Dia de Negociacion hayan sido atendidas
por completo, con sujecién, en todo caso, a lo dispuesto en la frase
precedente.

Alternativamente, la Sociedad podrd, a su entera y absoluta
discrecidn, requerir al Accionista para que acepte percibir la
totalidad o parte del pago mediante una aportacién en especie de
valores en lugar de en metdlico. Los valores aportados en especie
serdn sometidos a valoracién y se obtendrd un informe de
valoracién de los auditores de la Sociedad. Los inversores que, con
ocasién de un reembolso, reciban valores en lugar de dinero en
efectivo deben tener presente que podrian quedar sujetos al pago de
corretajes y/o de impuestos locales al vender dichos valores.
Ademds, el importe neto que el Accionista obtenga de la venta de
dichos valores podrd ser superior o inferior al Precio de Reembolso,
debido a las condiciones de mercado y/o a las diferencias existentes
entre los precios empleados para calcular el Valor Liquidativo y los
precios obtenidos en la venta de dichos valores. Si fuese exigible el
pago de una Comisién de Reembolso Contingente sobre el importe
de cualquier reembolso de Acciones de Clase B, BH, BX, BHX,
BO, BOX, C, CH, CX, CHX, CO y COX, la Sociedad retendrd los
valores para atender el pago de dicha Comisién de Reembolso
Contingente antes de que se transfiera el resto de valores al
Accionista.

MEDIDAS ANTIDILUCION

Siempre que los Administradores consideren que la medida
redunda en interés de los Accionistas, una vez atendidos distintos
factores, tales como las condiciones de mercado vigentes, el nivel de
suscripciones y reembolsos solicitados por los Accionistas de un
determinado Fondo y el patrimonio del mismo, los
Administradores podrdn adoptar alguna o ambas de las siguientes
medidas: (i) ajustar el Patrimonio Neto del Fondo al objeto de
cubrir los costes y gastos estimados que se derivardn para el Fondo
de las ventas o adquisiciones necesarias para hacer frente a las
suscripciones o reembolsos netos en un Dia de Negociacién
concreto. Dicho ajuste no podrd superar el 1% del Patrimonio Neto
del Fondo considerado en el Dia de Negociacién correspondiente;
y (ii) aplicar una comisién mdxima del 2% sobre el importe de una
suscripcién o un reembolso individual. La Sociedad retendrd dicha
comision en nombre de los Accionistas restantes del Fondo de que

se trate.



Morgan Stanley Investment Funds Febrero 2011 45

2.4 Conversion de las Acciones

Los Accionistas podrdn convertir, sin coste alguno (salvo que se
indique otra cosa mds adelante), la totalidad o parte de sus Acciones
de un Fondo en Acciones de la misma Clase de otros Fondos y
también podrdn convertir una Clase de Acciones de un Fondo en
otras Clases de Acciones de ese Fondo o de otros Fondos conforme
a lo establecido en la tabla siguiente, siempre que el Accionista
cumpla los criterios de admisibilidad de la Clase de Accién en la
cual estén convirtiendo Acciones, detallados en la Seccién 2.1. del
Folleto.

Las conversiones se tramitardn siempre en una moneda comun. En
el caso de las conversiones entre Clases de Acciones cuyos Valores
Liquidativos sean publicados en una moneda comun, la conversién
se efectuard en la moneda comun indicada por el inversor. Cuando

los Valores Liquidativos de las Clases de Acciones a convertir no
compartan una moneda comun, no es posible ninguna conversidn,
salvo con la autorizacién expresa de los Administradores, y el
inversor necesitard proceder al reembolso de su participacién y
suscribir su Clase de Acciones elegida en la moneda comun.

Los Administradores podrdn, a su discrecién, aceptar otras
conversiones distintas de las autorizables de la tabla siguiente. En
determinadas jurisdicciones, en el caso de las conversiones
presentadas a través de un agente tercero, puede que resulten
aplicables distintos mecanismos y podrdn aceptarse otras
conversiones distintas de las expuestas en la tabla siguiente.
Recomendamos a los inversores contactar a su agente tercero si

precisan mds informacién.

A

Clase A Clase B Clase C Clase I** Clase N Clase S Clase Z**

Clase A v X X v X X v/

Clase B v v X X X X X

D Clase C X X v X X X X
E Clase | v X X v X v v
Clase N X X X X v X X

Clase S X X X X X v v

Clase Z X X X X X v v

* Las menciones a una Clase de Acciones en esta tabla se refieren a todos los tipos de Acciones (es decir, la mencién a la Clase A incluird A1, AD, ADX, AH, AHX, AO, AOX y AX).
**Ya no se admiten conversiones a las Clases | 'y Z del fondo Absolute Return Currency Fund.

Las solicitudes podrdn enviarse por escrito mediante fax al Agente
de Transmisiones o a un distribuidor indicando qué Acciones van a
convertirse. La Sociedad también podrd decidir que puedan
presentarse solicitudes de conversién por medios electrénicos o de
otro tipo. La solicitud de conversién deberd indicar (i) el importe
monetario que el Accionista desea convertir; o (ii) el ndimero de
Acciones que el Accionista desea convertir, conjuntamente con sus
datos personales y nimero de Accionista. La no consignacién de
cualquiera de estos datos puede ocasionar un retraso en la
tramitacién de la conversién por el tiempo necesario para obtener
la verificacién del Accionista. El periodo de notificacién es el
mismo para las solicitudes de reembolso. La solicitud de conversién
deberd acompafarse, en su caso, del correspondiente certificado de
Acciones nominativo, de un impreso de transmisién debidamente
cumplimentado, o de cualquier otro documento que acredite la
transmision.

Los Administradores podrdn rechazar una solicitud de conversion si
la considera perjudicial para los intereses de la Sociedad o los
Accionistas, teniendo en cuenta su importe monetario o el nimero
de Acciones a convertir, las condiciones del mercado o cualesquiera
otras circunstancias. Por ejemplo, los Administradores podrén, a su

entera discrecién, rechazar una solicitud de conversién para
salvaguardar a cualquier Fondo y a los Accionistas de los efectos de
una operativa negociadora a corto o podrdn limitar el nimero de
conversiones permitidas entre Fondos.

La Sociedad podr4 cobrar una comisién mdxima de conversién del
2% cuando los Administradores establezcan, a su entera discrecidn,
que el Accionista ha llevado a cabo actividades de negociacién que
perjudican los intereses de los Accionistas de la Sociedad, o cuando
lo consideren de otro modo oportuno para proteger los intereses de
la Sociedad y sus Accionistas. La Sociedad retendrd la comisién en
nombre de los Accionistas restantes del Fondo de que se trate.

No se aplicard ninguna Comisién de Suscripcién sobre el importe
convertido en las conversiones efectuadas entre las Acciones de
Clase A, A1, AD, ADX, AH, AHX, AO, AOX, AX, 1, I1, ID, IH,
IHX, 10, 10X, IX, Z, Z1, ZD, ZH, ZHX, ZO, ZOX o ZX de los
distintos  Fondos, excepcién hecha de los Fondos de Activos
Liquidos. No obstante, cuando un Accionista haya invertido en la
Sociedad a través de Acciones de las Clases A, AH, AHX o AX de
un Fondo de Activos Liquidos y dicha inversién no haya soportado
todavia una Comisién de Suscripcidn, cualquier conversién
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subsiguiente de dicha Clase de Acciones en el Fondo de Activos
Liquidos en otro Fondo podria traducirse en el pago de la Comisién
de Suscripcién aplicable al nuevo Fondo calculada sobre la base del
importe a invertir en el nuevo Fondo. En el momento de efectuarse
la conversion, el Agente de Transmisiones deducird la Comisién de
Suscripcién del importe a invertir en el nuevo Fondo,
entregdndosela al distribuidor.

La conversién entre Acciones de Clase B, B1, BD, BDX, BH,
BHX, BO, BOX, BX, C, CD, CH, CHX, CO, COX o CX de un
Fondo por las de otro Fondo no afectard a la fecha de compra inicial
ni al porcentaje de comisién aplicable con ocasién de cualquier
reembolso de las Acciones del nuevo Fondo, ya que el porcentaje
aplicable se establecerd en funcién del primer Fondo en el que el
Accionista suscribié Acciones. Toda conversion de Acciones de las
Clases B, B1, BD, BDX, BH, BHX, NO, BOX o BX en cualquier
otra Clase de Acciones de cualquier Fondo en un plazo de cuatro
afios desde la fecha de suscripcién serd tratada como un reembolso
y puede que esté sujeto a una Comisién de Reembolso Contingente
tal como se establece en la Seccién 2.1 “Descripcién de las Clases
de Acciones”. Toda conversién de Acciones de las Clases C, CD,
CH, CHX, CO, COX y CX en cualquier otra Clase de Acciones de
cualquier Fondo en un plazo de menos de un afio desde la fecha de
suscripcién serd tratada como un reembolso y puede que esté sujeto
a una Comisién de Reembolso Contingente tal como se establece
en la Seccién 2.1 “Descripcién de las Clases de Acciones”.

Los Accionistas deben tener presente que cuando una solicitud de
conversién se refiera a una conversién parcial de una participacién
existente y el saldo remanente de dicha participacidn tras la conversién
fuese inferior a la minima exigida (es decir, la participacién minima
vigente segun se indica en el presente Folleto), la Sociedad no estard
obligada a atender dicha solicitud de conversién.

Si un Accionista posee una participacién inferior a la participacién
minima de una clase de Acciones, segiin se establece en la Seccién 2.1
“Descripcién de las Clases de Acciones”, la Sociedad podrd, tras
enviarle una notificacién con un mes de antelacién, convertir de
forma obligatoria la participacién de dicho Accionista a otra clase de
Acciones.

Toda solicitud de suscripcién, reembolso o conversién serd irrevocable,
salvo en caso de suspensién del cdlculo del Patrimonio Neto.

Las solicitudes de conversion respecto a todos los Fondos recibidas
por el Agente de Transmisiones en cualquier Dia de Negociacién
antes de la Hora Limite se tramitardn en dicho Dia de Negociacién
sobre la base del Valor Liquidativo de la Accién determinado en
dicho

correspondiente método de valoracién del Fondo considerado. Las

Dia de Negociacién mediante la aplicacién del

solicitudes recibidas después de la Hora Limite se tramitardn en el
siguiente Dia de Negociacién sobre la base del Valor Liquidativo de
la Accién determinado subsiguientemente.

Las solicitudes de conversién recibidas antes de la Hora Limite
respecto a un Dfa de Negociacidon empezardn a devengar dividendos
en ese Dfa de Negociacién.

Todo agente centralizador (es decir, una entidad situada en un pafs
miembro del Grupo de Accién Financiera o pafs similar, que
centraliza la recepcién de ordenes de suscripcién, reembolso y
conversién de Acciones en nombre de la Sociedad, pero que no las
tramita) deberd recibir la solicitud de conversién respecto a un Dia
de Negociacién antes de la Hora Limite para que el Agente de
Transmisiones pueda tramitar dicha solicitud sobre la base del Valor
Liquidativo de la Accién calculado en ese Dia de Negociacién. El
Agente de Transmisiones tramitard las solicitudes recibidas por un
agente centralizador después de la Hora Limite sobre la base del
Valor Liquidativo de la Accién calculado para el siguiente Dia de
Negociacién.

Los inversores deben tener presente que no podrén convertir
Acciones a través de un distribuidor en los dfas en que éste no
realice actividades.

La Sociedad establece el Valor Liquidativo de sus Acciones en
funcién de un precio calculado en un momento posterior. Ello
supone que no es posible conocer de antemano el Valor Liquidativo
de la Accién al cual podrdn comprarse o venderse las Acciones
(excluidas todas las comisiones de suscripcién). El Valor
Liquidativo de la Accidén se calcula en el momento de valoracién
inmediatamente posterior a la Hora Limite.

Ninguno de los Fondos de la Sociedad, excepto los Fondos de
Activos Liquidos, estd concebido para inversores con horizontes de
inversién a corto plazo. No estdn permitidas las actividades que
puedan perjudicar los intereses de los Accionistas de la Sociedad,
tales como las actividades que interfieran en las estrategias de
inversién o repercutan en los gastos de los Fondos. En concreto, no
estd permitido operar en horarios fuera de mercado (market timing).

Si bien los Administradores reconocen que los Accionistas pueden
verse obligados a ajustar ocasionalmente sus inversiones por
motivos licitos, los Administradores podrdn, siempre que
consideren a su entera discrecién que tales actividades perjudican
los intereses de los Accionistas de la Sociedad, adoptar las medidas
que resulten necesarias para impedir dichas actividades.

En consecuencia, si los Administradores consideran o sospechan
que un Accionista lleva a cabo tales actividades podrdn suspender,
cancelar, rechazar o, de otro modo, tomar las medidas en relacién
con las solicitudes de suscripcién y conversién presentadas por
dicho Accionista que resulten adecuadas o necesarias para proteger
a la Sociedad y sus Accionistas.

Las solicitudes de conversion que, presentadas respecto a un mismo
Dia de Negociacidn, representen, individual o conjuntamente con



otras solicitudes de conversién o de reembolso, mds del 10% del
Patrimonio Neto de cualquier Fondo, podrdn estar sujetas a los
procedimientos adicionales que se especifican en la seccién
“Procedimiento aplicable a los reembolsos y conversiones que
representen mds de un 10% del Patrimonio Neto de un Fondo” del

presente Folleto.

El tpo aplicable a la conversién de la totalidad o parte de las
Acciones de un determinado Fondo (el “Fondo Inicial”) en
Acciones de otro Fondo (el “Nuevo Fondo”), o a la conversién de
la totalidad o parte de las Acciones de una determinada Clase (la
“Clase Inicial”) en Acciones de otra Clase (la “Nueva Clase”) del

mismo Fondo, se establecerd segtin la férmula siguiente:

A= BxCxE
D

Siendo:

A el nimero de Acciones a adjudicar en el Nuevo Fondo o Nueva

Clase;

B el nimero de Acciones del Fondo Inicial o de la Clase Inicial a

convertir;

C el Valor Liquidativo de la Accién (menos la Comisién de
Suscripcién aplicable si el Fondo Inicial es un Fondo de Activos
Liquidos) de la Clase Inicial o de la correspondiente Clase del

Fondo Inicial en el momento de valoracién aplicable;

D es el Valor Liquidativo de la Accién de la Nueva Clase o de la
correspondiente Clase del Nuevo Fondo en el momento de

valoracién aplicable; y

E esel tipo de cambio vigente en el dia considerado aplicable a las
conversiones entre Fondos denominados en diferentes monedas,
y equivale a 1 con relacién a las conversiones entre Fondos o
Clases denominados en la misma moneda.

Una vez efectuada la conversidn, el Agente de Transmisiones
informard al Accionista del nimero de Acciones del Nuevo Fondo
o Nueva Clase obtenido mediante la conversién, asf como de su
precio. En el Dia de Negociacion se remitird al Accionista, por
correo ordinario (o por fax, o por medios electrénicos o de otro
tipo) un Aviso de Confirmacién, informdndole de todos los datos
de la operacién. Se recomienda a los solicitantes que comprueben
los Avisos de Confirmacién en cuanto los reciban.

Podrdn adjudicarse y emitirse fracciones de Acciones, salvo cuando
el Accionista posea las Acciones a través de Euroclear (véase la

s« I3 »
seccion “Informacion general”).
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2.5 Comisiones y gastos

Los gastos de constitucién de nuevos Fondos serdn sufragados por 0 g'g)s(e;av o (:Iﬁsle;):'
la Sociedad y se amortizardn a lo largo de un periodo de cinco afios AHX, AO, AOX, Clases C, 10, 10X, IX, ~Clases
. Comision de AX,B,BD,BDX, CD,CH, Z2D,ZH, S, SD,
en cuotas iguales. Asesoramiento BH, BHX, BO, CHX, CO,  ZHX, ZO, SO, SOX
de Inversiones BOXyBX COXyCX 20Xy ZX y SX
En el caso de un Fondo o Clase concreto, el Asesor de Inversiones
, . ., . . US Growth Fund 1,40% 2,20% 0,70% -
podrd, a su entera discrecién, devolver parcialmente o renunciar a
la totalidad o a una parte de su comisién por un plazo  US Property Fund 1,40% 2,20% 0,75% -
mdetermmad.o. Por ejemplo,. el Asesor .de Inversiones podrd Fondos de renta fija
devolver parcialmente o renunciar a la totalidad o a una parte de su Emerging Markets Corporate Debt Fund 1,45% 2,15% 0,95% 0,80%
comisién al objeto de atenuar el efecto de dicha comisién sobre la Emerging Markets Debt Fund L% 210% 0.90% 0.75%
rentabilidad del Fondo o Clase cuando el patrimonio neto de dicho mereing Harkets Bebt run . o IR R
Fondo o Clase presente una dimensién insuficiente, o con cualquier ~ Emerging Markets Domestic Debt Fund 1,40% 2,10% 0,90% 0,75%
otra finalidad, a su entera discrecién. Furo Bond Fund 0,80% 1,45% 0,45% 0,45%
Con arreglo a lo estipulado en el Contrato de Asesoramiento de  Euro Corporate Bond Fund 0,80% 1,45% 0,45% 0,40%
I i , M ley 1 M Inc., i
nversiones .o.rgan Stan e.y nvestment . .anagement nc ue‘ne Euro Government Bond Fund 0.60% 1,25% 0.25% 0,20%
derecho a percibir de la Sociedad una comisién con los porcentajes
anuales sefialados a continuacién. Esta comisién es pagadera por Euro Select Credit Fund 0,80% 1,45% 0,45% 0,35%
meses vencidos calculada sobre la base del patrimonio neto diario gy, Strategic Bond Fund 0,80% 1,45% 0,45% 0,35%
medio (antes de deducirse la comisién):
European Currencies High Yield
Clases A, Clases I, Bond Fund 0,85% 1,50% 0,50% 0,45%
AD, ADX, AH, ID, IH, IHX,
AHX, AO, AOX, Clases C, 10, I0X, IX, Cl
Comisién de AX.B.BD.BDX.  Cb CH Z.7b,zH s sp, Global Bond Fund 080%  1,45%  045% 0,35%
Asesoramiento BH, BHX, BO, CHX, CO, ZHX, Z0, SO, SOX K
de Inversiones BOXyBX COXyCX 2zOXyzX ysSX Short Maturity Euro Bond Fund 0,80% 1,45% 0,45% 0,30%
Fondos de Renta Variable US Bond Fund 0,80% 1,45% 0,45% 0,45%
Asian Equity Fund 1,40% 2,20% 0,75% -
Global Bond Fund 0,80% 1,45% 0,45% 0,35%
Asian-Pacific Equity Fund 1,50% 2,30% 0,85% - ]
Global Convertible Bond Fund 1,00% 1,60% 0,60% 0,55%
Asian Property Fund 1,40% 2,20% 0,75% - . )
tan Froperty T ’ ’ ’ Global High Yield Bond Fund 095%  160%  060% 0,55%
Emerging Europe, Middle East and . N o o o
Africa Equity Fund 1.60% 2,40% 1,10% _ Short Maturity Euro Bond Fund 0,80% 1,45% 0,45% 0,30%
. . Fondos de Activos liquidos
0, 0, 0, —
Emerging Markets Equity Fund 1,60%  240%  1,10% Euro Government Liquidity Fund'® 040%  075%  0,15% 0,15%
European Equity Alpha Fund 1,20% 1,90% 0,70% = Euro Liquidity Fund 0,50% 0,85% 0,20% _
European Property Fund 1,40%  220%  0,75% = US Dollar Liquidity Fund 050% 085%  0,20% -
European Small Cap Value Fund 1,60% 2,40% 0,95% - Fondos de asignacién de activos
] Diversified Alpha Plus Fund 1,75% 2,45% 0,80% -
Eurozone Equity Alpha Fund 1,40% 2,20% 0,75% -
Emerging Markets Securities Fund 1,80% 2,50% 1,00% -
Global Brands Fund 1,40% 2,20% 0,75% -
Clases Clases
) ) Al, AH, IH, HX,
Global Equity Allocation Fund 1,50% 2,30% 0,85% - AHX,  Clases X, ZH,
Comision de Clases AX, B1, C, CH, Clases ZHX, Clases
Global Infrastructure Fund 1,50% 2,30% 0,85% —  Asesoramiento A BH, BHX CHX 1oz, n
de Inversiones yB y BX y CX yZ y 717 y SX
Global Opportunity Fund 1,60% 2,40% 0,90% -
Fondos de inversion alternativa
Global Property Fund 1,50%  2,30% 0,85% - Absolute Return
Currency Fund 2,00% 1,75% 2,45% 1,00% 0,80% -
Indian Equity Fund 1,60% 2,40% 0,90% -
Japanese Equity Fund 1.40% 2 20% 0.75% _ 1o El Asesor de Inversiones rebajara un porcentaje de su comision de asesoramiento de inversiones,
' ' ' de manera que los costes y gastos totales maximos del Euro Government Liquidity Fund (“Gastos
. . . o, 0 0 _ Totales”) seran del 0,45% para las Acciones de Clase A, 1,20% para las Acciones de Clase B,
Latin American Eqwty Fund 1’60/0 2'40/0 I'OO/U 0,75% para las Acciones de Clase C, 0,20% para las Acciones de Clase |, 0,05% para las Acciones
de Clase N, 0,15% para las Acciones de Clase Sy 0,20% para las Acciones de Clase Z. Los Gastos
us Advantage Fund 1'40% 2'20% 0'70% - Totales incluiran todos los costes, comisiones y gastos descritos en esta Seccion 2.5.

7 A partir de la fecha de este Folleto, la Clase de Acciones Z1 sera reclasificada como Clase de
Acciones Z.



No resultard pagadera ninguna comisién de asesoramiento de
inversiones con respecto a las Acciones de las Clases N, ND, NH,
NHX, NO, NOX y NX. En caso de que el Distribuidor y sus
asociadas inviertan por cuenta de clientes, o de que sus clientes
inviertan directamente en Acciones de las Clases N, ND, NH,
NHX, NO, NOX y NX, puede que dichos clientes paguen al
Distribuidor o a sus asociadas una comisién de gestién base, una
comisién por resultados o una combinacién de ambas comisiones.

Con arreglo a lo estipulado en el Contrato de Distribucién, los
Fondos de Renta Fija, Renta Variable, Asignacién de Activos e
Inversién Alternativa pagardn al Distribuidor una Comisién de
Distribucién, devengada diariamente y pagadera mensualmente,
del 1% anual del Patrimonio Neto diario medio de las Acciones de
Clase B, Bl, BD, BDX, BH, BHX, BO, BOX y BX en
compensacién por la prestacién a los Fondos de servicios
relacionados con la distribucién de dichas Acciones. Los Fondos de
Activos Liquidos pagardn una Comisién de Distribucidn,
devengada diariamente y pagadera mensualmente, del 0,75% anual
del Patrimonio Neto diario medio de las Acciones de Clase B, BH,
BHX y BX.

Los Fondos estardn sujetos al pago de una Comisién de Servicios al
Accionista de, como mdximo, el 0,25% anual de la suma del
Patrimonio Neto diario medio atribuible a todas las Clases de
Acciones de los Fondos. Las comisiones actualmente aplicadas por
la Sociedad son las siguientes:

A, Al, AD, ADX, AH, AHX, AO, AOX, AX, B, B1,
BD, BDX, BH, BHX, BO, BOX, BX, C, CD, CH,

CHX, CO, COX, CX 0,15%+
I, 11, ID, IH, IHX, 10, 10X, IX, Z, Z1, ZD, ZH,

ZHX, 70, ZOX, ZX 0,08%-+
S, SD, SO, SOX, SX 0,05%
N, ND, NH, NHX, NO, NOX, NX Cero

+ Excepto los Fondos de Activos Liquidos, que estaran sujetos al pago de una comision del 0,05%

La Comisién de Servicios al Accionista permanecerd vigente por
tiempo indefinido y podrdn modificarse, dentro de los limites antes
sefialados, previa notificacion por escrito efectuada por la Sociedad
con una antelacién minima de un mes. Esta comisién se abona al
Distribuidor en compensacién por la prestacién de determinados
servicios a los Accionistas. El Distribuidor, a su entera discrecién,
podrd renunciar a percibir la totalidad o parte de la comisién de
Servicios al Accionista, incluso por tiempo indefinido.

El Distribuidor podrd pagar una parte de la Comisién de
Distribucién, de la Comisién de Servicios al Accionista o de la
Comisién de Reembolso Contingente a distribuidores que hayan
suscrito contratos de distribucién con el Distribuidor. Asimismo, el
Asesor de Inversiones podrd pagar una parte de su comisién de
asesoramiento percibida sobre cualquier Clase de Acciones a los
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distribuidores, intermediarios u otras entidades que colaboren con
el Asesor de Inversiones en el desempefio de sus funciones, o que
presten servicios, directamente o indirectamente, a los Fondos o a
sus Accionistas, y podrd pagar una parte de su comisién de
asesoramiento percibida sobre cualquier Clase de Acciones que se
convenga en acuerdos privados celebrados con cualquier Accionista
actual o potencial. La responsabilidad de elegir a los Accionistas
actuales o potenciales con los que se celebrardn acuerdos privados y
las condiciones en las que el Distribuidor o sus asociadas,
representantes o agentes de colocacién concluyan dichos acuerdos,
serd competencia del Distribuidor, bien entendido que, como
condicién previa para la celebracién de dichos acuerdos, la Sociedad
no podrd, en virtud de dichos acuerdos privados, contraer ninguna
obligacién ni pasivo.

El Depositario, Agente Administrativo y Agente de Pagos, Agente
de Domiciliaciones y el Registrador y Agente de Transmisiones
tendrdn derecho a percibir, con cargo al patrimonio de la Sociedad
comisiones establecidas de conformidad con los usos vigentes en
Luxemburgo. Dichas comisiones se devengan por referencia al
patrimonio neto diario medio y se abonardn mensualmente.
Asimismo, correrdn de cuenta de la Sociedad los gastos directos y
desembolsos razonablemente soportados por dichos agentes.

Las comisiones del Depositario aplicables varfan en funcién del
tamafio del Fondo de que se trate y de la zona geogrdfica en que
invierta. El tipo de las comisiones de custodia se sittia dentro de una
banda comprendida entre 0,20 y 35 puntos bdsicos, dependiendo
del mercado en el que tiene la inversién. El tipo por operacién, que
se suma a la comisién anterior, oscila entre 4,50 y 80,00 ddlares
estadounidenses por operacidn, y estd en funcién del mercado en el
que se efecttien las inversiones.

Las comisiones que el Agente Administrativo cobra respecto a todos
los Fondos varfan en funcién del tamafio de cada Fondo. Por todos
los Fondos a excepcién de los Fondos de Activos Liquidos las
comisiones a pagar se sittian entre 2,00 puntos bdsicos y 0,50
puntos bdsicos, en una escala descendente fijada en funcién del
incremento que experimente el activo total. Para los Fondos de
Activos Liquidos, las comisiones a pagar oscilan entre 1,50 puntos
bésicos y 0,25 puntos bdsicos, en una escala descendente a medida
que crece el tamafio del Fondo.

Los administradores que no sean Administradores, directivos o
empleados del Asesor de Inversiones o de cualquier asociada
tendrdn derecho a percibir de la Sociedad una remuneracién tal
como se indica en el Informe Anual.

Los Fondos sufragardn, asimismo, los demds gastos soportados en
relacién con el funcionamiento de la Sociedad, incluidos, a titulo
meramente enunciativo y no limitativo, impuestos, honorarios de

abogados y auditores, costes asociados a la admisién a cotizacién en
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cualquier bolsa propuesta y al mantenimiento de dichas
cotizaciones, gastos de presentacién de informacién y de
publicacién (incluyendo elaboracién, impresién, publicidad y
distribucién de informes para los Accionistas y folletos), todos los
gastos directos razonablemente soportados por los Administradores,
tasas de registro y demds gastos adeudados a las autoridades
supervisoras de las distintas jurisdicciones, seguros, intereses,
corretajes y costes de publicacién del Valor Liquidativo,
independientemente de que las disposiciones reglamentarias exijan
o no su publicacién.

La asignacién entre los distintos Fondos de las comisiones y gastos
que deba soportar la Sociedad se efectuard con arreglo a lo dispuesto
en el Articulo 11 de los Estatutos.

En determinadas jurisdicciones, en las que las suscripciones,
reembolsos y conversiones se realizan a través del agente de un
tercero, éste puede imponer comisiones y gastos adicionales, que
podrdn repercutirse al inversor local o a la Sociedad.

TRANSMISION DE ACCIONES

La Sociedad podrd, cuando los Administradores decidan que ello
redunda en el méximo interés de la Sociedad y de sus Accionistas,
aplicar una comisién a cualquier Accionista que solicite que su
inversién sea reinscrita en una cuenta de Accionista diferente.
Dicha comisién serd pagadera a la Sociedad para compensarle por
los costes de tramitacién de dicha solicitud, abondndose con cargo
a la inversién del Accionista y sin que su importe pueda superar
50 € por transmisién.

COMISION POR RESULTADOS

Como se establece en la seccién precedente titulada “Comisiones y
gastos”, el Asesor de Inversiones recibird una comisién periédica
por cada Clase de Acciones del Fondo especificado mds abajo,
pudiendo también percibir una comisién en funcién de los
resultados obtenidos (“la Comisién por Resultados”), calculada

como se establece a continuacién, con la excepcién de las Clases de
Acciones A, B, Iy Z.

a) A estos efectos, y sin perjuicio de las definiciones oftrecidas
posteriormente, el Agente Administrativo determinard en cada

Fecha de Cdlculo:

i. la Rentabilidad de la Clase de Acciones;
ii. la Rentabilidad del Indice de Referencia;
iii. la Rentabilidad Adicional.

b) La Comisién por Resultados no se abonard cuando no se haya
conseguido ninguna Rentabilidad Adicional durante el Periodo
de Cémputo de Resultados.

¢) Cuando haya de pagarse Comisién por Resultados, se calculard
aplicando el siguiente porcentaje:

20% de la Rentabilidad Adicional a las Acciones Nocionales
Medias Ponderadas en Circulacién durante el Periodo de
Cémputo de Resultados.

d) La Comisién por Resultados se calculard y devengard
diariamente y serd pagada por el Fondo por afos vencidos
respecto a cada Perfodo de Cémputo de Resultados. La
Comisién por Resultados devengada diariamente se calculard de
la siguiente manera:

((Rentabilidad Adicional x 20%) x Nivel Mdximo) x Acciones
Nocionales Medias Ponderadas en Circulacién durante el
Perfodo de Cémputo de Resultados.

e) Si no resultara pagadera la Comisién por Resultados en una
Fecha de Célculo, el Perfodo de Cémputo de Resultados serd
prorrogado y subsistird hasta la siguiente Fecha de Célculo del
Pago de Comisidn.

f) El empleo del Nivel Mdximo garantiza que los Accionistas no
pagardn una Comisién por Resultados hasta que no se recuperen
posibles pérdidas anteriores.

g) Si un Accionista rescata sus Acciones antes de la finalizacién de
un Perfodo de Cémputo de Resultados, las Comisiones por
Resultados devengadas pero no abonadas ya habrdn sido
deducidas del Valor Liquidativo Bruto, por lo que no afectard al
valor de las Acciones reembolsadas, que serdn abonadas al Valor
Liquidativo de la Accién.

h) Una vez abonadas, las Comisiones por Resultados no serdn
reintegradas a los Accionistas, aunque posteriormente la
rentabilidad relativa sea inferior.

DEFINICIONES

Se emplean las siguientes definiciones:

e “Rentabilidad del Indice de Referencia®: Es la rentabilidad
porcentual del Indice de Referencia consignado para cada Fondo
en la tabla siguiente, en tasa compuesta referida al
correspondiente Periodo de Cémputo de Resultados.

¢ “Fecha de Cdlculo”: Fl 31 de diciembre de cada afo.

e “Fecha de Célculo del Pago de Comisién”: una Fecha de Cdlculo
que tenga lugar al final de un perfodo con respecto al cual resulte
pagadera una Comisién por Resultados.

e “Valor Liquidativo Bruto” (VIB): el Valor Liquidativo de la
Accién que recojan las valoraciones de cada Fondo en la
correspondiente  Fecha de Valoracién, sin deducir las
Comisiones por Resultados pagaderas por el correspondiente
Perfodo de Cémputo de Resultados.

e “Nivel Mdximo”: Equivale al Valor Liquidativo de la Accién al
que la respectiva Accién fuera emitida en el momento del
lanzamiento de la Clase correspondiente o, de ser superior, el
Valor Liquidativo de la Accién al final de cualquier Periodo de



Cémputo de Resultados anterior sobre el que fuese pagadera
una Comisién por Resultados, en cada caso ajustado para tener
en cuenta los eventuales repartos de rendimientos realizados con
respecto a la Clase de Accién en el perfodo de que se trate.

“Rentabilidad Adicional”: Se entenderd el importe en el que la
Rentabilidad de la Clase de Acciones supera la Rentabilidad del
Indice de Referencia indicada mds arriba durante el
correspondiente Perfodo o Perfodos de Cémputo de Resultados.
Sin embargo, si el Valor Liquidativo Bruto del cierre del Periodo
de Cémputo de Resultados no superase el Nivel Mdximo, no se
registrar4 Rentabilidad Adicional, no pagdndose en
consecuencia Comisién por Resultados.

“Perfodo de Cémputo de Resultados”™

a) con respecto al primer Perfodo de Cémputo de Resultados,
el periodo iniciado en la fecha en que sean emitidas, por vez
primera, las Acciones de la Clase en cuestién y terminado en
la primera Fecha de Célculo del Pago de Comisién; y

b) con respecto a posteriores Perfodos de Cédmputo de
Resultados, el perfodo iniciado al dfa siguiente a la dltima
Fecha de Cdlculo del Pago de Comisién y terminado en la
siguiente Fecha de Cilculo del Pago de Comisién (esto
significa que el Perfodo de Cémputo de Resultados podrd
consistir, dependiendo de la rentabilidad del Fondo, en
perfodos de mds de doce meses).

“Rentabilidad de la Clase de Acciones™ la rentabilidad (sin
deducir la Comisién por Resultados y con sujecién a lo
establecido en el apartado g anterior) de cada Clase de Acciones
del Fondo enumeradas en la tabla siguiente durante el
correspondiente Perfodo o Periodos de Cémputo de Resultados,
determinada por referencia al Nivel Mdximo.

“Acciones Nocionales Medias Ponderadas en Circulacion™
representan el nimero total de Acciones en circulacion en cada
dia del correspondiente Perfodo de Cémputo de Resultados,
incluyendo fines de semana, dividido por el nimero total de dfas
incluido en dicho Perfodo de Cémputo de Resultados. Asi, si un
viernes hay en circulacién 150.000 Acciones y el siguiente lunes
se emiten otras 50.000 Acciones, las Acciones Nocionales
Medias Ponderadas en Circulacién de ese periodo serdn 162.500

= ((150.000 x 3 dfas) + (200.000 x 1 dfas)) / 4 dfas.

El Asesor de Inversiones tendrd derecho a percibir la Comisién por
Resultados si durante el Perfodo de Cémputo de Resultados (i) la
Rentabilidad de la Clase de Acciones supera la Rentabilidad del
Indice de Referencia y (i) el Valor Liquidativo Bruto supera su
Nivel Méximo (High Water Mark).
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Fondo indice de referencia

Absolute Return Currency Fund EONIA™®

EJEMPLOS DE COMISION POR RESULTADOS
Ejemplo - abarca un periodo de 89 dias desde el lanzamiento

hasta la primera Fecha de Calculo:

Primer dia Primera Fecha de Calculo
del periodo (ultimo dia del periodo)

Valor Liquidativo Bruto 100,00 € 100,20 €

En este ejemplo, el nimero de Acciones Nocionales Medias
Ponderadas en Circulacién es de 5.000.000 y el nimero de dfas del
periodo de 89. Presumimos un tipo estdtico para el EONIA de
2,8500% para el periodo.

1. El Nivel Mdximo es 100,00 €

2. La Rentabilidad de la Clase de Acciones durante todo el Perfodo
de Cémputo de Resultados se calcula como sigue: (Valor
Liquidativo Bruto — Nivel Mdximo) / Nivel Mdximo =
(100,20 € — 100,00 €) / 100,00 € = 0,20%

3. Rentabilidad del Indice de Referencia correspondiente al

periodo de 89 dfas: 0,6971%

4. La rentabilidad adicional bruta respecto a la Rentabilidad del
Indice de Referencia es: (Rentabilidad de Clase de Acciones —
Rentabilidad del Indice de Referencia) = (0,20% — 0,6971%) =
-0,4971%

Aunque el Valor Liquidativo Bruto correspondiente al dltimo dia
del perfodo, de 100,20 €, supera el Nivel Mdximo de 100,00 €, la
Rentabilidad de la Clase de Acciones es negativa en relacion con la
rentabilidad del Indice de Referencia, por lo que no se pagard
Comisién por Resultados.

De este modo, se prorroga el Periodo de Cémputo de Resultados y
el cdlculo de la rentabilidad del Fondo se traslada al préximo

periodo de cdlculo.

¢ Para Clases de Acciones con Cobertura emitidas por el Absolute Return Currency Fund, el indice

de Referencia sera el siguiente: para Clases de Acciones con Cobertura paraUSD, el indice de
Referencia sera el LIBOR USD a un dia; para las Clases de Acciones con Cobertura para libras
esterlinas, el indice de Referencia sera el LIBOR GBP a un dia; para las Clases de Acciones con
Cobertura para Yen, el indice de Referencia sera el Mutan; para las Clases de Acciones con
Cobertura para corona noruega, el indice de Referencia sera el Norway Interbank Offered Rate
Fixing Tomorrow Next; para las Clases de Acciones con Cobertura para corona sueca, el indice de
Referencia sera el Stockholm Interbank Offered Rate Fixing Tomorrow Next.
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Ejemplo (continuacion) - Segundo periodo, esta vez de 12
meses (es decir, 366 dias) terminados en la segunda Fecha de
Calculo; por tanto, el “Periodo de Computo de Resultados” es
ahora de 12 meses mas 89 dias, ya que no se pagé Comision
por Resultados en el periodo anterior. Presumimos un tipo
estatico para el EONIA de 2,8500% para el nuevo periodo de
12 meses:
Primer dia del periodo

(dia siguiente a la Segunda Fecha de Calculo
primera Fecha de Calculo) (altimo dia del periodo)

Valor Liquidativo Bruto 100,20 € 105,10 €

En este ejemplo, el nimero de Acciones Nocionales Medias
Ponderadas en Circulacién del perfodo es de 5.000.000.

1. El Nivel Mdximo (arrastrado desde el primer periodo de cdlculo)
es de 100,00 €

2. La Rentabilidad de la Clase de Acciones correspondiente a todo
el Periodo de Cémputo de Resultados se calcula como sigue:
(Valor Liquidativo Bruto — Nivel Mdximo) / Nivel Mdximo =
(105,10 € — 100,00 €) / 100,00 € = 5,10%

3. La Rentabilidad del Indice de Referencia durante todo el
Periodo de Cémputo de Resultados (366+89 dias) es el
3,6155%

4. La rentabilidad adicional bruta respecto a la Rentabilidad del
Indice de Referencia es:

(Rentabilidad de Clase de Acciones — Rentabilidad del Indice de
Referencia) = (5,10% — 3,6155%) = 1,4845%

En este ejemplo, se pagard una Comisién por Resultados ya que la
Rentabilidad de la Clase de Acciones ha alcanzado la Rentabilidad
Adicional y el VTB supera el Nivel Mdximo:

((Rentabilidad Adicional x 20%) x Nivel Mdximo) x Acciones
Nocionales Medias Ponderadas en Circulacién = ((1,4845% x
20%) x 100 €) x 5.000.000 = 1.484.500,00 €

La Comisién por Resultados es de 1.484.500 €.

Las cifras se ofrecen solamente a efectos ilustrativos y no son
indicativas de la rentabilidad real percibida por los Accionistas.
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2.6 Publicacion del Valor Liquidativo de la Accidn

El Valor Liquidativo de la Accién de cada una de las Clases existentes
en cada Fondo se hard publico en el domicilio social de la Sociedad y
estard disponible en las oficinas del Agente de Transmisiones. La
Sociedad se ocupard de que el Valor Liquidativo de la Accién de cada
una de las Clases de cada Fondo se publique de la forma exigida y,
ademds, podr4 decidir publicarla en diarios de informacién financiera
de primera fila de todo el mundo. La Sociedad declina cualquier
responsabilidad derivada de errores o retrasos en la publicacién de los
precios, o de la publicacién de datos incorrectos o la falta de
publicacién de los mismos. Los Accionistas podrédn consultar el Valor
Liquidativo de la Accién en el sitio Web de la Sociedad
(http://www.morganstanleyinvestmentfunds.com).
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2.7 Calculo del Valor Liquidativo de la Accidn

El Valor Liquidativo de la Accién se calculard en las siguientes

monedas:
Moneda de
denominacion
Libra de las
USD Euro Yen esterlina Acciones
El Valor Liquidativo de la Accién de cada
Clase de cada Fondo se calcularé en X X
Excepto en el caso de los siguientes
Fondos y Clases de Acciones:
e Japanese Equity Fund X X X
e Euro Liquidity Fund X
e US Dollar Liquidity Fund X
¢ Absolute Return Currency Fund X
e Emerging Markets Securities Fund ~ x X X
e Acciones de la Clase A
del Global Brands Fund X X X
e Acciones de la Clase Z
del Emerging Markets Equity Fund ~ x X X
e Acciones de la Clase Z
del Global Property Fund X X X
Cuando se emitan Acciones de las
Clases AOX, AX, BOX, BX, COX, CX, IOX,
IX, NOX, NX, SOX, SX, ZOX y ZX
en un Fondo, distinto de un
Fondo de Activos Liquidos,
también podra calcularse
el Valor Liquidativo de la Accién en: X X X
Cuando se emitan Acciones de las
Clases AH, AHX, AO, AOX, BH, BHX,
BO, BOX, CH, CHX, CO, COX, IH,
IHX, 10, 10X, NH, NHX, NO, NOX, ZH,
ZHX, Z0O y ZOX en un Fondo, también
podra publicarse el Valor Liquidativo de
la Accidn calculado solo en: X

Ademds de las combinaciones de moneda indicadas en la tabla
anterior, los Administradores se reservan el derecho a publicar el
Valor Liquidativo de la Accién de una Clase de un Fondo en otras
combinaciones no especificadas en dicha tabla y en otras monedas
no indicadas igualmente en la misma. El Valor Liquidativo de la
Accién en dichas otras combinaciones o monedas publicado
después de la fecha del presente Folleto se hard constar en
www.morganstanleyinvestmentfunds.com y se incluirdn en la

siguiente actualizacién del Folleto.

La Sociedad establece el Valor Liquidativo de sus Acciones en
funcién de un precio calculado en un momento posterior. Ello
supone que no es posible conocer de antemano el Valor Liquidativo
de la Accién al cual podrén comprarse o venderse las Acciones
(excluidas todas las comisiones de suscripcién). El Valor
Liquidativo de la Accién se calcula en el momento de valoracién

inmediatamente posterior a la Hora Limite a la que el Agente de
Transmisiones debe recibir las solicitudes relativas a las Acciones
respecto a un Dfa de Negociacién para que sean tramitadas ese
mismo Difa de Negociacién.

Los Fondos se valoran diariamente y el Valor Liquidativo de la
Accién se calcula en el momento de valoracién de cada Dia de
Negociacién. El Valor Liquidativo de la Accién correspondiente a
todos los Fondos se calculard sobre la base de los dltimos precios
disponibles en el momento de valoracién en los mercados que sean
los principales mercados de negociacién de las inversiones de los
distintos Fondos.

Podrian producirse acontecimientos entre el momento en que se
establezca el dltimo precio disponible y el momento en que se
calcule del Valor Liquidativo de la Accién de un Fondo que, a juicio
de los Administradores, pudiesen hacer que el dltimo precio
disponible se apartase del valor de mercado ajustado de la inversién.
En tales casos, el precio de dicha inversion se ajustard con arreglo a
adoptados  por los

los  procedimientos oportunamente

Administradores, a su entera discrecién.

En la medida en que los Administradores consideren que redunda
en el mdximo interés de los Accionistas, habida cuenta de factores
tales como las condiciones de mercado, el nivel de las suscripciones
y reembolsos solicitadas respecto a un Fondo concreto, asi como su
tamafio, el Patrimonio Neto de un Fondo podrd ajustarse para que
refleje los diferenciales, costes y comisiones de negociacién que
serdn soportados por el Fondo en la liquidacién o compra de las
inversiones necesarias para atender las operaciones netas para un
Dia de Negociacién concreto. Dichos ajustes no podrdn superar el
1% del Patrimonio Neto del correspondiente Fondo en el Dia de
Negociacién de que se trate.

El Valor Liquidativo de la Accién se calcula en el momento de
valoracién en la Moneda de Referencia del correspondiente Fondo
en cada Dia de Negociacién, calculdndose de la forma que proceda
en Délares estadounidenses, Yenes, Euros o Libras esterlinas
utilizdndose el dltimo tipo de cambio disponible vigente en un
mercado reconocido en el momento de valoracién.

El Valor Liquidativo de la Accién de los Fondos cuyas inversiones
presentan un vencimiento conocido a corto plazo se calculard
aplicando un método basado en el coste amortizado a dichas
inversiones con vencimiento conocido a corto plazo. Ello supone
valorar cualquier inversién a su coste, asumiendo acto seguido una
tasa de amortizacién constante hasta el vencimiento de cualquier
descuento o prima, con independencia del impacto que pudiera
tener en el valor de mercado de las inversiones las fluctuaciones de
los tipos de interés. Aunque este método proporciona certeza en la
valoracién, puede desembocar en perfodos en los cuales el valor
establecido con arreglo al coste amortizado sea mayor o menor que



el precio del correspondiente Fondo que obtendrfa mediante la
venta de su inversién. Los Administradores supervisardn en todo
momento este método de valoracién y recomendardn, siempre que
sea necesario, la introduccién de modificaciones para asegurar que
las inversiones de los Fondos se valoren a su valor ajustado
establecido de buena fe por los Administradores. Si los
Administradores estiman que una desviacién del coste amortizado
por Accién puede causar una dilucidn significativa u otros
resultados perjudiciales para los Accionistas, los Administradores
tomardn las medidas correctoras que, en su caso, estimen adecuadas
para eliminar o reducir, en la medida razonablemente posible, la
dilucién o dichos resultados perjudiciales.

Para evitar cualquier duda, el Valor Liquidativo de la Accién de los
Fondos de Activos Liquidos se calculard aplicando un método
basado exclusivamente en el coste amortizado. El Valor Liquidativo
de la Accién de cada Clase de Acciones de cada Fondo se calculard
dividiendo la diferencia entre el valor total de los activos del Fondo
atribuibles a dicha Clase y el valor de los pasivos atribuibles a dicha
Clase por el nimero total de las Acciones en circulacién
correspondientes a dicha Clase en cada Dfa de Negociacién.

El Patrimonio Neto de la Sociedad se establecerd de conformidad
con el Articulo 11 de los Estatutos de la Sociedad que establece,
entre otras cosas, los criterios de valoracién siguientes:

Para todos los Fondos:

a) el efectivo en caja o en bancos, los pagarés y efectos a la vista, las
cuentas a cobrar, los gastos anticipados y los dividendos en
metdlico e intereses declarados o devengados con arreglo a lo
anteriormente expuesto pero no cobrados se valorardn por el
importe integro de los mismos, a menos que en algin caso se
considere improbable la percepcién o cobro integro del mismo,
en cuyo caso su valor se determinard tras aplicarse el descuento
que pueda considerarse oportuno en ese caso para reflejar el
valor real de los mismos;

b) los valores cotizados en una bolsa reconocida o negociados en
cualquier otro Mercado Regulado (tal como se define este
término en el Anexo A) se valorardn al ltimo cambio disponible
0, en caso de cotizar en varios mercados, a los tltimos cambios
disponibles en el mercado que sea el principal mercado de
negociacién del correspondiente valor. En el supuesto de que los
tltimos cambios disponibles no fuesen representativos del valor
de mercado ajustado de los valores considerados, el valor de
dichos activos se establecerd sobre la base de su precio de venta
razonablemente previsible, que deberd estimarse con prudencia
y de buena fe de conformidad con los procedimientos fijados
por los Administradores;

o) los valores no cotizados ni negociados en bolsas o Mercados
Regulados se valorardn sobre la base de su precio de venta
razonablemente previsible, determinado prudentemente y de
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buena fe de conformidad con los procedimientos fijados por los
Administradores;

d) el valor de liquidacién de los contratos de futuros o de opciones,
que no se negocien en bolsas ni en otros mercados organizados
serd su valor de liquidacion neto determinado, con sujecién a las
normas establecidas por los Administradores, con arreglo a bases
aplicadas de manera uniforme a los diferentes tipos de contratos.
El valor de liquidacion de los contratos de futuros o de opciones
negociados en bolsas o en otros mercados organizados se basard
en los ultimos precios disponibles de dichos contratos en las
bolsas y mercados organizados en los que la Sociedad negocie
con cada uno de dichos contratos de futuros o de opciones, bien
entendido que si un determinado contrato de futuros o de
opciones no pudiera liquidarse en el dfa con respecto al cual se
calcule el patrimonio neto, la base aplicable a la determinacién
del valor de liquidacién de dicho contrato serd el valor que los
Administradores puedan considerar equitativo y razonable;

€

N

todos los demds valores y otros activos se valorardn a sus
respectivos valores ajustados, tal como se establezcan de buena fe
de conformidad con los procedimientos fijados por los
Administradores;

f) las permutas financieras de tipos de interés se valorardn a su
valor de mercado calculado por referencia a la curva de tipos de
interés aplicable. Las permutas financieras de {ndices e
instrumentos financieros se valorardn a su valor de mercado
calculado por referencia al indice o instrumento financiero
aplicable. La valoracién de los contratos de permuta financiera
sobre indices o instrumentos financieros se realizard sobre la base
del valor de mercado de dichas operaciones de permuta
financiera, determinado de buena fe de conformidad con los
procedimientos establecidos por los Administradores. El valor
de las permutas financieras del riesgo de crédito se establecerd
por referencia al correspondiente instrumento de deuda,

método de valoracién

aplicando  periédicamente un

transparente y reconocido.

En principio, los Fondos de que se trate mantendrdn en sus
respectivas carteras, hasta sus respectivas fechas de vencimiento o
enajenacién, las inversiones determinadas por el método de
amortizacién de costes. El valor de todos los activos de un Fondo
no expresados en la Moneda de Referencia se convertird a la
Moneda de Referencia al dltimo tipo de cambio disponible vigente
en un mercado reconocido en el momento de valoracién.

El Patrimonio Neto de la Sociedad equivaldrd, en todo momento,
a la suma de los Patrimonios Netos de todos los Fondos
convertidos, en caso de ser necesario, a Délares estadounidenses al
dltimo tipo de cambio disponible vigente en un mercado
reconocido en el correspondiente momento de valoracién.
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SUSPENSION TEMPORAL DEL CALCULO DEL VALOR
LIQUIDATIVO

Conforme a lo dispuesto en el Articulo 12 de los Estatutos, la
Sociedad podr4 suspender el cdlculo del Valor Liquidativo de uno o
varios Fondos, as{ como la emisién, reembolso y conversién de las
Acciones:

a) durante cualquier perfodo (distinto de los perfodos vacacionales)
en que permanezcan cerradas las bolsas o mercados en los que
cotice o se negocie una parte significativa de las inversiones de la
Sociedad atribuibles a dicho Fondo, o durante los cuales se
mantenga suspendida o restringida la contratacién en dichas
bolsas o mercados, siempre que dichas restricciones o
suspensiones afecten a la valoracién de las inversiones de la
Sociedad atribuibles a dicho Fondo cotizadas en dichos
mercados;

b) durante cualquier perfodo en que exista cualquier estado de
cosas que, a juicio de los Administradores, constituya una
situacion de emergencia como resultado de la cual no sea posible
enajenar o valorar los activos pertenecientes a la Sociedad
atribuibles a dicho Fondo;

¢) durante cualquier averfa en los medios de comunicacién o de
cémputo normalmente utilizados para determinar el precio o
valor de cualquiera de las inversiones de dicho Fondo, o los
precios o valoraciones vigentes en cualquier bolsa u otros
mercados correspondientes a los activos atribuibles a dicho
Fondo;

d) durante los periodos en los que la Sociedad no pueda repatriar
fondos destinados a efectuar pagos con ocasiéon de los
reembolsos de Acciones de dicho Fondo, o durante los cuales
cualquier transferencia de fondos relacionada con la adquisicién
o0 enajenacién de activos financieros, o con los pagos exigibles
con ocasién de los reembolsos de Acciones no pueda efectuarse,
en opinién de los Administradores, a los tipos de cambio
normales;

e) cuando, por cualquier motivo, no pueda determinarse con la
debida prontitud y exactitud los precios de las inversiones
pertenecientes a la Sociedad que sean atribuibles a dicho Fondo;

f) durante los perfodos en los que no pueda determinarse con
exactitud el Patrimonio Neto de cualquier filial de la Sociedad;

g) con ocasién de la publicacién de un aviso de convocatoria de
una Junta General de Accionistas con objeto de acordar la
disolucién de la Sociedad.

La suspension del cdlculo del Valor Liquidativo decretada en
relacién con un Fondo no afectard al cdlculo del Valor Liquidativo
de la Accién, ni a la emisidn, conversién y reembolso de las
Acciones de los restantes Fondos.

Todas las solicitudes de suscripcidn, reembolso o conversién serdn
irrevocables, excepto cuando se suspenda el cdlculo del Valor
Liquidativo.

La notificacién relativa al inicio y término de cualquier periodo de
suspensién se publicard en un diario de Luxemburgo y en los demds
diarios que puedan establecer los Administradores. Se efectuard
asimismo una notificacién en tal sentido a los solicitantes o, en su
caso, Accionistas que soliciten la suscripcién, conversién o
reembolso de las Acciones de los Fondos afectados.
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2.8 Conflictos de intereses y “soft commission”
(intercambio de negocio por servicios)

De conformidad con las directrices establecidas por los
Administradores, el Asesor de Inversiones es el principal
responsable de la ejecucién de las operaciones financieras de cada
Fondo y de la asignacién de los corretajes. La Sociedad no estard
obligada a tratar con intermediarios o grupos de intermediarios
concretos a la hora de ejecutar operaciones sobre los valores en
cartera. No obstante, la Sociedad tiene previsto realizar una parte
sustancial de las operaciones de la cartera a través del Asesor de
Inversiones, el Distribuidor, los Subasesores, o de cualquiera de sus
empresas asociadas, o de determinados distribuidores designados
por el Distribuidor. Dichas operaciones pueden estar sujetas a
comisiones o diferenciales que podrén no ser los mds bajos

disponibles.

Los intermediarios que proporcionen al Asesor de Inversiones
servicios de andlisis financiero suplementario y otros servicios
conexos podrdn recibir érdenes de operaciones cursadas por la
Sociedad. La

complementaria y no sustitutiva de los servicios a cuya prestaciéon

informacién de este modo obtenida serd
esté obligado el Asesor de Inversiones con arreglo al Contrato de
Asesoramiento de Inversiones, y los gastos del Asesor de Inversiones
no se verdn necesariamente reducidos como consecuencia de la
recepcién de dicha informacién suplementaria. A pesar de que los
servicios recibidos no podrdn utilizarse en beneficio de todos los
Fondos, el Asesor de Inversiones considera que dichos servicios
constituirdn, en su conjunto, una ayuda importante a la hora de
observar sus competencias de inversién frente a la Sociedad.

Los valores en poder de un Fondo podrdn hallarse también en
poder de otro Fondo o de otros fondos o clientes de asesoramiento
de inversiones para los que el Asesor de Inversiones o sus asociadas
actden en calidad de asesores. Los valores podrdn encontrarse en
poder de un Fondo y de otros clientes del Asesor de Inversiones o
de sus asociadas, o constituir una inversién adecuada para todos
ellos. Debido a la diversidad de objetivos y a otros factores, un
mismo valor podrd comprarse por cuenta de uno o mds clientes
coincidiendo con la venta del mismo valor por uno o varios de
dichos clientes. Cuando se considere realizar, de forma simultinea
o précticamente simultdnea, compras o ventas de valores por cuenta
de un Fondo o de otros clientes para los que el Asesor de
Inversiones actde en calidad de asesor, las operaciones sobre dichos
valores se efectuardn, siempre que sea posible, en condiciones que
puedan considerarse equitativas para todos ellos. En determinados
casos, podrd suceder que las compras y ventas de valores en poder
de los Fondos por cuenta de uno o varios clientes afecten
negativamente a otros clientes.

Dado que el Asesor de Inversiones o sus asociadas pueden gestionar
activos por cuenta de otras sociedades de inversién, instrumentos de
inversién colectiva y/u otras cuentas (incluyendo clientes
institucionales, planes de pensiones y algunas personas fisicas de
elevado patrimonio), podria existir un incentivo para discriminar

entre clientes. En consecuencia, esta situacién podria derivar en
potenciales conflictos de intereses. Por ejemplo, el Asesor de
Inversiones o sus asociadas podrian percibir comisiones de algunas
cuentas superiores a las que obtienen de un determinado Fondo o
ingresar comisiones en funcién de resultados de esas cuentas. En
estos casos, la(s) gestora(s) de cartera podrfa(n) inclinarse por
favorecer a sus cuentas de mayor volumen y/o con derecho a
comisiones en funcién de resultados en perjuicio de un
determinado Fondo. Ademds, también podrian surgir potenciales
conflictos de intereses si el Asesor de Inversiones o sus asociadas
mantienen por su propia cuenta inversiones en algunas de estas
cuentas. Estos conflictos también podrian plantearse si las gestoras
de cartera mantuvieran inversiones a titulo personal en dichas
cuentas o cuando algunas de estas cuentas representen opciones de
inversién a disposicién de planes de prestaciones sociales del
personal y/o de planes de retribucién diferida del Asesor de
Inversiones y/o de sus asociadas. Ademds, la gestora de cartera
podria estar interesada en discriminar entre esas mismas cuentas. Si
el Asesor de Inversiones y/o una de sus asociadas gestionan cuentas
con las que se realicen ventas de valores en descubierto del tipo en
las que el Fondo invierte, podria entenderse que el Asesor de
Inversiones y/o sus asociadas estdn perjudicando la rentabilidad del
Fondo en favor de las cuentas que tomen parte en esas ventas en
descubierto, si las mismas hacen caer el valor de los titulos
considerados. El Asesor de Inversiones y/o sus asociadas tienen
instauradas politicas de asignacién de operaciones, asi como otras
politicas y procedimientos razonablemente pensados, en su
opinién, para hacer frente a estos y a otros posibles conflictos de
interés.
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2.9 Politica de dividendos

La Sociedad ofrece Clases de Acciones de Capitalizacidn (Clases A,
Al, AD, AH, AO, B, B1, BD, BH, BO, C, CD, CH, CO, I, 11,
ID, IH, 10, N, ND, NH, NO, §, SD, SO, Z, Z1, ZD, ZH y ZO)
y Clases de Acciones de Reparto (Clases ADX, AHX, AOX, AX,
BDX, BHX, BOX, BX, CHX, COX, CX, IHX, 10X, IX, NHX,
NOX, NX, SOX, SX, ZHX, ZOX y ZX).

Los resultados y plusvalias de cada Fondo relativos a las Acciones de
Clases de Capitalizacidn se reinvertirdn en dicho Fondo. El valor de
las Acciones de cada Clase reflejard la capitalizacién de los
resultados y las plusvalfas. En la actualidad, los Administradores
tienen previsto proponer a la Junta General Ordinaria de
Accionistas la reinversién de los resultados netos del ejercicio
correspondientes a todas esas Clases de Acciones. No obstante, si se
considerase oportuno abonar un dividendo sobre dichas Clases de
Acciones, los Administradores propondrdn a la Junta General de
Accionistas la declaracién de un dividendo con cargo al resultado
financiero neto atribuible a dicha Clase de Acciones y disponible
para su distribucién y/o a las plusvalfas materializadas, una vez
deducidas las minusvalfas materializadas y las plusvalias latentes,
previa deduccién a su vez de las minusvalfas latentes.

En relacién con las Clases de Acciones de Reparto de los Fondos de
Renta Fija, Renta Variable, Asignacién de Activos e Inversién
Alternativa, la Sociedad tiene intencién de declarar dividendos
equivalentes, al menos, al 85% del resultado financiero neto
atribuible a dichas Clases de Acciones. En relacién con las Clases de
Acciones de Reparto de los Fondos de Activos Liquidos, la Sociedad
tiene intencién de declarar dividendos equivalentes al resultado
financiero neto atribuible a dichas Clases, asf como, en su caso, las
plusvalias netas materializadas. En el caso de los Fondos de Activos
Liquidos, dichos dividendos se declarardn, en su caso, en cada Dia
de Negociacién. La declaracién de dividendos en el caso de los
Fondos de Activos Liquidos para las Clases de Acciones de Reparto
(segun corresponda) se hard publica en el domicilio social de la
Sociedad y estard disponible en las oficinas del Agente de
Transmisiones en cada Dia de Negociacién.

En el caso de los Fondos de Renta Variable, Renta Fija, Asignacién
de Activos e Inversién Alternativa, dichos dividendos, si los hubiere,
se devengardn el tltimo Dia de Negociacién de junio y diciembre y
se declarardn el Dia de Negociacién inmediatamente posterior. En
el caso de los Fondos Emerging Markets Corporate Debt Fund y
Euro Strategic Bond Fund, los dividendos que se devenguen se
generardn el dltimo Dia de Negociacién de los meses de marzo,
junio, septiembre y diciembre y serdn declarados al siguiente Dia de
Negociacién. La declaracion de dividendos para las Clases de
Acciones de Reparto (segtn corresponda) de los Fondos de Renta
Variable, Renta Fija, Asignacion de Activos e Inversién Alternativa,
cuando sean emitidas, se hard publica en el domicilio social de la
Sociedad y estard disponible en las oficinas del Agente de
Transmisiones el primer Dia de Negociacién de los meses de julio y
enero, salvo en el caso de los Fondos Emerging Markets Corporate

Debt Fund y Euro Strategic Bond Fund, para los que dicha
declaracién de dividendos, en su caso, se hard publica el primer Dia
de Negociacién de enero, abril, julio y octubre.

Los dividendos que hayan de declararse en dfas que no sean Dias de
Negociacién se acumulardn y declarardn, en el caso de Fondos de
Activos Liquidos, en el Dia de Negociacién inmediatamente
posterior. Los ingresos obtenidos por un Fondo de Renta Variable,
Renta Fija, Asignacién de Activos o Inversién Alternativa en un dfa
que sea un Dia de Negociacidn, se incluirdn en el Patrimonio Neto
de dicho Fondo en el Difa de Negociacién inmediatamente

posterior.

Los dividendos se repartirdn en el dltimo Dia de Negociacién de
cada mes en el caso de los Fondos de Activos Liquidos y en un plazo
de tres Dfas Hdbiles a contar desde la fecha de declaracién de dichos
dividendos y en el caso de los Fondos de Renta Variable, Renta Fija,
Asignacién de Activos e Inversion Alternativa. Los dividendos se
reinvertirdn automdticamente en nuevas Acciones de la Clase de
que se trate, sin ningdn coste, a menos que (i) el Accionista haya
solicitado en el Impreso de Solicitud percibir dichos dividendos en
metdlico; y (ii) el valor de los dividendos a distribuir
correspondientes a dicho mes o semestre, segtin sea el caso, exceda
de 200,00 Délares estadounidenses o el contravalor en Euros o en
Libras esterlinas de 200,00 Délares estadounidenses. Para los
Accionistas que opten por percibir en metdlico los dividendos y
cuyos dividendos acumulados en ese mes o semestre, segtin sea el
caso, excedan de 200,00 Délares estadounidenses o el contravalor
en Furos o en Libras esterlinas de 200,00 Délares estadounidenses,
las Acciones reinvertidas y abonadas durante el mes o semestre,
seglin sea el caso, se recomprardn al Valor Liquidativo aplicable
calculado para el dltimo Dia de Negociacion. El producto se
Moneda de

correspondiente Fondo, o en Libras esterlinas, euros o USD en el

abonard al Accionista en la Referencia del
caso de los Fondos de Renta Variable, de Renta Fija, de Inversién
Alternativa y de Asignacion de Activos cuando el Accionista haya
realizado la inversién inicial en Libras esterlinas, euros o USD,
respectivamente. En el caso de los Accionistas cuyos dividendos
acumulados en ese mes o semestre, segin sea el caso, sean inferiores
a 200,00 Délares estadounidenses o el contravalor en Euros o en
Libras esterlinas de 200,00 Ddlares estadounidenses, los dividendos
se reinvertirdn automdticamente en nuevas Acciones de la Clase de
que se trate, sin ningin coste. Previa peticién de un Accionista, los
Administradores podrdn decidir, a su discrecién, variar o renunciar
al limite por debajo del cual se reinvierte automdticamente un

dividendo devengado.

El Dia de Negociacion aplicable a dichas reinversiones automdticas
serd el dltimo Dia de Negociacién del mes correspondiente en el
caso de los Fondos de Activos Liquidos, el primer Dia de
Negociacién de enero, abril, julio u octubre en el caso de los Fondos
Emerging Markets Corporate Debt Fund y Euro Strategic Bond
Fund y el primer Dia de Negociacion de los meses de enero o julio



en el caso de los restantes Fondos de Renta Variable, Renta Fija,

Asignacién de Activos e Inversién Alternativa.

Se aplica un mecanismo de nivelacién de rendimientos con respecto
a todas las Clases de Acciones de Reparto de todos los Fondos. Para
dichas Clases de Acciones, con la nivelacién los rendimientos por
Accién que se reparten correspondientes a un periodo de reparto no
sufren el impacto de ninguna variacién en el nimero de Acciones
emitidas de esa Clase de Acciones durante ese periodo. El
mecanismo de nivelacién es aplicado por el Agente Administrativo,
que asigna una parte del importe obtenido de las ventas y los costes
de reembolso de Acciones — equivalente, para cada Accién, al
importe de los rendimientos netos no distribuidos de las inversiones
en la fecha de la suscripcién o el reembolso — a rendimientos no
distribuidos.

En el supuesto de que uno o varios Fondos paguen un dividendo,
el pago se efectuard a los Accionistas mediante cheque remitido a la
direccién que figure inscrita en el Libro Registro de Accionistas, o
mediante transferencia bancaria. Se perderdn y revertirdn a la Clase
del Fondo con cargo a la cual resulte exigible el correspondiente
dividendo, los cheques que no se cobren en un plazo de cinco afios.
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2.10 Régimen fiscal

Las manifestaciones sobre fiscalidad que se exponen a continuacién
constituyen una especie de gufa de cardcter general para potenciales
inversores o Accionistas inicamente en relacién con la legislacién y
usos tributarios en vigor en las jurisdicciones sefialadas a la fecha del
presente Folleto y no constituyen un asesoramiento legal o
tributario y recomendamos a los inversores consultar a su propio
asesor juridico y realizar sus propias indagaciones acerca de las
implicaciones fiscales de su inversién. No cabe garantizar que la
situacion fiscal efectiva o la propuesta existente en el momento de
realizarse una inversién vayan a perdurar indefinidamente. Ni la
Sociedad, ni la Filial ni sus asesores responderdn de cualesquiera
pérdidas que pudieran derivarse de las leyes o practicas fiscales en
vigor, o de cambios en éstas, ni en su interpretacién por cualquier
autoridad relevante.

FISCALIDAD DE LA SOCIEDAD EN LUXEMBURGO

Con arreglo a la legislacién actualmente vigente, la Sociedad no estd
sujeta en Luxemburgo a ningtin impuesto sobre los beneficios, ni
los dividendos abonados por la Sociedad estdn gravados por
ninguna retencién fiscal en la fuente luxemburguesa (sin perjuicio
de la seccién posterior relativa a la Directiva de la Unién Europea
en materia de fiscalidad del ahorro).

No obstante, la Sociedad estd sujeta en Luxemburgo a un impuesto
de suscripcidn del 0,01% (zaxe d'abonnement) del Patrimonio Neto
de los Fondos de Activos Liquidos y del 0,05% del Patrimonio
Neto de todos los Fondos, excepto cuando y en la medida en que
determinadas Clases de Acciones de esos otros Fondos tengan
derecho a beneficiarse de un tipo impositivo por suscripcién
reducido del 0,01% en virtud de lo dispuesto en el Articulo 129 de
la Ley de 20 de diciembre de 2002 relativa a instituciones de

inversién colectiva (tal como se describe mds adelante).

La Sociedad tratard de beneficiarse de un tipo impositivo por
suscripcién reducido del 0,01% para las Acciones de las Clases Z,
Z1,7D, ZX, ZHX, 70, ZOX, S, SD, SO, SOX, SX, N, ND, NH,
NHX, NO, NOX y NX cuando la totalidad de la Clase de Acciones
sea mantenida por inversores institucionales segin lo dispuesto en
el Articulo 129 de la Ley de 20 de diciembre de 2002 relativa a
instituciones de inversion colectiva. No obstante, no puede
garantizarse que vaya a obtenerse la ventaja de ese tipo reducido ni
de que, una vez obtenida, vaya a seguir estando disponible en el
futuro.

Este impuesto por suscripcién se paga trimestralmente y se calcula
sobre la base del patrimonio neto del correspondiente Fondo o
Clase de Acciones al cierre del trimestre correspondiente. El
impuesto por suscripcién no serd pagadero por los activos de los
Fondos que contengan inversiones en otras instituciones de
inversién colectiva de Luxemburgo que hayan soportado, a su vez,

el impuesto por suscripcidn.

No se pagard en Luxemburgo ningtn impuesto sobre transmisiones
patrimoniales y actos juridicos documentados, ni de otro tipo con

ocasion de la emisién de Acciones de la Sociedad. Se aplicard una
tasa fija de registro de 75 Euros en caso de modificaciones de los
estatutos de la Sociedad.

Con arreglo a la legislacién vigente,

ningin impuesto

luxemburgués grava las plusvalfas materializadas sobre los activos de

la Sociedad.

La Sociedad se considera en Luxemburgo persona sujeta a
tributacién por el impuesto sobre el valor afiadido (“IVA”), sin
ningin derecho de deduccién de IVA soportado. La exencién del
IVA es aplicable en Luxemburgo a los servicios que tengan la
consideracién de servicios de gestién de fondos. Otros servicios
prestados a la Sociedad podrian estar sujetos al IVA y requerir a la
Sociedad su inscripcién en el registro del IVA de Luxemburgo para
la autoliquidacién del IVA que se considere devengado en
Luxemburgo con respecto a servicios (o, el algunos casos, bienes)
sujetos a tributacién adquiridos en el extranjero.

En principio no devengan IVA en Luxemburgo los pagos que
realice la Sociedad a sus Accionistas, siempre que dichos pagos estén
asociados a su suscripcién de acciones de la Sociedad y no
constituyan la contraprestacion de servicios prestados sujetos al

impuesto.

FISCALIDAD DE LOS ACCIONISTAS EN LUXEMBURGO
Con arreglo a la legislacién vigente, los Accionistas no estén
normalmente sujetos en Luxemburgo a ningin impuesto sobre las
plusvalias o la renta, salvo los Accionistas que sean residentes en
Luxemburgo o que estén establecidos o tengan un representante de
forma permanente en Luxemburgo al cual se le puedan asignar las
Acciones.

La informacién antes facilitada se basa en la legislacién y pricticas
administrativas actualmente vigentes y puede estar sujeta a cambios.

Los Accionistas potenciales deberdn informarse y, en caso necesario,
recabar asesoramiento sobre las leyes y reglamentos (en particular
los relativos a impuestos y a controles de cambios) aplicables a la
suscripcién, compra, posesién, reembolso, conversién 'y
enajenacidn del tipo que sea de las Acciones en el pafs del que sean
nacionales, o en el que tenga establecida su residencia, domicilio o
donde haya sido constituida. Los potenciales Accionistas deberfan
tener presente que la informacién contenida en esta seccién del
Folleto titulada “Régimen fiscal” tan sélo constituye una gufa de
cardcter general y no analiza las consecuencias fiscales especificas a

las que podrian exponerse todos los Potenciales Accionistas.

DISPOSICION GENERAL

Los dividendos, plusvalias e intereses percibidos por la Sociedad
sobre sus inversiones pueden estar sujetos a retenciones fiscales de
tipo variable; dichas retenciones fiscales podrian no ser recuperables.



REGIMEN FISCAL BELGA

La Sociedad se encuentra actualmente en proceso de registro de los
fondos Asian Property, Euro Corporate Bond, Emerging Markets
Debt, Emerging Markets Domestic Debt, Global Convertible
Bond y US Growth Fund en la Comisién Supervisora de la
Actividad Bancaria, Financiera y Aseguradora de Bélgica (la
“CBFA”). Una vez finalizado el registro, la Sociedad quedard
obligada al pago de un impuesto anual, a partir del afio siguiente a
su registro. Este impuesto anual gravard la totalidad del valor
liquidativo de las Acciones que se tengan en Bélgica a 31 de
diciembre del afio precedente. Se entiende que las Acciones se
tienen en Bélgica si son adquiridas a través de la intervencién de un
intermediario financiero belga. El tipo impositivo de este impuesto
es del 0,08% annual. La Sociedad tiene intencién de cargar este
impuesto al Fondo que lo haya devengado; sin embargo no serd
posible imputar especificamente este gasto a los Accionistas belgas,
por lo que el impuesto serd soportado por todoss los Accionistas de
ese Fondo. No estd previsto que el impacto exceda del 0,01% anual

del Fondo.

DIRECTIVA DE LA UNION EUROPEA EN MATERIA DE
FISCALIDAD DE LOS RENDIMIENTOS DEL AHORRO

La Directiva 2003/48/CE del Consejo (la “Directiva de la UE en
materia de fiscalidad del ahorro”) y los convenios relacionados serdn
de aplicacién cuando un agente de pagos domiciliado en un Estado
UE o en
dependientes/asociados o en ciertos Estados terceros realice un
reparto de La Directiva del Consejo 2003/48/EC (la “Directiva de
la UE en materia de fiscalidad del ahorro”) y los convenios

miembro de Ia determinados  territorios

relacionados serdn de aplicacién cuando un agente establecido en
un Estado miembro de la UE o en determinados territorios
dependientes/asociados o en ciertos Estados terceros realice un pago
de intereses, segtin el sentido que se establece en la Directiva de la
UE en materia de fiscalidad del ahorro (lo que incluye el reembolso
de Acciones en relacién a determinados Fondos), a un beneficiario
que sea una persona fisica o una entidad interpuesta (“residual
entity”, segin se describe en el Articulo 4.2 de la Directiva de la UE
en materia de fiscalidad del ahorro) que sea residente o esté
establecido en otro Estado miembro de la UE o en un territorio
dependiente/asociado. En esas circunstancias, el agente de pagos
deberd informar sobre las rentas percibidas por los Accionistas a las
autoridades tributarias pertinentes (el “Método de revelacién de
informacién”). Sin embargo, en un periodo temporal, algunos
Estados miembro de la UE (Luxemburgo y Austria) asi como
algunos otros Estados no miembros de la UE, que han firmado un
acuerdo con los Estados miembro de la UE (Suiza, Liechtestein,
San Marino, Ménaco y Andorra) para la aplicacién de medidas
similares a las de la Directiva de la UE en materia de fiscalidad del
ahorro, pueden retener una cantidad en los pagos de intereses en
lugar de utilizar el Método de revelacién de informacidn, salvo si los
beneficiarios de los pagos de los intereses optan por el Método de
revelacién de informacién. El tipo de dicha retencién es
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actualmente del 20%, y se incrementard hasta el 35% a partir del
1 de julio de 2011. Dicho periodo de transicién finalizard cuando
la Comunidad Europea firme acuerdos para el intercambio de
informacién tras solicitud con distintas jurisdicciones (Suiza,
Liechtestein, San Marino, Ménaco y Andorra) y cuando el Consejo
de la Unién Europea acuerde que lo Estados Unidos estdn
comprometidos con el uso del Método de revelacidén de
Informacién.

La Directiva de la UE en materia de fiscalidad del ahorro y distintos
acuerdos firmados por Luxemburgo y determinados territorios
dependientes/asociados de la Unién Europea han sido plasmados
en la legislacién nacional de Luxemburgo en las leyes de 21 de junio
de 2005 (las “Leyes”) que entraron en vigor el 1 de julio de 2005.
En virtud de las Leyes, un agente de pagos de Luxemburgo (segin
el significado establecido en la Directiva de la UE en materia de
fiscalidad del ahorro) debe realizar una retencién sobre los intereses
y rentas similares segin aqui se define y que hayan sido pagados a
(o en determinadas circunstancias, a beneficio de) una persona
fisica residente o establecida en otro Estado miembro de la UE o
Entidad residual segtin el significado del Articulo 4.2 de la
Directiva de la UE en materia de fiscalidad del ahorro, a menos que
el beneficiario del pago de los intereses decida realizar un
intercambio de informacién. Los intereses, segin se definen en las
Leyes, incluye rentas realizadas tras la venta, reembolso, recompra
de acciones o participaciones en una OICVM luxemburguesa como
la Sociedad, si invierte de forma directa o indirecta mds del 25% de
sus activos en reclamaciones de deudas, tal como entiende la
Directiva citada esta expresién, asi como cualquier rendimiento
derivado de reclamaciones de deudas distribuidos por un OICVM
cuando la inversién en reclamacién de deudas de dicho OICVM
exceda del 15% de sus activos.

Serd de aplicacién el mismo régimen para los pagos a personas
fisicas o Entidades residuales residentes o establecidas en cualquiera
de los territorios dependientes/asociados, es decir, Aruba, Islas
Virgenes Britdnicas, Guernsey, la Isla de Man, Jersey y Montserrat,
asi como las antiguas Antillas Holandesas, es decir, Bonaire,
Curagao, Saba, Sint Eustatius y Sint Maarten.

El 15 de septiembre de 2008 la Comisién Europea remitié un
informe al Consejo de la Unién Europea sobre el funcionamiento de
la Directiva en materia de fiscalidad del ahorro, que inclufa la
recomendacién de la Comisién sobre la necesidad de introducir
cambios en dicha Directiva. El 13 de noviembre de 2008 la Comisién
Europa publicd una propuesta detallada de modificaciones a la
Directiva en materia de fiscalidad del ahorro. El Parlamento Europeo
aprobd una versién modificada de esta propuesta el 24 de abril de
2009. Los Accionistas deben tener en cuenta esta propuesta, cuya
finalidad es mejorar la eficiencia de las medidas establecidas en la
Directiva en materia de fiscalidad del ahorro y extender la aplicacién
de la misma a los pagos de intereses realizados a determinados



62 Morgan Stanley Investment Funds Febrero 2011

instrumentos interpuestos y a los pagos realizados en el marco de
ciertos productos financieros de reciente creacién.

Los Accionistas deben obtener informacién y, en caso necesario,
recabar asesoramiento acerca de las consecuencias que podria tener
sobre sus inversiones lo dispuesto en el Directiva de la UE en
materia de fiscalidad del ahorro.

Las inversiones en créditos (segun se define en la Directiva de la UE
en materia de fiscalidad del ahorro) de los Fondos de Renta Variable
se limitardn al 15% de sus respectivos Patrimonios Netos.

REGIMEN FISCAL DE LA FILIAL

Las plusvalias y los rendimientos de la Filial correspondientes a sus
inversiones en valores indios tributardn con arreglo a la legislacién
y prdcticas fiscales de Mauricio e India, segin se expone a

continuacidn.

a. Consideraciones fiscales relativas a Mauricio

El resumen presentado a continuacién se basa en la legislacién y
usos tributarios en vigor en la fecha de este documento y podria
experimentar cambios.

La Filial ha recibido un Certificado de Residencia Fiscal (“CRE”)
emitido por la Administracién Tributaria de Mauricio (‘MRA”) el
23 de septiembre de 2010, que le da derecho a aplicar algunas
desgravaciones en virtud del tratado vigente.

Las plusvalias estdn exentas del impuesto de Mauricio y los
dividendos pagados por la Filial a la Sociedad estdn exentos en
Mauricio de cualquier tipo de retencién a cuenta de impuestos.

La Filial estd obligada a pagar el impuesto sobre la renta neta
obtenida por la misma, a un tipo del 15%. Sin embargo, su renta
neta puede aplicar una deduccién fiscal equivalente al impuesto
extranjero efectivo al que esté sujeta o, si es superior, al 80% del
impuesto a pagar por sus rendimientos originados en el extranjero,
lo que reduce el tipo impositivo efectivo al 3%.

El CRF se renueva anualmente y la intencidn es que la Filial solicite
su renovacién a las autoridades locales a su caducidad.

b. Consideraciones fiscales relativas a India

El resumen presentado a continuacién se basa en la legislacién y
usos tributarios en vigor en la fecha de este documento y podria
experimentar cambios. Este resumen no pretende ofrecer un andlisis
completo de las consecuencias fiscales que puedan derivarse para la
Filial de la adquisicién, ttularidad y venta de valores indios con
arreglo a la legislacion de India. Se recomienda a los accionistas que
consulten con sus asesores fiscales con respecto a las consecuencias
tributarias derivadas de la propiedad o la enajenacién de Acciones.

Impuesto sobre los beneficios indio
El impuesto sobre los beneficios indio se aplica conforme a lo

dispuesto en la Ley del Impuesto sobre los Beneficios de India (Indian

Income Tax Act; en lo sucesivo, la “ITA”), en su versién modificada
anualmente por la Ley Presupuestaria (Finance Act) de cada afio.

La sujecién al impuesto sobre la renta indio depende de la
condicién en materia de residencia fiscal del contribuyente durante
el ejercicio fiscal y de la naturaleza de las rentas obtenidas. El
¢jercicio fiscal indio transcurre entre el 1 de abril de cada afio y el
31 de marzo, inclusive, del afio siguiente. Una sociedad es residente
en India a efectos de la ITA si estd constituida en India, o si el
control y la direccién de su negocio se ejercen enteramente en
India. Esta previsto que la Filial sea considerada no residente a
efectos de lo dispuesto en dicha Ley.

Con arreglo a lo dispuesto en la ITA, las sociedades consideradas no
residentes a efectos del impuesto sobre los beneficios indio estardn
sujetas a dicho impuesto exclusivamente con respecto a ingresos
procedentes de fuentes situadas en India o a ingresos recibidos en
India. Entre estos ingresos de fuentes indias o percibidos en India se
incluyen los dividendos declarados por sociedades o fondos de
inversién indios, los intereses percibidos sobre instrumentos de deuda
emitidos por sociedades indias y las plusvalias derivadas de la
transmisién de valores indios. Mds adelante se expone el tratamiento
a efectos del impuesto sobre los beneficios indio de los dividendos,

intereses y plusvalfas procedentes de fuentes situadas en India.
yp p

i. Con arreglo a la legislacién vigente, los dividendos declarados por
sociedades indias o por fondos de inversién no tributardn en
manos de accionistas o participes personas juridicas y podrdn
serles abonados a estos sin la prdctica de retencion a cuenta alguna.
La empresa india que paga el dividendo estd sujeta a un
impuesto sobre la distribucién de dividendos a un tipo del
16,995 por ciento del dividendo distribuido. Ademds, los
fondos mutuos, distintos de los orientados a valores de renta
variable, estdn sujetos a un impuesto sobre la distribucién de

dividendos.

ii. Los intereses procedentes de fuentes indias obtenidos por
inversores institucionales extranjeros no residentes tributardn a
un tipo del 21,115% con independencia de la denominacién de

la deuda.

institucional extranjero o una cuenta subsidiaria de un inversor

La Filial deberia ser considerada un inversor

institucional extranjero a estos efectos.

iii. Las ganancias derivadas de la venta de valores (incluidas
acciones) de sociedades indias en poder de no residentes a titulo
de activos de capital estdn normalmente sujetas al impuesto
sobre los beneficios en India. El tratamiento a efectos del
impuesto sobre los beneficios indio de tales plusvalias (as{ como
el tipo aplicado a las mismas) variard en funcién de la naturaleza
de los valores, del periodo de tenencia de la inversién en manos
del no residente y en funcidn a si el impuesto sobre operaciones
con valores no ha sido pagado en la operacién (consultar la
revelacién del impuesto sobre operaciones con valores del
pdrrafo (d) que sigue. Por ejemplo, las plusvalias derivadas de
operaciones con acciones no cotizadas mantenidas por un



inversor institucional extranjero no residente durante un
perfodo igual o inferior a 12 meses tributardn a un tipo del
31,673%. Por su parte, las plusvalfas derivadas de la venta de
acciones no cotizadas mantenidas por un inversor institucional
extranjero no residente durante un periodo superior a 12 meses
tributardn a un tipo del 10,558%.

El impuesto sobre los beneficios aplicado conforme a la ITA a no
residentes podrd ser reducido o suprimido en virtud de lo dispuesto
en cualquier convenio para evitar la doble imposicién aplicable.

Todo no residente en India deberd liquidar su deuda tributaria
correspondiente al ejercicio econdémico antes de poder transferir
cualesquiera sumas al exterior o, en caso de sobrevenir con
anterioridad, antes de las fechas sefialadas para el pago de los
impuestos.

Se ha presentado recientemente ante el Parlamento un Borrador
sobre el Cédigo de tributos directos, en 2010, y que podria cambiar
de forma sustancial el sistema tributario indio si se promulgara. Sin
embargo, las contraprestaciones fiscales indicadas anteriormente se
basan en la Ley sobre el impuesto sobre la renta de India. Esto
puede afectar a la fiscalidad de la Filial en India, pero en esta fase
no queda claro en qué medida podria afectar. La fecha de
implementacién prevista del nuevo Cédigo de tributos es el 1 de
abril de 2011.

c. Convenio entre India y Mauricio

El impuesto sobre los beneficios aplicado conforme a la ITA sobre
ingresos procedentes de fuentes situadas en India obtenidos por un
residente a efectos fiscales en Mauricio podrd ser reducido o
suprimido en virtud del convenio para evitar la doble imposicién
concluido entre India y Mauricio el 24 de agosto de 1982 (el
“Convenio entre India y Mauricio”).

El Consejo Central Indio de Impuestos Directos (‘CBDT; siglas en
inglés de Central Board of Direct Taxes) ha promulgado una circular
(la “Circular 789”) en la que confirma que, si las autoridades
tributarias de Mauricio (la MRA) expiden a favor de una persona
un certificado de residencia fiscal, dicho certificado constituird
prueba de presunciones suficiente para reconocer a dicha persona
los mismos beneficios que corresponderfan a un residente en
Mauricio con arreglo a lo dispuesto en el Convenio entre India y
Mauricio. El Tribunal Supremo de India ha ratificado la validez y
eficacia de esta Circular 789 y declarado que, a la fecha del presente
Folleto, dicha Circular continta siendo vélida y estando en vigor.

Tal como se ha expuesto anteriormente (constltese el apartado
“Consideraciones fiscales relativas a Mauricio”), el CRF debe
renovarse anualmente, La MRA emitird cada ano un CRF a la Filial
al objeto de que ésta pueda continuar disfrutando, a efectos del
impuesto sobre los beneficios indio, de las ventajas emanadas del
Convenio entre India y Mauricio. Estd previsto que la Filial solicite
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en cada ejercicio a la MRA, a través de la FSC, la renovacién del
CRE, antes de la fecha de caducidad del mismo. La solicitud se
tramitard siempre que la Filial esté al corriente del cumplimiento de
todos los requisitos exigidos por la FSC. El CRF mds reciente de la
Filial es de fecha 23 de septiembre de 2010 y es vélido para el
periodo comprendido entre el 14 de septiembre de 2010 hasta el
13 de septiembre de 2011.

Sobre la base de que la Filial continda en posesién de la condicién
de residente a efectos fiscales en Mauricio (y por tanto sigue
disfrutando de los beneficios emanados del Convenio entre India y
Mauricio) y carece de establecimiento permanente en India:

i. Los dividendos percibidos por la Filial y que ésta mantenga en
su poder procedentes de inversiones en las acciones de capital de

sociedades indias estardn exentos de impuestos con arreglo a la

ITA.

ii. Los intereses obtenidos por la Filial de fuentes situadas en India
tributardn por el impuesto sobre los beneficios indio conforme
a lo dispuesto en la ITA (tal y como se ha tratado en el pdrrafo

(b) (ii) anterior.

=

iii. Las plusvalias obtenidas por la Filial de la venta de valores indios
estardn fiscalmente exentas en India con arreglo a lo dispuesto

en el Convenio entre India y Mauricio.

iv. Cualesquiera “ingresos de actividades mercantiles” (excluidos
ingresos en concepto de dividendos, intereses o royalties)
obtenidos por la Filial inicamente quedardn sujetos al impuesto
sobre los beneficios indio en la medida en que dichos ingresos
sean atribuibles a un establecimiento permanente de la Filial en
India. Los ingresos de actividades mercantiles atribuibles a estos
establecimientos tributardn en India a un tipo del 42,23%.
Habida cuenta de que se prevé que la Filial no tendrd un
establecimiento permanente en India, ninguno de dichos
ingresos de actividades mercantiles tendrd que tributar en India.

No existe garantia alguna de que el tratamiento fiscal de las
inversiones de la Filial en India no vaya a verse afectado por posibles
cambios o variaciones en la interpretacién del Convenio entre India
y Mauricio.

d. Impuesto de operaciones sobre valores

Todas las operaciones realizadas en una bolsa reconocida de India
estardn sujetas a un impuesto de operaciones sobre valores
(“Securities transaction tax”), que gravard el valor de la operacién a los
tipos aplicables.

Cuando una compra o venta de acciones ordinarias o de
participaciones de fondos de inversién cerrados orientados a la
renta variable se liquide mediante la entrega o transmisién efectivas
de las acciones o participaciones consideradas, este impuesto de
operaciones sobre valores se aplicard a un tipo del 0,125% y su pago
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correrd a cargo tanto del comprador como del vendedor de dichas
acciones o participaciones. Si dicha venta o compra no se liquidara
mediante una entrega o transmisién efectivas, dicho impuesto se
liquidard a un tipo del 0,025% y su pago serd en este caso por
cuenta del vendedor de las acciones o participaciones de que se
trate. Los vendedores de derivados consistentes en futuros u
opciones deberdn pagar un impuesto de operaciones sobre valores
del 0,017% del precio al que se negocie el futuro o de la prima de
la opcién. Ademds, en caso de ejercicio de las opciones, los
compradores de opciones deberdn pagar un impuesto de
operaciones sobre valores del 0,125% del precio de liquidacién. Los
reembolsos de participaciones de un fondo de inversién abierto
orientado a la renta variable estardn sujetos a este impuesto de
operaciones sobre valores a un tipo del 0,25%.

Dicho impuesto no se aplica a emisiones primarias de acciones
representativas de una participacion en el capital de una sociedad ni
a las operaciones que no se celebren en una bolsa india reconocida.
Tampoco se aplicard a las operaciones sobre valores de deuda.



2.11 Agrupacion de activos

Con fines de gestién eficaz de la cartera, y con sujecién a lo previsto
en los Estatutos de la Sociedad y en las disposiciones legales y
reglamentarias aplicables, los Administradores podrdn invertir y
gestionar de forma conjunta la totalidad o parte de los activos de las
carteras establecidas en dos o mds Fondos (en lo sucesivo, los
“Fondos Participantes”). La cartera resultante de tal agrupacién de
activos estard integrada por liquidez u otros activos (siempre y
cuando éstos sean adecuados en relacién con la politica de inversién
de la cartera agrupada considerada) transmitidos desde los Fondos
Participantes. A partir de entonces, los Administradores podrdn
realizar nuevas transmisiones a la cartera agrupada cuando lo
consideren oportuno. También podrdn revertirse activos a un
Fondo Participante hasta el limite de la participacién de la Clase de
Accién correspondiente. La Cuota de cada Fondo Participante en
una cartera de activos agrupada se determinard por referencia a las
partes alicuotas nocionales en las que se divide la cartera agrupada.
En el momento de creacién de la cartera agrupada, los
Administradores determinardn, a su entera discrecién, el valor
inicial de las partes alicuotas nocionales (que se cifrardn en la
moneda que los Administradores estimen adecuado) y las asignardn
a los Fondos Participantes en proporcién al importe de liquidez (o
al valor de otros activos) aportado por cada uno de ellos.
Posteriormente, el valor de la parte alicuota nocional se determinard
dividiendo el patrimonio neto de la cartera agrupada entre el
ntmero de partes alicuotas nocionales en vigor en cada momento.

Cada vez que se aporten o se retiren liquidez o activos adicionales
de una cartera agrupada, las partes alicuotas asignadas al Fondo
Participante correspondiente aumentardn o disminuirdn, segin el
caso, en el nimero que resulte de dividir el importe de liquidez o el
valor de los activos aportados o retirados entre el valor vigente de la
parte alicuota. Si la aportacién se hace en efectivo, su importe a los
efectos de este cdlculo se minorard en la suma que los
Administradores estimen adecuada al objeto de cubrir las
obligaciones fiscales y los costes de negociacién y adquisicién que se
deriven para la Sociedad de la inversién del efectivo recibido; en el
caso de retirada de efectivo, se afiadird un suplemento para reflejar
los costes que podrfan soportarse al realizar los valores u otros
activos que formen parte de la cartera agrupada.

Los ingresos en concepto de dividendos, intereses y otros repartos
que se perciban en relacién con los activos de una cartera agrupada
se abonardn inmediatamente a los Fondos Participantes en
proporcién a sus respectivas cuotas en la cartera en el momento de
la percepcién de los mismos. A la disolucién de la Sociedad, los
activos de una cartera agrupada se distribuirdn entre los Fondos
Participantes en proporcién a sus respectivas cuotas en la cartera.

En todo acuerdo de agrupacion de activos, el Depositario deberd ser
capaz de determinar permanentemente el Fondo Participante al que
pertenece cada uno de los activos.
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Seccion 3
3.1 Informacién general

LAS ACCIONES

Dentro de una Clase dada, las Acciones de cada uno de los Fondos
son libremente transmisibles (con la salvedad de que no podrin
transmitirse a Personas No Autorizadas). Los Accionistas podrdn
convertir la totalidad o parte de sus Acciones de un Fondo en otras
Clases de Acciones de ese Fondo o en la misma Clase de Acciones,
u otras Clases de Acciones, de otros Fondos, siempre que el
Accionista cumpla los criterios de admisibilidad de la Clase de
Accién en la cual estén convirtiendo Acciones, detallados en la
Seccién 2.1. Desde su emisién, las Acciones dan derecho a
participar equitativamente en los beneficios y dividendos del Fondo
atribuibles a la correspondiente Clase de Acciones, asi como en el
haber resultante de la liquidacién de dicho Fondo.

Las Acciones no incorporan derechos preferentes ni de naturaleza
andloga. Cada Accidn, sea cual fuere la Clase a la que pertenezca o
su Valor Liquidativo, da derecho a un voto en toda Junta General
de Accionistas. Las Acciones se emiten sin valor nominal y deben
hallarse integramente desembolsadas.

ADMISION A COTIZACION EN LA BOLSA DE
LUXEMBURGO

Podrdn ser admitidas a cotizacién en la Bolsa de Luxemburgo las
Clases de

Administradores.

Acciones que oportunamente determinen los

CODIGOS ISIN
Los cédigos ISIN de las distintas clases de Acciones de
la Sociedad

www.morganstanleyinvestmentfunds.com.

pueden obtenerse a través de

EUROCLEAR Y CLEARSTREAM
Las siguientes Clases de Acciones no podrdn negociarse a través de
Euroclear: Acciones de las Clases ADX, AHX, AX, B, BDX, BH,
BHX, BX, C, CH, CHX, CX, IHX, IX, N, NH, NHX, NX, S, SX,
ZHX, ZO, ZOX y ZX de todos los Fondos, y las Clases de Acciones
de los Fondos de Activos Liquidos.

Las siguientes Clases de Acciones no podrdn negociarse a través de
Clearstream: Acciones de las Clases B, BDX, BH, BHX, BX, C,
CH, CHX, CX, N, NH, NHX, NX, S y SX y todas las Clases de

Acciones de reparto de los Fondos de Activos Liquidos.

Si un Accionista mantiene sus Acciones a través de Euroclear, no
podrd poseer fracciones de Acciones. Asi, por ejemplo, si un
Accionista transfiere Acciones a una cuenta de Euroclear, dichas
Acciones se redondeardn por defecto hasta la Accién entera mds
préxima, y la Sociedad podrd recomprar las fracciones de Acciones
que resten una vez completada la transferencia pagando al
Accionistas los importes correspondientes a dicho reembolso.

LA SOCIEDAD

La Sociedad se constituyd el 21 de noviembre de 1988, con arreglo
a la legislacién del Gran Ducado de Luxemburgo, por tiempo
indefinido, como una “société d'investissement & capital variable’
(SICAV). El capital minimo de la Sociedad no podrd ser en ningtin
caso inferior al contravalor en Délares estadounidenses de
1.250.000,00 Euros.

Los Estatutos se encuentran depositados en la Registro Mercantil de
Luxemburgo y fueron publicados en el Recueil des Sociétés er
Associations (en lo sucesivo, el “Mémorial”) el 11 de enero de 1989.
La Sociedad ha sido inscrita con el nimero B 29192 en el Registro
Mercantil de Luxemburgo.

En una junta celebrada el 28 de noviembre de 2005, la Sociedad se
sujetd a lo dispuesto en la Parte I de la Ley de 20 de diciembre de
2002 relativa a instituciones de inversién colectiva, en su versién
modificada, de transposicién de las Directivas 2001/107/CEE y
2001/108/CEE. Los Estatutos de la Sociedad fueron modificados
por tltima vez en una junta extraordinaria celebrada el 1 de julio de
2008. Las modificaciones correspondientes fueron publicadas en el
M¢émorial de 30 de julio de 2008.

Los Administradores mantendrdn para cada Fondo un conjunto
independiente de activos. En las relaciones entre los Accionistas,
cada conjunto de activos se invertird en beneficio exclusivo del

Fondo de que se trate.

Los activos de la Sociedad se mantendrdn segregados entre los
distintos Fondos que la integran, de modo que los acreedores sélo
podrdn a actuar judicialmente contra el patrimonio de cada Fondo
individual.

LOS ADMINISTRADORES DE LA SOCIEDAD

Los Administradores de la Sociedad responden del conjunto de la
politica de inversién, de los objetivos y gestién de la Sociedad, asi
como de su administracién.

Los administradores que no sean Administradores, directivos o
empleados del Asesor de Inversiones o de cualquier asociada
tendrdn derecho a percibir de la Sociedad una remuneracién tal
como se indica en el Informe Anual.

MIEMBROS DE LA DIRECCION DE LA SOCIEDAD

Los Administradores han nombrado a dos miembros de la
Direccién de conformidad con los requisitos que establece la Ley de
20 de diciembre de 2002 relativa a instituciones de inversién

colectiva.

FILIAL

Los Administradores de Morgan Stanley SICAV (Mauricius)
Limited (la “Filial”), cuyos nombres aparecen al final de esta seccién
3.1, “Informacién general”, en el apartado “Administradores de la



Filial”, asumen la responsabilidad de la informacién contenida en
esta seccién del Folleto. Al leal saber y entender de los
Administradores de la Filial (que han realizado todas las actuaciones
necesarias para ello), la informacién contenida en esta seccién
refleja fielmente la realidad y no omite nada que pudiera afectar al
alcance de dicha informacién. Salvo cuando se indique otra cosa, las
opiniones expresadas en esta seccién son las de los Administradores

de la Filial.

La FSC de Mauricio ha concedido una Licencia de Negocio Global,
Categoria 1, a la Filial de acuerdo con la Financial Services Act (ley
de servicios financieros) de 2007 (actualmente en vigor en
Mauricio). Debe entenderse claramente que, con la concesion de
esta licencia, la FSC de Mauricio no se pronuncia sobre la exactitud
del contenido de esta seccién ni garantiza la correccién de ninguna
informacién dada u opinién expresada con respecto a la Filial.

La Sociedad no estd protegida por ningin mecanismo legal de
compensacion en Mauricio para el supuesto de quiebra de la Filial.

El Fondo Indian Equity Fund invierte actualmente a través de la
Filial. La Filial se constituyd el 14 de agosto de 2006 con el cardcter
de sociedad de inversién privada, de tipo abierto, de acuerdo con la
legislacién de Mauricio y es una filial totalmente participada de la

Sociedad.

Tras un cambio en la legislacién de Mauricio, la Filial ha solicitado
y obtenido autorizacién de la FSC de Mauricio para operar como
institucién de inversién colectiva (autorizacién otorgada al amparo
del articulo 97 de la Securities Act de 2005, modificada por la
Securities (Amendment) Act de 2007 (ley de valores mobiliarios, en
adelante, la Ley de 2005), actualmente en vigor en Mauricio.
Asimismo, la Filial ha obtenido autorizacién para operar como
Fondo Experto conforme a la norma Regulation 69 de The
Securities (Collective Investment Schemes and Close-End Funds)
Regulations de 2008 (reglamento regulador de instituciones de
inversién colectiva y fondos cerrados, en adelante, el Reglamento de
2008), actualmente en vigor en Mauricio.

Solo podrdn cursarse solicitudes de suscripcién de acciones de la
Filial por Inversores Expertos, tal como se entiende esta expresion
en el Reglamento de 2008, y que es como sigue:

Un Inversor Experto es aquel inversor que realiza una inversién
inicial, por cuenta propia, de no menos de 100.000 USD, o bien
un inversor sofisticado, a tenor de lo previsto en la Ley de 2005, o
cualquier otro tipo especifico de inversor definido en cualquier otra
legislacién, e incluye:

a) el Gobierno de Mauricio;

b) una autoridad administrativa o un organismo creado por
disposicién legal con un fin publico;
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¢) una sociedad cuyas acciones son propiedad {ntegramente del
Gobierno de Mauricio o de u organismo mencionado en el

punto (b);

d) el gobierno de un pais extranjero, o un departamento o servicio

de dicho gobierno;

e) un banco en el sentido de la Banking Act (ley reguladora de la
banca) de 2004 de Mauricio;

f) una sociedad gestora de una institucién de inversion colectiva
(con licencia emitida conforme a la Ley de 2005);

g) una aseguradora autorizada conforme a la Insurance Act de
2005, actualmente en vigor en Mauricio;

h) un asesor de inversiones que tenga una licencia para esa
actividad emitida por la FSC de Mauricio;

i) un intermediario financiero que tenga una licencia para esa
actividad emitida por la FSC de Mauricio;

j) una persona declarada por la FSC inversor sofisticado.

La moneda de referencia es el USD. El objeto social de la Filial es
realizar actividades de inversién exclusivamente en representacion
de la Sociedad en relacién con el Indian Equity Fund.

Compete a los administradores de la Sociedad determinar la
politica general de inversidn y los objetivos de la Filial, gestionar la
Filial y responder de su administracién. Las inversiones se realizan
a través de la Filial para facilitar la gestidn eficiente del Indian
Equity Fund.

Las inversiones subyacentes de la Filial cumplen las directrices y
restricciones de inversién aplicables a la Sociedad.

Los costes y gastos soportados por la Filial se imputardn al Indian
Equity Fund, que invertird sus activos a través de la Filial.

De conformidad con los requisitos de la FSC de Mauricio, todas las
inversiones que se posean fuera de Mauricio deberdn realizarse a
través de una cuenta bancaria abierta en Mauricio.

Con arreglo al contrato celebrado el 31 de enero de 1997 (en su
versién modificada), el Asesor de Inversiones presta a la Filial
servicios de gestién y asesoramiento de inversiones. El Asesor de
Inversiones ha obtenido autorizacién de la Securities and Exchange
Board of India y del Reserve Bank of India para invertir en India,
en calidad de Foreign Institutional Investor (“FII”, Inversor
Institucional Extranjero), en representacién de cuentas de cliente
autorizadas. La Filial estd registrada como una subcuenta de FII de
la licencia del Asesor de Inversiones y ha recibido autorizacién para
invertir en valores de India.

Al tratarse de un inversor extranjero no indio, la Filial, con arreglo

a la legislacién de India, deberd servirse de un banco remitente en
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India para todas las transferencias de efectivo tanto entrantes como
salientes de India. La Filial ha nombrado a HSBC Mumbai su
banco remitente en India (que puede tener obligaciones de
presentacién de informacién al Reserve Bank of India en relacién
con la tramitacién de dichas operaciones).

El Depositario ha sido nombrado depositario de la Filial y la
totalidad de la tesorerfa, valores y otros activos de la Filial serdn
mantenidos por el Depositario (o sus bancos corresponsales) en
representacién de la Sociedad.

Con arreglo a un contrato celebrado el 15 de septiembre de 2006,
la Filial ha nombrado a Multiconsult Limited para que desempefie
las funciones de agente administrativo y de secretarfa y registro de
la Filial.

En calidad de filial integramente participada de la Sociedad, todos
los activos y pasivos, asi como ingresos y gastos, de la Filial se
consolidan en el balance y en la cuenta de pérdidas y ganancias de
la Sociedad. Todas las inversiones financieras de la Filial se exponen

en las cuentas y estados financieros de la Sociedad.

La Filial soporta y paga determinadas comisiones y gastos en
relacién con su actividad inversora en India. Dichas comisiones y
gastos pueden incluir comisiones y costes de corretaje, costes de
transaccién asociados con conversiones monetarias entre rupias
indias y ddlares estadounidenses, comisiones soportadas por su
representante, tasas de registro de sociedades e impuestos asociados
con el establecimiento y operacién de la Filial.

ASESOR DE INVERSIONES

Los Administradores de la Sociedad (y, en su caso, de la Filial)
responden de la fijacién de las politicas de inversién de los Fondos
y de la gestién global de la Sociedad, asi como de su administracidn.

Un Asesor de Inversiones (el “Asesor de Inversiones”) asiste a los
Administradores en el establecimiento de dichas politicas de

inversién.

Con arreglo a lo estipulado en un contrato de 31 de enero de 1997
(en su version modificada), Morgan Stanley Investment Management
Inc., con domicilio en 522 Fifth Avenue, Nueva York, NY 10036,
EE.UU. ha sido designado Asesor de Inversiones encargado de
brindar a la Sociedad y, en su caso, a la Filial asesoramiento
relacionado con la gestién diaria de los distintos Fondos. En
contraprestacién por sus servicios, el Asesor de Inversiones percibe
una comisién anual, pagadera mensualmente, segtin se especifica en
la seccién 2.5, “Comisiones y gastos” del presente Folleto.

Con arreglo a lo estipulado en el contrato celebrado entre la
Sociedad, la Filial y el Asesor de Inversiones, dicho contrato tendrd
una duracién indefinida y podrd ser resuelto por cualquiera de las
partes mediante notificacién por escrito efectuada con una
antelacién minima de tres meses.

El Asesor de Inversiones ha sido designado para asesorar a la
Sociedad y a la Filial, en su caso, y, con sujecién al control y
supervisién de la Sociedad y, en su caso, de la Filial, brindar
asesoramiento relacionado con la gestién diaria de los distintos
Fondos.

Con sujecién a una delegacién expresa concedida por los
Administradores de la Sociedad y la Filial, el Asesor de Inversiones
podrd, de conformidad con lo estipulado en el mencionado
contrato, comprar y vender, todos los dias y bajo la supervisién
general de los Administradores, valores en calidad de agente de la
Sociedad o, en su caso, de la Filial y, de cualquier otro modo,
gestionar las carteras de los distintos Fondos en nombre y por
cuenta de la Sociedad y la Filial respecto a operaciones concretas.

Durante la vigencia de dicha delegacién expresa, el Asesor de
Inversiones estard autorizado para actuar por cuenta de la Sociedad
y la Filial y para seleccionar intermediarios, agentes y sociedades de
valores con los que efectuar operaciones, y facilitard a los
Administradores los informes que puedan solicitar.

Sin perjuicio de la previa autorizacién de los Administradores y de
la CSSE el Asesor de Inversiones podrd delegar cualquiera de sus
competencias en terceros. No obstante, el Asesor de Inversiones
continuard respondiendo, en tltima instancia, del correcto
cumplimiento por dicho tercero de las competencias de este modo

delegadas.

Morgan Stanley Investment Management Inc., es una filial al 100%
de Morgan Stanley, sociedad constituida en 1980 con arreglo a la
legislacién de Estados Unidos. Actualmente, integran su Consejo de
Administracién los Sres. Edmond Moriarty y Jim Janover.

SUBASESORES

Con arreglo a lo estipulado en un Contrato de Subasesoramiento de
Inversiones de 31 de enero de 1997, el Asesor de Inversiones
designé Subasesor a Morgan Stanley Investment Management
Limited, Londres, para que preste asesoramiento sobre los Fondos
que se acuerden oportunamente.

Con arreglo a lo estipulado en un Contrato de Subasesoramiento de
Inversiones de 31 de enero de 1997, el Asesor de Inversiones
designé Subasesor a Morgan Stanley Investment Management
Company, Singapur, para que preste asesoramiento sobre los
Fondos que se acuerden oportunamente.

Con sujecién a una delegacién expresa concedida por el Asesor de
Inversiones, los Subasesores podrdn, de conformidad con lo
estipulado en los mencionados contratos, comprar y vender, todos
los dias y bajo la supervisién general del Asesor de Inversiones,
valores en calidad de agentes del Asesor de Inversiones y, de
cualquier otro modo, gestionar las carteras de los distintos Fondos
en nombre y por cuenta de la Sociedad respecto a operaciones



concretas. El Asesor de Inversiones abonard las comisiones de cada
Subasesor.

En el domicilio social de la Sociedad puede solicitarse un resumen,
que se incluye también en los informes anual y semestral de la
Sociedad, de los Fondos asesorados actualmente por cada uno de los
Subasesores.

DEPOSITARIO, AGENTE ADMINISTRATIVO Y AGENTE DE
PAGOS

Se ha designado a J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A. depositario
(el “Depositario”) de los activos de la Sociedad y de la Filial que se
hallen en poder del Depositario o de otras entidades depositarias y
agentes que acuerden la Sociedad y la Filial. En concreto, el
Depositario deberd:

a) asegurarse de que las ventas, emisiones, reembolsos y
amortizaciones de las Acciones efectuadas por la Sociedad, o por
cuenta de ésta, se realizan de conformidad con lo dispuesto en la
Ley y en los Estatutos de la Sociedad;

b) asegurarse de que en las operaciones sobre los activos de la
Sociedad y de la Filial se le entreguen las oportunas
contraprestaciones dentro de los plazos habituales; y

) asegurarse de que los resultados de la Sociedad y de la Filial se
aplican de conformidad con lo dispuesto en sus Estatutos.

La designacién del Depositario se rige por un contrato de 1 de abril
de 1998 (en su versién modificada). En virtud de dicho a contrato,
se conffan al Depositario todos los valores, efectivo y demds activos
de la Sociedad y de la Filial. Cualquiera de las partes podrd resolver
este contrato mediante notificacién por escrito efectuada con una
antelacién minima de tres meses.

Con arreglo a un contrato de 1 de abril de 1998 (en su versién
modificada), la Sociedad y la Filial han designado a J.P. Morgan
Bank Luxembourg S.A. su Agente Administrativo y Agente de
Pagos responsable de la determinacién del Valor Liquidativo de la
Accién de los distintos Fondos y del desempefio de otras funciones

administrativas generales.

J.P2. Morgan Bank Luxembourg S.A. es una sociedad anénima
constituida en Luxemburgo el 16 de mayo de 1973, que estd
autorizada para realizar actividades bancarias con arreglo a lo dispuesto
en la legislacién del Gran Ducado de Luxemburgo. El Depositario
cuenta con un capital suscrito {ntegramente desembolsado por
importe de 11 millones de Délares estadounidenses.

AGENTE DE DOMICILIACIONES

Con arreglo a un Contrato de Domiciliacién con fecha de 23 de
marzo de 2009, la Sociedad ha nombrado a Morgan Stanley
Investment Management Limited, sucursal de Luxemburgo, su
Agente de Domiciliaciones para actuar como domicilio social de la
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Sociedad, almacenar su documentacién societaria y desempefiar
otras funciones administrativas relacionadas.

REGISTRADOR Y AGENTE DE TRANSMISIONES

Con arreglo a lo estipulado en un contrato de 31 de enero de 1997
(en su versién modificada), la Sociedad ha designado Registrador y
Agente de Transmisiones a RBC Dexia Investor Services Bank S.A.,
Luxemburgo. El Registrador y Agente de Transmisiones se encarga
de administrar las emisiones, conversiones y reembolsos de
Acciones, de la llevanza de los registros y del desempefio de otras

funciones administrativas.

DISTRIBUIDOR
Morgan Limited (el

“Distribuidor”) actuard en calidad de Distribuidor de las Acciones

Stanley Investment Management
de cada uno de los Fondos con arreglo a lo estipulado en un
contrato de distribucién celebrado con la Sociedad (el “Contrato de
Distribucién”). El

Distribuidor para nombrar subdistribuidores o intermediarios en el

Contrato de Distribucién autoriza al
marco de la distribucién de las Acciones. Las Acciones podrdn
también adquirirse directamente de la Sociedad.

DISOLUCION

La Sociedad fue constituida por tiempo indefinido. No obstante,
podrd disolverse y liquidarse en cualquier momento mediante
acuerdo de la Junta General de Accionistas.

En caso de disolucién, el/los liquidador/es designado/s por los
Accionistas de la Sociedad enajenardn, previo acuerdo con la
Autoridad Supervisora, los activos de la Sociedad en las condiciones
que mejor favorezcan los intereses de los Accionistas. Con sujecion a
las instrucciones cursadas por el/los liquidador/es, el Depositario
distribuird el haber neto resultante de la liquidacién (una vez
deducidos todos los gastos de liquidacién) entre los Accionistas de
cada una de las Clases de Acciones en proporcidn a sus respectivos
derechos. De conformidad con lo dispuesto en la legislacién
luxemburguesa, una vez cerrada la liquidacién, el haber de la
liquidacién correspondiente a las Acciones que no hubiesen sido
presentadas al reembolso quedard depositado, hasta que transcurran
los plazos legales de prescripcidn, en una cuenta de consignacién
abierta en la “Caisse de Consignations”. En el supuesto de producirse
cualquier acontecimiento que exija la liquidacién, quedard sin efecto
toda emisién, reembolso, canje o conversién de las Acciones.

Si el valor del patrimonio de un Fondo o el valor del patrimonio
neto de cualquier Clase de Acciones de un Fondo cayese hasta un
nivel que los Administradores establezcan como el minimo
necesario para que dicho Fondo pueda explotarse de manera
econémicamente eficiente, tal como se dispone en la seccién
“Reembolsos obligatorios”, o si se produjera cualquier cambio en la
situacién econdmica o politica relativa al Fondo considerado que
tuviera consecuencias adversas significativas para las inversiones de
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dicho Fondo, los Administradores podrdn acordar el reembolso
obligatoria de todas las Acciones de las Clases afectadas emitidas en
dicho Fondo al Valor Liquidativo de la Accién (teniendo en cuenta
los precios efectivos de realizacién de las inversiones y los gastos de
enajenacién), calculado al momento de valoracién en el que surta
efecto dicha decisién. La Sociedad notificard por escrito de tal
circunstancia a los Accionistas de las Clases de Acciones afectadas
con anterioridad a la fecha fijada para el reembolso obligatoria.
Dicha notificacién deberd especificar los motivos de dicho
reembolso y el procedimiento aplicable a la misma.

Asimismo, la Junta General de Accionistas de las Clases de Acciones
emitidas en cualquier Fondo, podrd, a propuesta de los
Administradores, recomprar la totalidad de las Acciones de las
Clases afectadas emitidas en dicho Fondo, restituyendo a los
Accionistas el Valor Liquidativo de las Acciones (teniendo en cuenta
los precios efectivos de realizacién de las inversiones y los gastos de
enajenacién) calculado al momento de valoracién en el que surta
efecto dicha decisién. No habrd de observarse en dichas Juntas
Generales de Accionistas requisito de quérum alguno y los acuerdos
se adoptardn por mayorfa simple de los Accionistas que estén
presentes o representados.

Los activos que, en el momento de efectuarse el reembolso, no
pudieran distribuirse a sus beneficiarios serdn confiados al
Depositario por un perfodo de seis meses a contar desde dicho
momento. Transcurrido dicho perfodo, los activos se depositardn en
una cuenta abierta en la “Cuaisse de Consignations” por cuenta de las
personas con derecho sobre los mismos.

Todas las Acciones recompradas serdn amortizadas.

FUSIONES

Si el valor del patrimonio de un Fondo o el valor del patrimonio
neto de cualquier Clase de Acciones de un Fondo cayese, por
cualquier razén, hasta un nivel que los Administradores establezcan
como el minimo necesario para que dicho Fondo o Clase de
Acciones pueda explotarse de manera econémicamente eficiente
(siendo dicha cantidad actualmente de 100 millones de Euros, o su
contravalor en la correspondiente moneda de referencia de dicho
Fondo o Clase de Acciones), o si su patrimonio no alcanzase dicho
nivel, o si se produjera cualquier cambio sustancial en la situacién
politica, econémica o monetaria, o por motivos de racionalizacién
econémica, los Administradores podrdn acordar la aportacién de
los activos de dicho Fondo o Clase de Acciones a los de otro Fondo
o Clase de Acciones existente de la Sociedad, o a los de otra
institucién de inversién colectiva constituida con arreglo a lo
dispuesto en la Parte I de la Ley de 20 de diciembre de 2002 relativa
a instituciones de inversién colectiva, en su versién modificada, o a
los de otro fondo o clase de acciones perteneciente a dicha
institucién de inversién colectiva, y redenominar las Acciones de la
Clase o Clases afectadas como Acciones de otra Clase (después de
efectuar, en caso necesario, una operacién de desdoblamiento o

agrupacion y del pago a los Accionistas del importe correspondiente
a cualquier derecho fraccionario). La Sociedad deberd (i) notificar
por escrito de la fusién a todos los Accionistas del Fondo que vaya
a ser objeto de la fusién con una antelacién minima de un mes,
expirando dicha notificacién el siguiente Dia de Negociacién (en lo
sucesivo, la “Fecha de Vencimiento”), y (ii) proceder a la fusién de
dicho Fondo en un plazo de un mes a contar desde la Fecha de
Vencimiento. Cualquiera de dichas fusiones serd notificada a los
Accionistas por escrito. Los Accionistas podrdn solicitar el
reembolso o conversién gratuita de sus Acciones durante el perfodo
de notificacién de un mes.

No obstante las facultades conferidas a los Administradores en el
parrafo precedente, cualquier fusién de Fondos o Clases de
Acciones de la Sociedad podrd ser aprobada por una Junta General
de los Accionistas de la Clase o Clases de Acciones del Fondo
afectado, o de los Accionistas de la Clase o Clases de Acciones
afectadas, en la cual no habrd de observarse requisito de quérum
alguno y que podrd aprobar la fusién propuesta mediante acuerdo
adoptado por la mayorfa simple de los Accionistas presentes o
representados. Una vez celebrada dicha Junta General de
Accionistas, la Sociedad deberd notificar por escrito de la fusién a
todos los Accionistas del Fondo que vaya a ser objeto de la fusién
con una antelacién minima de un mes, expirando dicha
notificacién el siguiente Dfa de Negociacién (en lo sucesivo, la
“Fecha de Vencimiento”). Los Accionistas podrdn solicitar el
reembolso o conversién gratuita de sus Acciones durante el perfodo
de notificacién de un mes.

JUNTAS GENERALES DE ACCIONISTAS

La Junta General Ordinaria de la Sociedad se celebra en el domicilio
social de la Sociedad el segundo martes de cada mes de mayo a las
10.30 horas.

Los Accionistas de cualquier Clase o Fondo podrdn celebrar, en
cualquier momento, Juntas Generales para decidir sobre asuntos

exclusivamente relacionados con dicho Fondo o Clase.

Los avisos de convocatoria de todas las Juntas Generales de
Accionistas se enviardn por correo a los Accionistas nominativos con
una antelacién minima de ocho dfas a la fecha fijada para la
celebracién de la Junta, a sus respectivas direcciones que figuren
inscritas en el Libro Registro de Accionistas. Dichas convocatorias
deberdn incluir el orden del dfa, la hora y lugar de la Junta, las
condiciones de admisién a la misma y una mencién relativa a los
requisitos de quérum y de mayorfas previstos en la legislacién
luxemburguesa. En la medida en que lo exija la Ley, las convocatorias
se publicardn en el Mémorial y en un diario luxemburgués.

INFORMES ANUALES Y SEMESTRALES
Los informes auditados correspondientes al ejercicio precedente de
la Sociedad, asi como las cuentas consolidadas de la Sociedad, estardn

a disposicion de los Accionistas en el domicilio social de la Sociedad,



del Registrador y Agente de Transmisiones y del Distribuidor,
durante, al menos, los ocho dias inmediatamente anteriores a la fecha
fijada para la celebracién de la Junta General Ordinaria. Asimismo,
en los dos meses siguientes al 30 de junio, podrdn obtenerse también
ejemplares de los informes semestrales no auditados en los mismos
domicilios sociales. Los informes anuales y semestrales también
se encuentran disponibles en el sitio Web de la Sociedad
(http://www.morganstanleyinvestmentfunds.com). El ejercicio
financiero de la Sociedad finaliza el 31 de diciembre de cada afio. La

moneda de referencia de la Sociedad es el délar estadounidense

(USD).

El aviso de convocatoria de la Junta General Ordinaria de Accionistas
ofrecerd a los Accionistas la posibilidad de obtener, previa solicitud,
una versién integra de dichos informes anuales y semestrales sin coste

alguno.

En cumplimiento de la legislacion aplicable, los Accionistas y
terceros podrdn recibir, previa solicitud, informacién adicional
acerca de los valores en poder de los Fondos.

DOCUMENTOS DISPONIBLES PARA SU CONSULTA

Los documentos siguientes podrén consultarse gratuitamente
durante el horario normal de oficina durante cualquier dia de la
semana (excluidos sdbados y festivos), en el domicilio social de la
Sociedad: European Bank and Business Centre, 6B route de Treves,
L-2633 Senningerberg, Gran Ducado de Luxemburgo:

a) los Estatutos de la Sociedad;

b) los Estatutos del Asesor de Inversiones;

o) los contratos significativos mencionados en el presente Folleto;
d) los informes financieros de la Sociedad;

e) el Informe de Gestién de Riesgos de la Sociedad.

Podrén remitirse a los inversores que lo soliciten ejemplares de los
documentos sefialados en las letras (a) y (b).

PROCEDIMIENTO DE TESTAMENTARIA

En caso de fallecimiento de un Accionista, los Administradores se
reservan el derecho de exigir la aportacién de la oportuna
documentacién legal con objeto de acreditar los derechos del
sucesor legal del Accionista.
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Morgan Stanley Investment Funds
Société d'Investissement a Capital Variable R.C.S. Luxembourg B 29192

ADMINISTRADORES DE LA SOCIEDAD

Andrew Mack, Consejero independiente, Reino Unido

Laurence Magloire, Director Ejecutivo,
Morgan Stanley Investment Management Limited, Luxemburgo

William Jones, Consejero independiente, Luxemburgo

Michael Griffin, Consejero independiente, Dublin (Irlanda)

MIEMBROS DE LA DIRECCION

Laurence Magloire, Director Ejecutivo,

Morgan Stanley Investment Management Limited, Sucursal de
Luxemburgo

Bryan Greener, Director Ejecutivo,
Morgan Stanley Investment Management Limited, Reino Unido

ADMINISTRADORES DE LA FILIAL
Deven Coopoosamy, Jefe de Desarrollo de Negocio, CIM Global

Business Companies, Mauricio

Abdool Azize Owasil, Director General, MultiConsult Limited,

Mauricio

Laurence Magloire, Consejero Ejecutivo, Morgan Stanley
Investment Management Limited, Sucursal de Luxemburgo

Andrew Mack, Consejero independiente, Reino Unido

William Jones, Consejero independiente, Luxemburgo



ASESOR DE INVERSIONES DE LA SOCIEDAD
Morgan Stanley Investment Management Inc.

522 Fifth Avenue

Nueva York

NY 10036

Estados Unidos

SUBASESORES

Morgan Stanley Investment Management Limited
25 Cabot Square

Canary Wharf

Londres E14 4QA

Reino Unido

Morgan Stanley Investment Management Company
23 Church Street

16-01 Capital Square

Singapur, 049481

DISTRIBUIDOR

Morgan Stanley Investment Management Limited
25 Cabot Square

Canary Wharf

Londres E14 4QA

Reino Unido

BANCO DEPOSITARIO DE LA SOCIEDAD
J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.

European Bank and Business Centre

6 route de Treves

L-2633 Senningerberg

Gran Ducado de Luxemburgo
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AGENTE ADMINISTRATIVO Y AGENTE DE PAGOS DE LA
SOCIEDAD

J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.

European Bank and Business Centre

6 route de Treves

L-2633 Senningerberg

Gran Ducado de Luxemburgo

AGENTE DE DOMICILIACIONES DE LA SOCIEDAD
Morgan Stanley Investment Management Limited,
Sucursal de Luxemburgo

European Bank and Business Centre

6B route de Treves

L-2633 Senningerberg

Gran Ducado de Luxemburgo

REGISTRADOR Y AGENTE DE TRANSMISIONES DE LA
SOCIEDAD

RBC Dexia Investor Services Bank S.A.

14, Rue Porte de France

1-4360 Esch-sur-Alzette

Gran Ducado de Luxemburgo

AGENTE ADMINISTRATIVO DE LA FILIAL
Multiconsult Limited

5, President John Kennedy Street

Port Louis

Mauricio

AUDITORES DE LA SOCIEDAD
Ernst & Young S.A.

7, Parc d’Activités Syrdall

L-5365 Munsbach

Gran Ducado de Luxemburgo

AUDITORES DE LA FILIAL
Ernst & Young

9th Floor, NeXTeracom Tower I
Cybercity

Ebene

Mauricio

ASESORES JURIDICOS DE LA SOCIEDAD EN MATERIA
DE DERECHO LUXEMBURGUES

Arendt & Medernach

14, rue Erasme

L-2082 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo
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Anexo A
Facultades y limites de inversion

FACULTADES DE INVERSION Y ENDEUDAMIENTO

1. Los Estatutos de la Sociedad autorizan a ésta la inversién en

d) valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario negociados en otros mercados regulados de

valores mobiliarios y otros activos financieros liquidos en tan
amplia medida como autorice la legislacién luxemburguesa. Los
Estatutos establecen que, sin perjuicio de lo dispuesto en la
legislacién, corresponde a los Administradores establecer
cualquier limite de inversién, endeudamiento o pignoracién del
patrimonio de la Sociedad.

En tanto que un Fondo esté registrado para su venta en la
Financial Supervisory Commission (Comisién de Supervision
Financiera) de Taiwédn, el valor total de sus posiciones en
descubierto no compensadas en derivados con fines de cobertura
no podrd superar el valor de mercado total de los
correspondientes valores que posea el Fondo, y la exposicién al
riesgo de sus posiciones no compensadas en derivados a los
efectos de aumentar la eficiencia de inversién no podrd
representar mds del 40% de su Patrimonio Neto. A la hora de
calcular el porcentaje del Patrimonio Neto representado por
estos instrumentos derivados, siempre que un Fondo invierta en
contratos a plazo y/o de permuta financiera sobre divisas con
fines de cobertura, si (i) las correspondientes operaciones de
cobertura estdn directamente vinculadas con los instrumentos
objeto de cobertura, y (ii) el importe y vencimiento de las
operaciones de cobertura no superan el importe y vencimiento
de las inversiones objeto de cobertura, podrd excluirse entonces
del cdlculo del importe invertido en instrumentos derivados el
importe de dichos contratos a plazo y/o de permuta financiera
sobre divisas.

e)

£)

cualquier otro pais de Europa, Asia, Africa, América y
Oceanfa, que operen regularmente y estén reconocidos
y abiertos al publico;

valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario de reciente emision, siempre que las
condiciones de emisién estipulen un compromiso en
virtud del cual se presentard una solicitud de admisién
a cotizacién oficial en una de las bolsas de valores
sefialadas en las letras (a) y (c) precedentes, o de
negociacién  en  mercados  regulados,  de
funcionamiento regular, reconocidos y abiertos al
publico identificados en las letras (b) y (d) anteriores y
dicha admision esté garantizada en el plazo de un afio

a contar desde la emisidén;

participaciones de OICVM y/o de otras IICs a efectos
de lo dispuesto en los guiones primero y segundo del
apartado 2) del articulo 1 de la Directiva
85/611/CEE, en su versién modificada, estén o no
situados en un Estado miembro de la UE, siempre

que:

* dichas otras IICs estén autorizadas con arreglo a
una legislacién que les sujete a una supervisién que
la CSSF considere equivalente a la establecida en el
Derecho comunitario, y que se asegura
suficientemente la  cooperacién  entre las

autoridades;

LIMITES DE INVERSION Y ENDEUDAMIENTO * ¢l nivel de proteccién de los participes de dichas
Las restricciones siguientes se aplicardn a todas las inversiones de la otras IICs sea equiparable al brindado a los
Sociedad, salvo a las inversiones efectuadas por la Sociedad en

cualquier filial al 100%.

participes de un OICVM, vy, en especial, que las
normas sobre segregacion de activos, empréstitos,
préstamos y ventas en descubierto de valores

2. Afectan actualmente a la Sociedad los siguientes limites mobiliarios e instrumentos del mercado monetario

establecidos en la legislacion luxemburguesa y (en su caso) por sean equiparables a los requisitos de la Directiva

los Administradores: 85/611/CEE, en su versién modificada;

2.1  Las inversiones de todos los Fondos consistirdn en: * se informe de la actividad empresarial de dichas

g . otras IICs en un informe semestral y otro anual al
a) valores mobiliarios e instrumentos del mercado

. .. L, . objeto de permitir evaluar los activos asivos
monetario admitidos a cotizacién oficial en una bolsa ) p Y P ’

de valores de un Estado miembro de la Unién Europea resultados 'y operaciones de dichas IICs en el

(la “UE”);

e . ¢ Jos documentos constitutivos de dichos OICVM u
b) valores mobiliarios e instrumentos del mercado

periodo examinado;

=

. . otras IICs cuyas participaciones se prevea adquirir
monetario negociados en otros mercados regulados de yas p p p 4

. no autoricen a invertir, en total, mds de un 10% de
Estados miembros de la UE, que operen regularmente

) . . L1 los activos de dichos organismos (o los de
y estén reconocidos y abiertos al publico;

cualquiera de sus fondos, siempre que se asegure la

¢) valores mobiliarios ¢ instrumentos del mercado observancia frente a terceros del principio de

monetario admitidos a cotizacién oficial en una bolsa segregacién de pasivos entre los diferentes fondos)

de valores de cualquier otro pais de Europa, Asia, en participaciones de otros OICVM o 1ICs;

Africa, América y Oceanfa;



g) depésitos en entidades de crédito que sean a la vista o
respecto a los que se tenga el derecho de retirarlos, con
un vencimiento no superior a 12 meses, siempre y
cuando dicha entidad de crédito tenga su domicilio
social en un Estado miembro de la UE o, si el domicilio
social de dicha entidad de crédito estuviese situado en
un Estado no miembro, que esté sujeta a unas normas
cautelares que la CSSF considere equivalentes a las que
establece el Derecho comunitario;

h) instrumentos financieros derivados, incluidos
instrumentos equivalentes liquidados en efectivo,
negociados en un mercado regulado, y/o instrumentos
financieros derivados negociados en mercados
descentralizados (en lo sucesivo, “derivados OTC”), a

condicién de que:

e el activo subyacente consista en instrumentos de
los mencionados en las letras (a) a (g) anteriores, en
indices financieros, tipos de interés, tipos de
cambio o divisas, en los que la Sociedad pueda

invertir con arreglo a sus objetivos de inversién;

e las contrapartes en las operaciones de derivados
OTC sean entidades sujetas a una supervisién
cautelar, y pertenezcan a las categorias aprobadas

por la CSSF; y,

e los derivados OTC se valoren diariamente,
mediante procedimientos fiables y verificables, y
puedan venderse, liquidarse o cerrarse en cualquier
momento a su valor razonable mediante una
operacién de signo contrario por iniciativa de la

Sociedad;

i) instrumentos del mercado monetario distintos de los
negociados en un mercado regulado, que entren
dentro del 4mbito de aplicacién del Articulo 1 de la
Ley de 20 de diciembre de 2002, relativa a
instituciones de inversién colectiva, en la medida en
que la emisién o el emisor de dichos instrumentos
estén regulados con fines de proteccién de los
inversores y del ahorro, y siempre que dichos
instrumentos estén:

e emitidos o avalados por una administracién
central, regional o local, o por el banco central de
un Estado miembro, el Banco Central Europeo, la
UE o el Banco Europeo de Inversiones, un Estado
no miembro o, cuando se trate de un Estado
federal, por uno de los miembros integrantes de la
federacién, o bien por un organismo internacional
publico al que pertenezca uno o mds Estados
miembros;

2.2

2.3
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e emitidos por una empresa cuyos valores se
negocien en un mercado regulado de los
mencionados en las letras (a), (b) o (c) anteriores;

e emitidos o avalados por una entidad sujeta a
supervisién cautelar conforme a los criterios
definidos por el Derecho comunitario, o por una
entidad sujeta y que actde con arreglo a unas
normas cautelares que, a juicio de la CSSE, sean,
como minimo, tan rigurosas como las establecidas
en el Derecho comunitario; o,

* cmitidos por otras entidades pertenecientes a las
categorfas aprobadas por la CSSE siempre que las
inversiones en estos instrumentos dispongan de
una proteccién de los inversores similar a la
prevista en los incisos primero, segundo o tercero,
y siempre que el emisor sea una sociedad cuyo
capital y reservas asciendan, al menos, a diez
millones de euros y presente y publique sus cuentas
anuales de conformidad con la Directiva
78/660/CEE (1), o una entidad que, dentro de un
grupo de sociedades que incluya a una o varias de
las sociedades enumeradas, se dedique a la
financiacién del grupo, o sea una entidad dedicada
a la financiacién de instrumentos de titulizacién

que se beneficien de una linea de liquidez bancaria.
Ademds, cada Fondo podrd:

Invertir hasta un 10% de su patrimonio neto en valores e
instrumentos del mercado monetario distintos de los

indicados en los subapartados 2.1(a) a (i).

Cada uno de los Fondos podrd invertir en las
participaciones de otro OICVM y/u otras IICs de los
mencionados en el apartado 1(f), siempre que la
inversién total en OICVM u otras IICs no represente mds
del 10% del patrimonio neto de cada uno de los Fondos.
Sin embargo, esta limitacién no se aplica a los Fondos que
sean fondos de fondos y cuya denominacién incluya la
expresién “fondo de fondos”. En el caso de fondos de
fondos, un Fondo podrd adquirir participaciones de
OICVM y/o IICs siempre que no invierta un porcentaje
superior al 20% de sus activos en participaciones de un
mismo OICVM o una misma IIC. El valor conjunto de
las inversiones realizadas por fondos de fondos en
participaciones de IICs distintas de un OICVM no podrd
superar el 30% de los activos del Fondo.

Cuando cada uno de los Fondos adquiera participaciones
de un OICVM y/o de otra IIC, los respectivos activos de
dichas IICs u OICVM no serdn tenidos en cuenta a

efectos de los limites establecidos en el apartado 2.5.
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2.4

2.5

Cuando un Fondo invierta en participaciones de un
OICVM ylo de otras IICs gestionados, directamente o
por delegacién, por la misma sociedad gestora o por
cualquier otra sociedad con la cual la sociedad gestora esté
vinculada en el marco de una comunidad de gestién o de
control, o por una participacién significativa directa o
indirecta (por “una participacién significativa directa o
indirecta” se entenderd la posesién de mds del 10% del
capital o de los derechos de voto), no podrdn cobrarse
comisiones de suscripcién, reembolso y gestién a nivel del
Fondo objetivo a la Sociedad respecto de la inversién en
participaciones de dicho otro OICVM o IIC.

Un Fondo podrd mantener posiciones en activos liquidos
con cardcter accesorio.

Ningin Fondo podrd invertir en un mismo emisor

superando los limites sefialados a continuacién:

a) No podrd invertirse mds del 10% del patrimonio neto
de un Fondo en valores mobiliarios o instrumentos del
mercado monetario emitidos por una misma entidad;

b) No podrd invertirse mds del 20% del patrimonio neto
de un Fondo en depdsitos de la misma entidad;

¢) Con cardcter excepcional, el limite del 10% sefialado
en el primer pdrrafo de este apartado podrd

incrementarse:

e hasta el 35% en el caso de los valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario emitidos o
avalados por un Estado miembro de la UE o por sus
administraciones locales, por un Estado no
miembro, o por un organismo internacional publico
al que pertenezcan uno o mds Estados miembros;

* hasta el 25% en el caso de ciertos valores de deuda
emitidos por una entidad de crédito que tenga su
domicilio social en un Estado miembro de la UE y
que se encuentre sujeta, en virtud de la legislacién
aplicable, a una supervisién publica especifica con
el fin de proteger a los titulares de dichos valores de
deuda. En concreto, las sumas derivadas de la
emisién de dichos valores de deuda deberdn
invertirse, de conformidad con la legislacién
aplicable, en activos que permitan cubrir el servicio
de la deuda hasta la fecha de vencimiento de los
valores y que se destinen, de manera prioritaria, al
pago del principal y de los intereses en caso de
incumplimiento de sus obligaciones por el emisor.
Cuando un Fondo invierta mds del 5% de su
patrimonio neto en valores de deuda de los
mencionados en este apartado, emitidos por un
mismo emisor, el valor total de dichas inversiones
no podrd representar mds del 80% del valor del
patrimonio neto de dicho Fondo.

d) El valor total de todos los valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario de emisores
individuales en los que un Fondo invierta mds del 5%
de su patrimonio neto no podrd representar mds del
40% del valor de su patrimonio neto. Este limite no se
aplica a los depsitos y operaciones de derivados OTC
realizados con entidades financieras sujetas a una
supervisién cautelar. Los valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario mencionados en
los incisos primero y segundo del apartado 2.5(c)
anterior no serdn tenidos en cuenta a efectos de

calcular el limite del 40% establecido en este apartado.

No obstante los limites individuales establecidos en los
apartados 2.5(a) a (d) anteriores, un Fondo no podrd

acumular

e inversiones en valores mobiliarios o instrumentos
del mercado monetario emitidos por un tnico

organismo, y/o
* depésitos hechos con un mismo organismo, y/o

* riesgos resultantes de operaciones de derivados
OTC con una misma entidad,

por un valor superior al 20% de su patrimonio.

En el caso de valores mobiliarios o instrumentos del
mercado monetario que contengan un derivado, éste
deberd tenerse en cuenta a la hora de cumplir los

requisitos establecidos en los limites anteriores.

Los limites establecidos en los apartados 2.5(a) a (d)
anteriores no podrén acumularse, por lo que las
inversiones en valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario emitidos por un mismo organismo, o
en depdsitos ¢ instrumentos derivados de ese mismo
organismo, realizadas con arreglo a lo dispuesto en los
apartados 2.5(a) a (d), nunca podrdn representar en total
mds del 35% del patrimonio neto de un Fondo.

Las sociedades comprendidas en un mismo grupo a
efectos de consolidacién de las cuentas, a efectos de lo
dispuesto en la Directiva 83/349/CEE o de conformidad
con normas de contabilidad internacionales reconocidas,
se considerardn un tnico organismo a la hora de calcular
los limites de inversién establecidos en los apartados
2.5(a) a (d) anteriores.

Un Fondo podrd invertir hasta un 20% de su patrimonio
neto en valores mobiliarios e instrumentos del mercado
Monetario emitidos por el mismo grupo sin perjuicio de
los limites establecidos en el apartado 2.5(a) y en los tres
primeros incisos del apartado 2.5(d) anterior.

Sin perjuicio de los limites fijados en el apartado 2.7 a
continuacion, el limite del 10% previsto en el apartado



2.6

2.7

2.5(a) anterior podrd elevarse hasta un mdximo del 20%
respecto a la inversién en acciones y/o valores de deuda
emitidos por el mismo organismo cuando el objetivo de
la politica de la inversién del Fondo sea replicar la
composicién de cierto indice de valores de renta variable
o fija reconocido por la CSSE atendiendo a lo siguiente:

e la composicién del indice estd suficientemente
diversificada;

* el indice constituye una referencia adecuada para el
mercado al que corresponde;

* se publica de forma adecuada.

El limite serd del 35% cuando asi lo justifiquen
circunstancias excepcionales en el mercado, en particular,
en los mercados regulados en los que predominen
determinados valores mobiliarios o instrumentos del
mercado monetario. Sélo se permite invertir hasta este
limite mdximo en un dnico emisor.

A modo de excepcion cada Fondo esta autorizado
para invertir hasta el 100% de su patrimonio neto en
valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario emitidos o avalados por un Estado
miembro o por sus administraciones locales, por
cualquier otro Estado miembro de la OCDE, o por un
organismo internacional publico al que pertenezcan
uno o mas Estados miembros, siempre que (i) dichos
valores procedan de, al menos, seis emisiones
diferentes y que (ii) los valores procedentes de
cualquiera de dichas emisiones no representen mas
del 30% del patrimonio neto de dicho Fondo.

La Sociedad no podrd adquirir un nimero de acciones
con derecho de voto que le permitan ejercer una
influencia significativa en la gestidon del emisor.

La Sociedad no podrd:

a) adquirir mds del 10% de los valores de deuda de un

mismo emisor;

b

=

adquirir mds del 10% de los valores de deuda de un

mismo emisor;

¢) adquirir méds del 25% de las participaciones de una

misma institucién de inversién colectiva;

d

R

adquirir mds del 10% de los instrumentos del

mercado monetario de un mismo emisor.

Los limites previstos en las letras (b), (c) y (d) anteriores
podrdn no ser respetados en el momento de la adquisicién
si, en ese 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 en circulacién.

2.8

2.9

2.10
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Los limites previstos en los apartados 2.6 y 2.7 no serdn
aplicables con respecto a:

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

b) los valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario emitidos o avalados por Estados no
miembros de la UE;

c) los valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario emitidos por un organismo internacional
publico al que pertenezcan uno o mds Estados
miembros de la UE;

d) los valores mobiliarios mantenidos por un Fondo en el
capital de una sociedad constituida en un Estado no
miembro de la UE que invierta su patrimonio
principalmente en valores emitidos por emisores cuyo
domicilio social se encuentre en ese Estado, en el que
dicha inversién constituya, de acuerdo con su
legislacion, la tnica forma en que el Fondo pueda
invertir en los valores de emisores de ese Estado. No
obstante, esta exencidn sdlo se aplicard cuando dicha
sociedad respete en su politica de inversiones los
limites expuestos en los Articulos 43 y 46 y en los
apartados (1) y (2) del Articulo 48 de la Ley de 20 de
diciembre de 2002, relativa a instituciones de
inversién colectiva. Cuando se superen los limites
previstos en los Articulos 43 y 46 de la mencionada
Ley, el Articulo 49 se aplicard mutatis mutandis;

e) los valores mobiliarios mantenidos por la Sociedad en
el capital de sociedades asociadas que realicen
actividades de  gestién,  asesoramiento y

comercializacién en el pais en el que esté radicada

dicha asociada, con respecto al reembolso de

participaciones a solicitud de los participes, y

exclusivamente por su cuenta.

La Sociedad podrd siempre, en atencién a los intereses de
los accionistas, ejercitar los derechos de suscripcién
incorporados a los valores que formen parte de su
patrimonio.

Si se excediesen los porcentajes mdximos indicados en los
apartados 2.2 a 2.7, por razones que escapen al control de
la Sociedad o como consecuencia del ¢jercicio de derechos
de suscripcidn, la Sociedad deberd realizar, como objetivo
prioritario, operaciones de venta para subsanar esta
situacién, teniendo debidamente en cuenta los intereses

de sus Participes.

Un Fondo podr4 tomar a préstamo sumas representativas
de hasta un 10% de su patrimonio neto total (valorado a
su valor de mercado), siempre que dicho endeudamiento
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2.12

2.13

2.14

2.15

2.16

se contraiga de forma transitoria. No obstante, la
Sociedad podrd adquirir por cuenta de un Fondo divisas
mediante un préstamo cruzado en divisas (“back-to-back
loan”). A efectos de la presente restriccién, no se
considerard endeudamiento los acuerdos de prenda
relacionados con la venta de opciones, o con la compra o
venta de contratos a plazo o de futuros.

La Sociedad no podrd conceder lineas de crédito ni actuar
en calidad de garante a favor de terceros, bien entendido
que a efectos de este limite (i) la adquisicién de valores
mobiliarios, instrumentos del mercado monetario u otros
instrumentos financieros de los mencionados en los
apartados 2.1(f), (h) e (i) anteriores enteramente
desembolsados o no, y (ii) el préstamo autorizado de
valores de la cartera, no se considerardn una concesién de
un préstamo.

La Sociedad se compromete a no llevar a cabo ventas en
descubierto de valores mobiliarios, instrumentos del
mercado monetario u otros instrumentos financieros de
los expuestos en los apartados 2.1(f), (h) e (i) anteriores,
bien entendido que este limite no impedird a la Sociedad
establecer depdsitos ni realizar operaciones relacionadas
con instrumentos financieros derivados permitidos,
dentro de los limites posteriormente mencionados.

El patrimonio de la Sociedad no podrd incluir metales
preciosos o certificados representativos de los mismos o
de materias primas.

La Sociedad no podrd comprar ni vender bienes
inmuebles ni opciones, derechos o intereses en bienes
inmuebles, bien entendido que la Sociedad podrd realizar
inversiones en valores garantizados por bienes inmuebles
o por intereses en los mismos o en valores emitidos por
empresas que inviertan en bienes inmuebles o intereses en
los mismos.

La Sociedad cumplird, ademds, cualesquiera otros limites
exigidos por las autoridades reguladoras en los paises en
los que se comercialicen las Acciones.

La Sociedad no podrd emitir warrants ni otros derechos
que confieran a sus Accionistas el derecho a suscribir
Acciones de la Sociedad.

La Sociedad no podrd invertir mds del 10% del
patrimonio neto de cada Fondo en warrants expresado en
términos del importe total de las primas pagadas.

La Sociedad asumird los riesgos que considere razonables
con vistas a alcanzar el objetivo establecido para cada
Fondo; no obstante, no puede garantizarse la consecucién
de estos objetivos dadas las fluctuaciones de los mercados
y otros riesgos inherentes a la inversién en valores
mobiliarios.

3. DERIVADOS Y TECNICAS E INSTRUMENTOS
FINANCIEROS

3.1

3.2

3.3

3.4

Los Fondos estdn autorizados a emplear instrumentos
derivados y técnicas e instrumentos financieros para fines
de cobertura o de eficaz gestién de la cartera, incluida la
gestién de su duracién, o como parte de sus estrategias de
inversidn, segin se expone en los objetivos de inversién
de los Fondos.

La Sociedad deberd aplicar procedimientos de gestién del
riesgo que le permitan controlar y medir en todo
momento el riesgo asociado a las posiciones y su
contribucién al perfil de riesgo global de la cartera; deberd
aplicar procedimientos que le permitan una evaluacién
precisa e independiente del valor de los instrumentos
derivados OTC. Deberd notificar regularmente a la CSSE,
con arreglo a las normas precisas que ésta establezca, el
tipo de instrumentos derivados empleados, as{ como los
riesgos inherentes a los mismos, los limites cuantitativos y
los métodos elegidos para estimar los riesgos asociados a
las operaciones con instrumentos derivados.

Ademds, la Sociedad estd autorizada a utilizar técnicas e
instrumentos relacionados con valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario, en las condiciones
y dentro de los limites establecidos por la CSSF al objeto
de llevar a cabo una gestion eficiente de la cartera o con
fines de cobertura.

Cuando dichas operaciones lleven aparejado el uso de
instrumentos derivados, estas condiciones y limites
respetardn lo dispuesto en la Ley. Estas operaciones no
apartardn, en circunstancia alguna, a la Sociedad de sus
politicas y limites de inversién.

La Sociedad se asegurard de que la exposicion global al
riesgo asociado a derivados no supere el valor neto total de
un Fondo. La exposicién se calcula teniendo en cuenta el
valor actual de los activos subyacentes, el riesgo
de contraparte, los movimientos previstos del mercado y el
tiempo de que se dispone para liquidar las posiciones.

Como parte de sus politicas de inversién y dentro de los
limites expuestos en los apartados 2.5 (a) a (d) anteriores,
los Fondos podrdn invertir en instrumentos financieros
derivados, siempre que la exposicién a los activos
subyacentes no supere en conjunto los limites de
inversion establecidos en el apartado 2.5. Cuando un
Fondo invierta en instrumentos financieros derivados
basados en indices, dichas inversiones no tendrdn que ser
afadidas a los limites establecidos en el apartado 2.5.

En el caso de valores negociables o instrumentos del
mercado monetario que contengan un derivado, éste
deberd tenerse en cuenta a la hora de cumplir los

requisitos arriba mencionados.



3.5  Elriesgo de contraparte de las operaciones que impliquen
instrumentos derivados OTC no podrd superar el 10% de
los activos de un Fondo cuando la contraparte sea una
institucién crediticia domiciliada en la UE o en un pafs
donde la CSSF considere que la supervision reguladora es
equivalente a la vigente en la UE. En el resto de los casos,
ese limite se establece en el 5%.

4. OPERACIONES DE PRESTAMO DE VALORES Y CON
PACTO DE RECOMPRA (“REPOS”)

Los limites de inversidn descritos en esta seccién no tienen cardcter

exhaustivo, sino que son los principales limites aplicables. Todos los

limites aplicables pueden hallarse en la Circular 08/356 de la CSSE

en su versién oportunamente modificada.

Este tipo de operaciones serdn celebradas exclusivamente con uno o
mds de los siguientes propdsitos concretos: (i) atenuacién del riesgo,
(ii) reducciéon de costes y (iii) generacion de capital o ingresos
adicionales para la Sociedad asumiendo un grado de riesgo que sea
acorde con el perfil de riesgo de la Sociedad y de su correspondiente
Fondo y con las normas de diversificacién del riesgo aplicables a
ellos. Ademds, podrdn llevarse a cabo estas operaciones respecto al
100% de los activos mantenidos por el correspondiente Fondo,
siempre que (i) su volumen sea mantenido en un nivel adecuado o
que la Sociedad tenga derecho a solicitar la devolucién de los valores
prestados de una manera que le permita, en todo momento, atender
sus obligaciones derivadas de reembolsos de acciones y (ii) que estas
operaciones no pongan en peligro la gestién de los activos de la
Sociedad de acuerdo con la politica de inversion del
correspondiente Fondo. Sus riesgos serdn cubiertos por el proceso
de gestidn de riesgos de la Sociedad.

4.1 Operaciones de préstamo de valores
La Sociedad podrd efectuar operaciones de préstamo de
valores siempre y cuando respete las normas siguientes:

4.1.1 La Sociedad podrd prestar valores directamente o
bien a través de un sistema normalizado
organizado por una cdmara de compensacién
reconocida o de un programa de préstamo
organizado por una entidad financiera sujeta a
normas de supervisién prudencial consideradas por
la CSSF equivalentes a las estipuladas en el
Derecho comunitario y especializada en este tipo
de operaciones;

4.1.2 el prestatario debe estar sujeto a normas de
supervisién prudencial consideradas por la CSSF
equivalentes a las estipuladas en el Derecho
comunitario;

4.1.3 el riesgo de contraparte de la Sociedad frente a una
sola contraparte derivado de una o mds operaciones
de préstamo de valores no podrd sobrepasar el
10% de los activos del correspondiente Fondo

4.1.4

4.1.5

4.1.6
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cuando la contraparte sea una entidad financiera
de las descritas en la letra (g) del apartado 2.1
anterior, o el 5% de sus activos en todos los demds

Casos;

como parte de sus operaciones de préstamo, la
Sociedad debe obtener una garantia cuyo valor
deberd ser, durante el plazo de duracién del
contrato de préstamo, al menos equivalente al 90%
del valor total de los titulos prestados (incluidos
intereses, dividendos y eventualmente otros
derechos);

dicha garantfa debe ser recibida antes de o
simultdneamente a la transmisién de los valores
prestados. Cuando los valores sean prestados a
través de los intermediarios citados en el apartado
4.1.1 anterior, la transmisién de los valores
prestados podrd efectuarse antes de recibirse la
garantia si el intermediario en cuestién garantiza el
buen fin de la operacién. La garantia podrd ser
aportada por dicho intermediario en lugar de por
el prestatario;

debe aportarse la garantia bajo la forma de:

i) activos liquidos, como dinero en efectivo,
depdsitos bancarios a corto plazo, instrumentos
del mercado monetario como los definidos en la
Directiva 2007/16/CE, de 19 de marzo de
2007, cartas de crédito y avales a primer
requerimiento emitidos por una entidad de
crédito de primera fila no asociada a la
contraparte;

ii) bonos emitidos o avalados por un Estado
Miembro de la OCDE, o por sus
administraciones territoriales, o por organismos
supranacionales y empresas de dimensién
comunitaria, regional o mundial;

iii) acciones o participaciones emitidas por OICs
del mercado monetario que calculen a diario el
valor liquidativo y tengan un rating de AAA o
equivalente;

iv) acciones o participaciones emitidas por
OICVM que inviertan principalmente en
bonos/acciones citados en las letras (v) y (vi)
siguientes;

v) bonos emitidos o garantizados por emisores de

primera fila con una liquidez adecuada; o

vi) acciones admitidas o negociadas en un mercado
regulado de un Estado miembro de la Unién
Europea o en una bolsa de valores de un Estado
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4.2

Miembro de la OCDE, siempre que esas
acciones figuren incluidas en un indice principal;

4.1.7 la garantia aportada bajo cualquier forma distinta
de dinero en efectivo o acciones/participaciones de
un OIC/OICVM debe ser emitida por una entidad

no asociada a la contraparte;

4.1.8 cuando la garantfa aportada en forma de dinero en
efectivo exponga a la Sociedad a un riesgo de
crédito frente al administrador fiduciario de esta
garantfa, dicha exposicion estard sujeta a un limite
del 20% tal como estipula el apartado 2.5 anterior.
Ademds, dicha garantfa en forma de dinero en
efectivo no serd custodiada por la contraparte, a
menos que esté legalmente protegida de las
consecuencias de un impago de la contraparte;

4.1.9 la garantia aportada bajo una forma distinta de
dinero en efectivo no serd custodiada por la
contraparte, excepto si permanece adecuadamente
separada de los propios activos de la contraparte;

4.1.10 la Sociedad valorard a diario la garantia recibida. En
caso de que el valor de la garantia ya concedida
parezca insuficiente en comparacién con la suma a
cubrir, la contraparte tendrd que aportar garantia
adicional. Si procede, serdn de aplicacion mdrgenes
de seguridad para tomar en consideracién los riesgos
de cambio o los riesgos de mercado inherentes a los
activos aceptados como garantfa;

4.1.11 la Sociedad se asegurard de que podrd reivindicar
sus derechos sobre la garantia en caso de
acaecimiento de un supuesto que requiera su
ejecucién, lo que significa que la garantia estard
disponible en todo momento, directamente o bien
a través de la mediacién de una entidad financiera
de primera fila o una filial participada al 100% de
esta entidad, de tal manera que la Sociedad pueda,
sin demora, apropiarse o hacer liquido los activos
aportados en garantfa si la contraparte incumple su
obligacién de devolver los valores prestados;

4.1.12 durante el plazo de duracién del contrato, la
garantfa no podrd ser vendida ni prestada en
garantfa ni pignorada, excepto si la Sociedad tiene
otro medio de cobertura; y

4.1.13 la Sociedad comunicard la valoracién global de los
titulos prestados en los Informes Anuales y
Semestrales.

Operaciones con pacto de recompra (“repos”)
La Sociedad podrd celebrar (i) operaciones con pacto de
recompra, que consisten en una operacién a plazo al

4.3

vencimiento de la cual la Sociedad tiene la obligacién de
recomprar los activos vendidos y el comprador
(contraparte) tiene la obligacién de devolver los activos
recibidos con arreglo a la operacién y (ii) operaciones
inversas con pacto de recompra, que consisten en una
operacién a plazo al vencimiento de la cual el vendedor
(contraparte) tiene la obligacién de recomprar los activos
vendidos y la Sociedad tiene la obligacién de devolver los
activos recibidos con arreglo a la operacién (en adelante
denominadas conjuntamente las operaciones de repo).

La Sociedad podrd intervenir en calidad de comprador o
vendedor en operaciones de repo. No obstante, su
participacién en dichas operaciones deberd ajustarse a las

siguientes normas:
4.2.1 el cumplimiento de las condiciones 4.1.2 y 4.1.3;

4.2.2 durante el plazo de vigencia de una operacién de
repo con la Sociedad donde ésta intervenga como
comprador, la Sociedad no tendrd que vender los
valores objeto del contrato antes de que la
contraparte haya ejercitado su opcién o hasta el
vencimiento del plazo limite para el reembolso, a
menos que la Sociedad tenga otro medio de
cobertura;

4.2.3 los valores adquiridos por la Sociedad en virtud de
una operacion de repo deben ajustarse a la politica
y los limites de inversién del Fondo y deben

limitarse a:

i) certificados bancarios a corto plazo o
instrumentos del mercado monetario de los
definidos en la Directiva 2007/16/CE, de 19 de

marzo de 2007;

ii) bonos emitidos por emisores no publicos que
presenten una liquidez adecuada; y

iii) activos citados en los incisos (ii), (iii) y (iv) del
apartado 4.1.6 anterior.

4.2.4 la Sociedad tendrd que comunicar el importe total
de las operaciones de repo abiertas en la fecha de
referencia de sus Informes Anuales y Semestrales.

Reinversién de la garantia en forma de dinero en efectivo

La Sociedad podr4 reinvertir la garantfa recibida en forma
de dinero en efectivo conforme a operaciones de préstamo

de valores y/o de repo en:

i) acciones o participaciones de OICs del mercado
monetario, que calculen a diario el valor liquidativo y
que tengan un rating de AAA o equivalente;

ii) depdsitos bancarios a corto plazo aptos de acuerdo con
lo dispuesto en la seccién 2 anterior;



iii) instrumentos del mercado monetario de los definidos
en la Directiva 2007/16/CE, de 19 de marzo de 2007,
y aptos de acuerdo con lo dispuesto en la seccién 2
anterior;

iv) bonos a corto plazo emitidos o garantizados por un
Estado miembro de la Unién Europea, Suiza, Canad4,
Japén o Estados Unidos o por sus administraciones
locales o por organismos supranacionales y empresas
de dimensién comunitaria, regional o mundial, y
aptos de conformidad con lo dispuesto en la seccién 2
anterior;

v) bonos emitidos o garantizados por emisores de
primera fila que ofrezcan una liquidez adecuada; y

vi) operaciones inversas con pacto de recompra.

Ademds, serdn de aplicacidn mutatis mutandis las
condiciones 4.1.7, 4.1.8, 4.1.9 y 4.1.12 anteriores a los
activos en los que se reinvierte la garantia consistente en
dinero en efectivo. La reinversién de la garantia en forma
de dinero en efectivo no estd sujeta a las normas de
diversificacién generalmente aplicables a la Sociedad, en
el bien entendido, no obstante, que la Sociedad debe
evitar una concentracién excesiva de sus reinversiones, a
nivel tanto de emisor como de instrumento (las
reinversiones en activos de los citados en los incisos (i) y
(ii) anteriores estdn exentas de este requisito). La
reinversién de la garantia consistente en dinero en
efectivo en activos financieros que proporcionen una
rentabilidad por encima del tipo libre de riesgo serd
computada en el cdlculo de la exposicién global de la
Sociedad a efectos de lo dispuesto en el apartado 3.4
anterior. Figurardn en los Informes Anuales y Semestrales
de la Sociedad los activos en los que se reinvierte la
garantfa consistente en dinero en efectivo.
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Anexo B

Informacion adicional para los inversores britanicos

MORGAN STANLEY INVESTMENT FUNDS

Société d’'Investissement & Capital Variable luxemburguesa

GENERALIDADES

El presente Suplemento debe interpretarse conjuntamente con el
Folleto de la Sociedad, del que forma parte. Las referencias al
“Folleto” se entenderdn hechas a ese documento en su versidén

aumentada o revisada por el presente Anexo.

La Sociedad es un organismo de inversién colectiva reconocido
(“recognised collective investment scheme”) a efectos del articulo 264 de
la Financial Services and Markets Act (Ley de mercados y servicios
financieros; en lo sucesivo, “LMSF”) de 2000 del Reino Unido. El
Folleto se distribuye en el Reino Unido por la Sociedad o en su
representacion, y estd aprobado por Morgan Stanley Investment
Management Limited, con domicilio social en 25 Cabot Square,
Canary Wharf, London, E14 4QA. Morgan Stanley Investment
Management Limited estd regulada por la Financial Services Authority
(“FSA”) a efectos del articulo 21 de la LMSE La Sociedad tiene su
domicilio social en European Bank and Business Centre, 6B route de
Treves, L-2633 Senningerberg, Gran Ducado de Luxemburgo.

Morgan Stanley Investment Management Limited actda en
representacién de la Sociedad en lo que respecta al Folleto y las
cuestiones conexas, y Morgan Stanley Investment Management
Limited o cualquiera de sus asociadas podrd mantener una
participacién o una inversidn en las Acciones de la Sociedad. No
acttia en representacion de ninguna otra persona, ni asesora o trata
como cliente a ninguna otra persona (a menos que existan otros
acuerdos entre Morgan Stanley Investment Management Limited y

dicha persona) en relacién con las inversiones en la Sociedad.

IMPORTANTE

Los inversores del Reino Unido que celebren un contrato de
inversién con la Sociedad para adquirir Acciones, en respuesta al
Folleto, no tendrdn derecho a resolver el contrato de conformidad
con las normas de resolucién dictadas por el Financial Services
Authority del Reino Unido. El contrato serd vinculante desde que

la Sociedad acepte la orden.

La Sociedad no realiza actividades reguladas en un establecimiento
permanente en el Reino Unido, y los inversores del Reino Unido
deben tener presente que la mayorifa de las protecciones concedidas
por el sistema normativo del Reino Unido no se aplicardn a las
inversiones realizadas en la Sociedad. Los Accionistas de la Sociedad
pueden no estar amparados por el Financial Services Compensation
Scheme (Fondo de Garantfa de Inversiones) establecido en el Reino

Unido.

Cualquier inversor que desee formular una reclamacién relativa a
cualquier aspecto de la Sociedad o sus actividades puede presentarla
directamente a la Sociedad o a Morgan Stanley Investment
Management Limited.

Los inversores potenciales deben tener en cuenta que las inversiones
de la Sociedad estdn sujetas a las fluctuaciones normales del
mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en acciones u otros
valores, ademds de los riesgos propios de las inversiones de algunos
de los Fondos, tal como se indica bajo las rabricas “Objetivos y
politicas de inversién” y “Factores de riesgo”.

El valor de las inversiones y sus rendimientos, y en consecuencia el
valor de las Acciones de cada clase y sus rendimientos pueden
disminuir o aumentar, y es posible que el inversor no recupere el
importe invertido. Asimismo, las fluctuaciones de los tipos de
cambio pueden ocasionar que aumente o disminuya el valor de las

inversiones.

PUBLICACION DE LA INFORMACION

El Valor Liquidativo de la Accién de cada Clase de Acciones estard
disponible, en cada Dia de Negociacién, en el domicilio social de la
Sociedad y en las oficinas de Morgan Stanley Investment
Management Limited.

Los Accionistas podrdn acceder al sitio Web de la Sociedad
(hetp://www.morganstanleyinvestmentfunds.com) para consultar el
Valor Liquidativo de la Accidn.

REGIMEN FISCAL DEL REINO UNIDO

La informacién que se facilita a continuacién se basa en la
legislacién vigente en el Reino Unido (“R.U.”) y la jurisprudencia
escrita que se considere aplicable a la fecha del presente Anexo, por
lo que estd sujeta a los cambios que se produzcan en la legislacién y
no tiene cardcter exhaustivo. A menos que se indique expresamente
algo distinto, simplemente pretender ser una gufa para los
residentes en el R.U. y (en el caso de personas fisicas) inversotes
domiciliados y con residencia habitual que posean Acciones como
inversién como titulares beneficiarios absolutos de las mismas sobre
el régimen fiscal de R.U. y la Sociedad y sus inversores, pero no
constituye un asesoramiento legal o tributario. El siguiente resumen
no representard ninguna garantfa para ningdn inversor sobre las
consecuencias fiscales de invertir en la Sociedad y no serd de
aplicacién a determinadas categorias de inversores.

Los porcentajes, bases y niveles, y cualquier exencidn, en relacién a
la fiscalidad pueden cambiar. El tratamiento fiscal depende de las
circunstancias individuales de cada inversor, y los inversores e
inversores potenciales deberdn informarse de, y cuando sea
necesario asesorarse sobre, las consecuencias fiscales en relacién a la
suscripcién, compra, titularidad, enajenacién y reembolso de
Acciones y al recibo de distribuciones (en el reembolso o no) en
relacién a dichas Acciones en el pais en el que tengan su
nacionalidad, residencia o domicilio y en cualquier otro pafs en el
que deban tributar.

La informacién que se facilita a continuacién se basa en la
legislacion vigente en el Reino Unido (“R.U.”) a la fecha del



presente Anexo, por lo que estd sujeta a los cambios que se
introduzcan en dicha legislacién y no tiene cardcter exhaustivo.
Unicamente pretende ser una gufa, para aquellos inversores
residentes en el R.U. que posean Acciones como inversidn, sobre el
régimen fiscal aplicable a la Sociedad y a los inversores residentes en
el R.U., por lo que no debe considerarse un asesoramiento juridico
o fiscal. El siguiente resumen no es una garantfa a ningun inversor
de los resultados fiscales de la inversién en la Sociedad y puede que

no sea de aplicacién a determinadas categorias de inversores.

Los tipos, bases, y niveles impositivos y deducciones fiscales pueden
variar. El tratamiento fiscal depende de las circunstancias personales
del inversor, por lo que los inversores e inversores potenciales deben
informarse, y en su caso asesorarse, de las consecuencias fiscales
aplicables a la suscripcién, compra, posesién y reembolso de
Acciones en el pafs de su nacionalidad, residencia o domicilio y de
cualquier otro pafs donde estén sujetos a impuestos.

LA SOCIEDAD

Los Administradores pretenden dirigir las actividades de la
Sociedad de modo que no llegue a ser residente en el Reino Unido
a efectos fiscales. Por consiguiente, y siempre que la Sociedad no
ejerza una actividad econémica en el Reino Unido (ya sea a través
de un establecimiento permanente ubicado en el Reino Unido o de
otro modo), los beneficios o ganancias que la Sociedad perciba u
obtenga de inversiones de la Sociedad no estardn sujetos al
impuesto de sociedades o de la renta del Reino Unido, salvo al
impuesto sobre determinados rendimientos procedentes de una
fuente del Reino Unido, por ejemplo, los intereses de una fuente del
Reino Unido (el impuesto del Reino Unido sobre estos intereses

serd cobrado posiblemente mediante una retencién en la fuente).

ACCIONISTAS RESIDENTES EN EL REINO UNIDO

Los Accionistas individuales residentes o con residencia habitual en
el Reino Unido a efectos fiscales podrdn estar sujetos, en funcién de
sus circunstancias personales, al impuesto sobre la renta del Reino
Unido, por los dividendos abonados por la Sociedad o por
cualesquiera otros repartos de ingresos efectuados por la Sociedad
(reinvertidos o no). Los inversores deberfan asimismo consultar la
seccién sobre las disposiciones anti elusién que sigue a
continuacién. Los inversores que deban tributar por el impuesto de
sociedades del Reino Unido en relacién a las Acciones en la
Sociedad estardn normalmente exentos del impuesto de sociedades
sobre dividendos y otras distribuciones de beneficios, a menos que
prevalezca el Fondo de renta fija (descrito mds abajo) o sean de

aplicacién otras disposiciones anti elusion.

Se aplican normas especiales a compaififas de seguros, planes de
pensiones, fondos fiduciarios de inversién, fondos de inversién
autorizados y sociedades de inversién abiertas del Reino Unido.

Morgan Stanley Investment Funds Febrero 2011 83

FISCALIDAD DE FONDOS DISTINTOS DE LOS FONDOS
DE RENTA FIJA

Los inversores obligados a tributar por el impuesto sobre la renta
britdnico pueden tener derecho, en determinadas circunstancias, a
un beneficio fiscal en forma de compensacién contra su deuda
tributaria total por el impuesto sobre la renta con respecto a los
dividendos u otros beneficios repartidos. Si fuera aplicable, este
beneficio fiscal serd del 10% de la suma total de beneficios y el
beneficio fiscal, o una novena parte de los beneficios recibidos. Los
inversores obligados a tributar por el impuesto sobre sociedades
britdnico con respecto a las Acciones de la Sociedad estardn exentos,
con cardcter general. del impuesto sobre los dividendos y otros
beneficios repartidos. Para todos los inversores que inviertan en
Fondos de Renta Fija (tal como se define el término mds adelante),
todos los beneficios recibidos tributardn como intereses y no dardn
derecho a ningun beneficio fiscal.

FISCALIDAD DE LOS FONDOS DE RENTA FIJA

Un fondo es de renta fija a efectos fiscales en el Reino Unido
cuando el total de Acciones representativas de “inversiones
cualificadas” (como se explica mds adelante) excede del 60% del
valor de mercado de todas las inversiones representadas por esa clase
de acciones. Dada la actual composicién y los objetivos de inversién
de algunos Fondos, estas reglas pueden ser aplicables a ciertas clases
de Acciones de algunos Fondos.

Se entiende por “inversiones cualificadas”: (a) dinero puesto a
generar intereses (a excepcion del efectivo a la espera de su
inversién); (b) valores (exceptuando las acciones de empresas); (c)
acciones de una sociedad hipotecaria; (d) inversiones cualificadas en
un fondo de inversién mobiliaria, un fondo extraterritorial o una
sociedad de inversién abierta (este caso puede interpretarse como
una inversién en un fondo de inversién mobiliaria, un fondo
extraterritorial 0 una sociedad de inversién abierta que, considerada
la entidad por si misma, no cumplirfa el criterio de inversién
cualificada con respecto a sus carteras de inversiones mencionadas
en los puntos (a), (b) y (c) anteriores o en los puntos (e) a (h)
siguientes); (e) mecanismos de financiacién alternativos; (f)
contratos de derivados relacionados con divisas o cualquiera de las
operaciones mencionadas en los puntos (a) a (e) anteriores; (g)
contratos por diferencias relacionados con tipos de interés,
solvencia econémica o divisas; y (h) contratos de derivados no
incluidos en los puntos (f) o (g) cuando existe una relacién de
cobertura entre el derivado y un activo contemplado en los puntos

(a) a (d).

Un residente o residente habitual en el Reino Unido a efectos
fiscales que tenga Acciones de un fondo de renta fija estard obligado
a tributar por los dividendos generados por ese fondo como si ese
pago fuera en concepto de intereses. En consecuencia, no serd
aplicable ningtin beneficio fiscal a efectos del impuesto britdnico.
Estas reglas pueden ser aplicables a un dividendo recibido por un



84 Morgan Stanley Investment Funds Febrero 2011

inversor residente o residente habitual en el Reino Unido de un
fondo de renta fija aunque haya vendido su inversién a la fecha de
recibir el dividendo.

En la medida en que los pagos en concepto de reparto o los
importes de reembolsos realizados por un agente de pagos
luxemburgués hayan estado sujetos a retencién fiscal en la fuente
con arreglo a la Ley de 21 de junio de 2005 (en virtud de la cual
Luxemburgo implementd la Directiva de la UE en materia de
fiscalidad del ahorro), los Accionistas residentes en el Reino Unido
podrdn obtener, en funcién de sus circunstancias personales, un
crédito fiscal o bien la devolucién de dichas retenciones en la
fuente.

Una sociedad residente en el Reino Unido a efectos fiscales que
tenga Acciones de un fondo de renta fija deberd tributar a valor
razonable por cada afio de su inversién como si su inversién en las
Acciones fuera un derecho derivado de una relacién de préstamo en
la que fuera el acreedor. Estas reglas son de aplicacién al inversor
que sea sociedad residente en el Reino Unido si se excede del limite
del 60% en algiin momento durante el periodo contable del
inversor, aun cuando no tuviera Acciones de esa clase en ese
momento.

SITUACION DE “FONDO DE INFORMACION”

Dado que la Sociedad facilita la agrupacién separada de las
aportaciones de los inversores a la Sociedad y los beneficios o
ingresos de los que se hacen los pagos a los inversores de la sociedad,
la Sociedad es un fondo paraguas a efectos fiscales en el Reino
Unido. Ademds, todos los Fondos de la Sociedad estdn formados
por distintas clases de Acciones. Las normas de Reino Unido sobre
fondos extraterritoriales son de aplicacién en relacién a cada clase
individual de Acciones, como si cada una de las clases de Acciones
formara un fondo extraterritorial distinto a efectos fiscales en el
Reino Unido.

A partir del 1 de diciembre de 2009 entré en vigor un nuevo
régimen en relacién a la fiscalidad de Accionistas residentes o con
residencia habitual en el Reino Unido. En lugar de certificarse los
fondos como “fondos de reparto”, podrén certificarse como “fondos
de informacién”. Los inversores en dichos fondos deberdn
mantener el tratamiento de las plusvalias en relacién a la
enajenacién de sus participaciones. La Sociedad podrd decidir
solicitar que se le aplique el régimen de “fondo de informacién” con
respecto a las Clases de Acciones de Capitalizacién y las de Reparto
y tiene intencién de pasarse al régimen de “fondo de informacién”
a partir del 1 de enero de 2010. La Sociedad tiene previsto solicitar
a la Administracién Tributaria britdnica la certificacién anual de
“fondo de reparto” para las Acciones especificadas como tal en la
pdgina www.morganstanleyinvestmentfunds.com. Los detalles
sobre los ingresos de los que haya que informar en relacién a dichas
clases de acciones estardn disponibles en la web mencionada en un

plazo de seis meses desde el final del ejercicio de la Sociedad o tras
el cierre de la fusién de un fondo o clase de acciones. Cualquier
exceso de rendimientos a declarar sobre las cantidades repartidas
como beneficios deberd ser declarado por los inversores del Reino
Unido en sus respectivas declaraciones de impuestos, y tributard
como dividendos o intereses, dependiendo de si el Fondo es o no de
Renta Fija. Los Accionistas sin acceso a Internet podrdn solicitar
informacién de los rendimientos a declarar a Morgan Stanley
Investment Management Limited. En cualquier caso, no podrd
garantizarse que se vaya a obtener la certificacién de “fondo de
informacién”.

Si se consigue la certificacién como “fondo de informacién”, éste
serd de aplicacién a las Acciones de dicha clase durante cada periodo
contable de la Sociedad siempre y cuando la Sociedad siga
cumpliendo con la normativa aplicable en relacién a las Acciones de
dicha clase y no decida solicitar la certificacién de “fondo de no
informacién” para dicha clase de Acciones.

Mientras que se mantenga la certificaciéon de “fondo de
informacién”, cualquier beneficio relacionado con la enajenacién
de las Acciones de dicha clase (por ejemplo, a través de una
transferencia o reembolso, incluyendo el cambio entre clases de
Acciones) por parte de un inversor deberd tributar como plusvalfa
(con sujecién a las normas que figuran mds abajo para los inversores
corporativos en Fondos de renta fija).

Si no se mantiene la certificacién de “fondo de informacién”
durante un periodo contable (0 no se obtiene o se solicita
inicialmente) en relacién a una clase de Acciones, cualquier
ganancia relacionada con la enajenacién de Acciones de dicha clase
(por ejemplo, mediante una transferencia o reembolso, incluyendo
cambio entre clases de Acciones) serd considerada un ingreso a los
efectos fiscales en Reino Unido.

NORMAS ANTI ELUSION

Se llama la atencién de las sociedades residentes a efectos fiscales en
el Reino Unido sobre las disposiciones en materia de “sociedades
extranjeras controladas” contenidas en el capitulo IV de la parte
XVII de la Ley sobre Impuestos sobre la renta y sociedades (Income
and Corporations Taxes Act), de 1988. Estas disposiciones afectan
a aquellas sociedades residentes en el R.U. a las que se considere
interesadas, por si solas o conjuntamente con determinadas
personas vinculadas o asociadas, en al menos un 25% de los
“beneficios gravables” (excluidas las plusvalfas) de una sociedad no
residente en el R.U. (como la Sociedad) que (i) esté controlada por
sociedades u otras personas que sean residentes en el Reino Unido
a efectos fiscales, y (ii) esté sujeta a un “menor nivel” de impuestos
en el territorio del que sea residente. Los inversores deberdn tener
en cuenta que el Gobierno de Reino Unido estd plantedndose ahora
mismo reformar estas normas.



Se llama la atencién de las personas fisicas que son residentes
habituales en el Reino Unido a efectos fiscales sobre las
disposiciones contenidas en el capitulo 2 de la parte 13 de la Ley de
Impuestos sobre los Beneficios, de 2007. Estas disposiciones se
ordenan a impedir que las personas fisicas eludan el pago del
impuesto sobre la renta, realizando transacciones por las que
transmitan activos o rendimientos a personas fisicas o juridicas
residentes o domiciliadas en el extranjero, y que podrian
convertirlas en sujetos pasivos del impuesto sobre la renta con
respecto a los rendimientos o beneficios no distribuidos de la

Sociedad (si los hubiera).

Se llama la atencién de las personas residentes o residentes
habituales en el Reino Unido (y que, de ser personas fisicas, estén
(i) ademds domiciliadas en el Reino Unido; o (ii) no estén
domiciliadas en el Reino Unido y no estén sujetas a impuestos en el
Reino Unido a la hora de hacer transferencias de fondos) sobre el
hecho de que lo dispuesto en el articulo 13 de la Taxation of
Chargeable Gains Act 1992 podria ser pertinente para aquellas de
dichas

determinadas “personas relacionadas”, posean el 10% o mds de las

personas que, independientemente o junto con
Acciones de la Sociedad si, al mismo tiempo, la Sociedad estd
controlada de modo tal que, de ser residente en el Reino Unido,
serfa una sociedad “cerrada” a efectos fiscales en el Reino Unido.
Estas disposiciones, en caso de ser aplicables, podrfan hacer que, a
efectos de la tributacién en el Reino Unido, se considerara que
cualquier parte proporcional de las ganancias de la Sociedad (como
las obtenidas con la venta de cualquiera de sus inversiones) revierte
a dicha persona en el momento en que la Sociedad obtiene el

beneficio gravable.

IMPUESTO SOBRE TRANSMISIONES PATRIMONIALES Y
ACTOS JURIDICOS DOCUMENTADOS

Cualquier instrumento por el que se transmitan Acciones de la
Sociedad, si se otorga en el Reino Unido, estard sujeto a un
impuesto de transmisiones patrimoniales y actos juridicos
documentados ad valorem, a un tipo del 0,5% de la
contraprestacién abonada, redondeado hasta las 5 GBP mds

préximas.
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DOCUMENTOS DISPONIBLES PARA SU INSPECCION
Pueden consultarse gratuitamente copias de los siguientes
documentos durante las horas normales de oficina, en cualquier dia
(excepto sibados y dias no hdbiles) en las oficinas de la Sociedad y
en las oficinas de Morgan Stanley Investment Management
Limited:

a) Estatutos de la Sociedad;

b) el dltimo folleto publicado por la Sociedad;

) el ultimo folleto simplificado publicado por la Sociedad, y

d) los dltimos informes anual y semestral relativos a la Sociedad.

Los documentos anteriores podrdn remitirse, previa solicitud, a los

inversores interesados.
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Anexo C

Informacion adicional para los inversores suizos

REPRESENTANTE EN SUIZA

El Representante en Suiza es:

Morgan Stanley & Co. International plc, Londres, Sucursal en
Zurich, Bahnhofstrasse 92, 8001 Zurich.

AGENTE DE REPRESENTACION Y DISTRIBUCION EN
SUIZA

El representante y agente de pagos en Suiza es:

Bank Morgan Stanley AG, Bahnhofstrasse 92, 8001 Zurich.

DONDE OBTENER DOCUMENTOS RELEVANTES

Puede solicitarse una copia gratuita del Folleto Simplificado, del
Folleto, de los Estatutos de la Sociedad, de los informes anuales
auditados y de los informes semestrales sin auditar gratuitamente al

Representante en Suiza.

PUBLICACIONES

Los anuncios de la Sociedad, en concreto los relacionados con
modificaciones de los Estatutos y del Folleto Informativo de la
Sociedad, se publicardn en el boletin oficial de comercio de Suiza
(“SHAB”) y en el sitio Web www.fundinfo.com

El Valor Liquidativo de las Acciones de cada Fondo se publica
diariamente en la Web www.fundinfo.com con la indicacién
“excluidas comisiones”.

PAGO Y DISTRIBUCION DE REMUNERACIONES

En relacién con la distribucién de los Fondos en Suiza, podrdn
pagarse reembolsos a los siguientes inversores institucionales que
posean Acciones por cuenta de terceros:

— aseguradoras de vida;

— fondos de pensiones y otras entidades de prestaciones de
jubilacidn;

— fundaciones de inversién;

— empresas de gestién de fondos suizas;

— empresas y proveedores de gestién de fondos extranjeros;

— sociedades de inversién.

En el caso de la distribucién en Suiza, sélo se pagardn las

remuneraciones de las distribuciones a los distribuidores/socios
comerciales enumerados a continuacién:

— distribuidores sujetos a la obligacién de obtener autorizacién
conforme al Art. 19 parr. 1 de la CISA (Ley sobre planes de
inversién colectiva);

— distribuidores exentos de la obligacién de obtener autorizacién
conforme al Art. 19 parr. 4 de la CISA (Ley sobre planes de
inversién colectiva) y al Art. 8 del CISO (Ordenanza sobre

planes de inversién colectiva);

— socios comerciales que exclusivamente coloquen Acciones entre
inversores institucionales que tengan servicios de tesorerfa
profesionales; y

— socios comerciales que s6lo coloquen Acciones en funcién de un
mandato escrito de gestion de activos regido por comisiones.

LUGAR DE EJECUCION Y DE JURISDICCION

En relacién a las Acciones distribuidas en y desde Suiza, el lugar de
ejecucién y de jurisdiccién serd el domicilio social del
Representante en Suiza.
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Informacion adicional para los inversores irlandeses

AGENTE DE SERVICIOS

La Sociedad y J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A. (en lo sucesivo,
el “Banco Depositario”) han nombrado a J.P. Morgan
Administration Services (Ireland) Limited, Dublin, en calidad de
agente de servicios y pagos (en lo sucesivo, el “Agente de Servicios”)
de la Sociedad en Irlanda.

El Agente de Servicios prestard los siguientes servicios a los
inversores en Chase Manhattan House, International Financial
Services Centre, Dublin 1, Irlanda:

i) la emisién o conversién de Acciones, el pago, en su caso, de
dividendos y el pago de los importes correspondientes a
reembolsos o reembolsos;

ii) durante el horario normal de oficina, la inspeccién gratuita y la
entrega de ejemplares, en caso de solicitarse, del Folleto
Informativo, los Estatutos de la Sociedad, los informes anuales
auditados y los informes semestrales sin auditar. Dichos
documentos, asf como cualesquiera otros que se mencionen en el
Folleto estardn disponibles para su consulta en las oficinas del
Agente de Servicios, siempre y cuando el inversor interesado haya
cursado una notificacién en tal sentido al Agente de Servicios;

iii) la recepcién de reclamaciones para su traslado a la Sociedad.

EMISION Y REEMBOLSO DE ACCIONES;
PROCEDIMIENTOS DE SUSCRIPCION Y DE PAGO

Las solicitudes de suscripciones y reembolsos, asi como las relativas
a conversiones podrdn presentarse al Agente de Transmisiones en
Luxemburgo en la siguiente direccién:

RBC Dexia Investor Services Bank S.A.
14, Rue Porte de France,

L-4360 Esch-sur-Alzette,

Gran Ducado de Luxemburgo.

Ttno.: (352) 25 47 01 9511, Fax (352) 2460 9902

asf como al Agente de Servicios en Irlanda en la siguiente direccién:

Chase Manhattan House,

International Financial Services Centre,
Dublin 1,

Irlanda.

PUBLICACIONES

El Valor Liquidativo de la Accién de cada Fondo y de cada Clase de
Acciones respecto a cada Dia de Negociacién, junto con la
declaracién de dividendos de ese dia correspondiente a los Fondos
de Activos Liquidos, se encuentra disponible en el domicilio social
de la Sociedad y en las oficinas de Morgan Stanley Investment
Management Limited.

Los accionistas consultar el Valor
de la Web de Ia

(http://www.morganstanleyinvestmentfunds.com).

podrdn Liquidativo

Accién  en el sitio Sociedad

FISCALIDAD IRLANDESA

La siguiente informacion se basa en la legislacion vigente en Irlanda
en la fecha de este Folleto. El presente resumen se refiere
exclusivamente a las Acciones poseidas por Accionistas residentes en
Irlanda con cardcter de inversidn de capital, sin referirse a ninguna
clase concreta de Accionistas, tales como intermediarios de valores
o personas juridicas que pudieran estar fiscalmente exentas tales
como fondos de pensiones irlandeses o instituciones benéficas. El
presente resumen no es exhaustivo y se recomienda a los Accionistas
consultar con sus propios asesores fiscales las consecuencias fiscales
de la titularidad o enajenacién de las Acciones.

LA SOCIEDAD

Es intencién de los Administradores gestionar los asuntos de la
Sociedad de forma que ésta no resida en Irlanda ni ejerza una
actividad mercantil en este pais. En consecuencia, la Sociedad no
estard sujeta al impuesto sobre sociedades irlandés.

INVERSORES IRLANDESES

a) Comunicacion de adquisiciones

Cualquier residente irlandés o persona que resida habitualmente
en Irlanda y que adquiera Acciones de la Sociedad est4 obligado
a incluir los datos de la adquisicién en su declaracién anual de
impuestos. Los intermediarios que en el ejercicio de su actividad
profesional en Irlanda adquieran Acciones de la Sociedad,
estardn obligados a comunicar a la Administracién Tributaria
irlandesa los datos relativos a dicha adquisicién.

b

—

Rendimientos y plusvalias

Cualquier Accionista que sea una sociedad residente en Irlanda
estard sujeto al impuesto sobre sociedades a un tipo del 25%
sobre las distribuciones de resultados que reciba de la Sociedad.

Siempre que un residente irlandés o persona que resida
habitualmente en Irlanda y que no sea una sociedad posea
Acciones de la Sociedad y reciba una distribucién de resultados
de la Sociedad, estard sujeta, siempre y cuando incluya la
percepcién de dichos rendimientos en su declaracién de renta, a
un impuesto sobre la renta al tipo del 27% sobre el importe de
dicha distribucién.

Cualquier Accionista que sea una sociedad residente en Irlanda
que enajene Acciones de la Sociedad estard sujeto al impuesto
sobre sociedades a un tipo del 30% del importe de la plusvalia
aflorada. Debe tenerse presente que no se aplicard ninguna
desgravacién por ajuste del efecto de la inflacion (indexation
allowance).

Siempre que un residente irlandés o persona que resida
habitualmente en Irlanda y que no sea una sociedad enajene una
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Accién e incluya dicha informacién en su declaracién de
impuestos, se derivard una obligacién de pago del impuesto
irlandés al tipo del 30% del importe de la plusvalia. Debe
tenerse presente que no se aplicard ninguna desgravacién por
ajuste del efecto de la inflacién (indexation allowance) y que el
fallecimiento de un Accionista constituird una transmisién
imputada de una Accién.

Existe una transmisién imputada de Acciones a efectos fiscales
en Irlanda cuando un inversor residente en Irlanda las posea al
término de cada periodo sucesivo de 8 afios, siempre que su
adquisicién haya tenido lugar el 1 de enero de 2001 o con
posterioridad a dicha fecha. Esta transmisién imputada se
entenderd realizada a valor de mercado, de forma que los
residentes irlandeses o Accionistas que residan habitualmente en
Irlanda tributardn al tipo del 30% por el importe de la plusvalia
que registren sus Acciones en cada intervalo de 8 afos

transcurrido desde la fecha de adquisicion de las Acciones.

Las siguientes consecuencias fiscales se derivardn siempre que un
Accionista distinto de una sociedad no comunique los ingresos
o enajenaciones correspondientes en su declaracién de renta
anual.

Siempre que un residente irlandés o Accionista que resida
habitualmente en Irlanda reciba una distribucién de resultados
de la Sociedad, dicha persona quedard sujeta a un impuesto
sobre la renta calculado al tipo impositivo marginal de dicha
persona (en la actualidad de hasta el 41%). Cualquier plusvalia
aflorada en la enajenacion total o parcial de una Accidn, incluida
una transmision imputada con motivo del fallecimiento de un
Accionista o la transmisién imputada al cabo de cada periodo de
8 transcurrido conforme a lo anteriormente expuesto, estard
sujeta a los tipos del impuesto sobre la renta (de hasta el 41%).

CLAUSULA CONTRA LA ELUSION FISCAL

Existe una disposicién contra la elusién fiscal que estipulaba la
aplicacién de tipos impositivos superiores a los inversores residentes
en Irlanda en instituciones de inversién de cartera personal
(“PPIU”). Las PPIU son fondos en los que el inversor, o una
persona vinculada al mismo, pueden, en virtud de lo dispuesto en
el contrato relativo a ese fondo o a cualquier otro acuerdo,
participar en la seleccién de sus activos. Si el fondo fuera
considerado una PPIU, el inversor residente en Irlanda podria
soportar un impuesto de hasta el 50% de los importes que perciba
de ese fondo o sobre la transmisién imputada al cabo de cada

periodo sucesivo de 8 afos.

OBLIGACION DE RETENCION A CARGO DE LOS
AGENTES DE PAGOS

Si un dividendo se paga a través del Agente de Servicios, éste estard
obligado a deducir de dicho dividendo un impuesto calculado al
tipo normal del impuesto sobre la renta y a ingresar dicho impuesto
irlandesa  (Irish  Revenue

a la Administracién Tributaria

Commissioners). El perceptor del dividendo tendria derecho a
reclamar un crédito por el importe deducido por el Agente de Pagos
contra su deuda tributaria en el correspondiente ejercicio.

IMPUESTO SOBRE TRANSMISIONES PATRIMONIALES Y
ACTOS JURIDICOS DOCUMENTADOS

Las transmisiones de Acciones de la Sociedad a cambio de efectivo
no estardn sujetas al impuesto sobre transmisiones patrimoniales y
actos juridicos documentados irlandés.

IMPUESTO DE DONACIONES Y SUCESIONES

Las donaciones o transmisiones mortis causa de las Acciones de la
Sociedad en las que el donante o donatario, o el causante o heredero
sean residentes o residentes habituales en Irlanda estardn sujetas al
impuesto sobre incrementos patrimoniales irlandés (capital
acquisition tax). Este impuesto conlleva la aplicacién de un tipo del
25% a partir de un umbral exento de impuestos, que se determina
en funcién del beneficio actual y acumulado sujeto al impuesto
sobre incrementos patrimoniales, y de la relacién existente entre la
persona que se considera que enajena dichas acciones y el
derechohabiente o donatario.

TRASPASOS ENTRE FONDOS

Los Administradores han sido informados que en la Republica de
Irlanda la conversién de las Acciones de un Fondo en Acciones de
otro no constituird en s{ misma una enajenacién de dichas Acciones
y no dard lugar a la aplicacién de impuesto alguno.



Anexo E

Morgan Stanley Investment Funds Febrero 2011 89

Informacion adicional para los inversores chilenos

Toda la informacién proporcionada por Morgan Stanley
Investment Funds (la “Sociedad”) con el objeto de registrar las
Acciones en el Registro de Valores Extranjero de Chile (“FSR”), que
lleva la “Superintendencia de Valores y Seguros” de Chile (“SVS”),
incluido el anexo especial elaborado para dicho registro, estd
disponible al publico en las oficinas de (i) Santander Investment
S.A. Corredores de Bolsa, (ii) Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa
y (iii) Cruz del Sur, Corredora de Bolsa S.A., en los domicilios
sefialados mds abajo.

Santander Investment S.A. Corredores de Bolsa
Bandera 140, Piso 14

Santiago

Chile

Teléfono: (56-2) 3663400

Fax: (56-2) 6962097

Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa
El Bosque Norte 0177 Piso 3

Las Condes

Santiago

Chile

Teléfono: (56-2) 3398617

Fax: (56-2) 3320131

Cruz del Sur Corredora de Bolsa S.A.
Magdalena, 121

Las Condes

Santiago

Chile

Teléfono: (56-2) 4618810

CLASES DE ACCION CON COBERTURA PARA TIPO DE
CAMBIO, CLASES DE ACCION CON COBERTURA PARA
DURACION Y CLASES DE ACCION CON COBERTURA
PARA TIPO DE CAMBIO Y DURACION

Las Acciones de las Clases A1, AD, ADX, AH, AHX, AO, AOX,
B1, BD, BDX, BH, BHX, BO, BOX, CD, CH, CHX, CO, COX,
ID, IH, IHX, I1, 10, IOX, ND, NH, NHX, NO, NOX, SD, SO,
SOX, ZD, ZH, ZHX, ZO y ZOX emitidas por un Fondo no se
inscribirdn en el FSR y, en consecuencia, no estardn disponibles
para su suscripcién por el publico chileno.

REGIMEN FISCAL

De conformidad con el articulo 11 de la Ley del Impuesto sobre la
Renta de Chile (Decreto Ley 824 de 1974, y su modificacién por
la Ley 19.601 que regula la oferta publica de valores extranjeros en
Chile (la “Ley del Impuesto sobre la Renta”), las Acciones de la
Sociedad que se adquieran en el mercado chileno no se
considerardn localizadas en Chile, puesto que se trata de valores
emitidos por una entidad constituida en el extranjero y registrada
ante el FSR conforme a lo dispuesto en el Titulo XXIV de la Ley de

Valores. En consecuencia, y tal como se dispone en los articulos 10
y 11 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, los rendimientos
derivados de las Acciones no se consideran procedentes de fuentes
situadas en Chile. Por tanto, los inversores que no estén
domiciliados ni sean residentes en Chile no tendrdn que tributar en
este pafs con respecto a su participacién en Acciones. Por su parte,
las participaciones en Acciones de inversores domiciliados o
residentes en Chile si tributardn en este pafs de conformidad con la
Ley del Impuesto sobre la Renta.
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