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Presentacién de BlackRock Strategic Funds

Estructura

BlackRock Strategic Funds (la “Sociedad”) se constituyé en
Luxemburgo como una sociedad de inversién de capital variable y
retine los requisitos para ser considerada un OICVM (Organismo
de Inversién Colectiva en Valores Mobiliarios, UCITS en sus siglas
en inglés). Presenta una estructura tipo “paraguas” integrada por
una serie de Subfondos distintos, cada uno con una cartera de
inversiones independiente. La Sociedad ha nombrado a BlackRock
(Luxembourg) S.A. como su sociedad gestora.

Aspectos generales

Si tiene alguna duda sobre el contenido de este Folleto
Informativo, o no sabe si la inversién en la Sociedad
responde a sus necesidades, debe consultar a su agente de
bolsa, abogado, auditor, gestor de relaciones u otro asesor
profesional.

Los Administradores de la Sociedad, cuyos nombres figuran

en la seccion titulada “Consejo de Administracion”, y los
administradores de la Sociedad Gestora son los responsables de
la informacién que contiene el presente documento. Segun el leal
saber y entender de los Administradores y los administradores
de la Sociedad Gestora (que han procurado con la mayor
diligencia razonable garantizar que asi sea), la informacion del
presente documento se ajusta a los hechos y no omite nada que
pueda afectar al significado de la misma. Los Administradores

y los administradores de la Sociedad Gestora aceptan su
responsabilidad en los términos expresados.

Ninguna persona ha sido autorizada para facilitar informacion
o formular manifestaciones distintas de las que se recogen en
el presente Folleto Informativo, los documentos que en él se
mencionan o cualquier folleto que la Sociedad publique como
documento de oferta sustitutivo.

Debe tenerse presente que el precio de las Acciones de cada uno

de los Subfondos pueden subir al igual que bajar. Las fluctuaciones

de los tipos de cambio pueden hacer oscilar tanto al alza como a la
baja el valor de las Acciones expresado en su Moneda o Monedas
de Negociacion. En consecuencia, es posible que el inversor no
recupere el importe invertido.

Cualquier decisién de suscripcién de Acciones debe
adoptarse en base a la informacién del presente Folleto
Informativo, publicado por la Sociedad, asi como en el
informe y cuentas anuales y (si fuera posterior) en el informe
y cuentas semestrales mas recientes de la Sociedad, que se
encuentran disponibles en el domicilio social de la misma. Si
se estima oportuno, el informe y las cuentas podrdn contener
informacién que actualice este Folleto Informativo.

El presente Folleto Informativo podra traducirse a otros idiomas,
siempre y cuando dichas traducciones se hayan obtenido
directamente de la version inglesa. En el supuesto de que una
traduccion contenga algln tipo de incoherencia o ambigtiedad en
relacion con el significado de una palabra o frase, primara el texto
en inglés, excepto cuando (y sélo cuando) la legislacién de una

jurisdiccidn concreta exija que la relacién juridica entre la Sociedad

y los inversores de dicha jurisdiccion se rija por la version del
idioma del Folleto Informativo.

Las declaraciones incluidas en este Folleto Informativo se basan
en la legislacion y las practicas actualmente vigentes en el Gran

Ducado de Luxemburgo y estan sujetas a las modificaciones que
puedan introducirse en dicha legislacion.

Distribucién

El presente Folleto Informativo no constituye una oferta o invitacion
de compra formulada por alguien que resida en una jurisdiccion
en la que dicha oferta o invitacion sea ilegal o en la que la persona
que la formula no esté autorizada para hacerlo, ni tampoco se
dirige a personas a las que no sea licito presentar dicha oferta

o invitacion. En el Anexo C figura informacién sobre los paises

en los que la Sociedad esté actualmente autorizada para ofrecer
Acciones. Los futuros suscriptores de Acciones deben informarse
sobre los requisitos legales aplicables a la suscripcién de Acciones
y sobre la normativa aplicable en materia de control de cambios,
asi como sobre los impuestos que les puedan afectar en los
paises de su respectiva nacionalidad, residencia o domicilio. No
se permite suscribir Acciones a las Personas Estadounidenses.

En algunos paises, es posible que los inversores puedan suscribir
Acciones a través de Planes de Ahorro Periddico. En el marco

de estos Planes de Ahorro Periddico, puede que también sea
posible proceder, de manera periddica o frecuente, a reembolsos
y/o canjes de Acciones. A tenor de lo dispuesto en la legislacion
luxemburguesa, los gastos y comisiones correspondientes a estos
Planes de Ahorro Periddico no podrén exceder durante el primer
afio de una tercera parte de la cantidad aportada por el inversor.
Dichos gastos y comisiones no incluyen las primas que el inversor
habré de satisfacer cuando el Plan de Ahorro Periddico se ofrezca
como parte de un producto de seguro de vida temporal o de vida
entera. Para mas informacién péngase en contacto con el Equipo
de Servicios al Inversor local.
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Gestién y Administracion
Sociedad Gestora
BlackRock (Luxembourg) S.A.
6D, route de Tréves

L-2633 Senningerberg

Gran Ducado de Luxemburgo

Asesores de Inversiones

BlackRock Financial Management, Inc.
Park Avenue Plaza

55 East 52" Street

New York

NY 10055

USA

BlackRock Institutional Trust Company N.A.

400 Howard Street
San Francisco CA 94105
Estados Unidos

BlackRock Investment Management, LLC
800 Scudders Mill Road

Plainsboro

NJ 08536

USA

BlackRock Investment Management (UK) Limited

12 Throgmorton Avenue
Londres EC2N 2DL
Reino Unido

BlackRock (Singapore) Limited
#18-01 Twenty Anson

20 Anson Road

Singapur, 079912

Distribuidor Principal

BlackRock (Channel Islands) Limited
Forum House, Grenville Street

St. Helier

Jersey JE1 OBR

Islas del Canal

Depositario y Agente de Contabilidad de Fondos

State Street Bank Luxembourg S.A.
49, avenue J.F. Kennedy

L-1855 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo

Agente de Transmisiones y Registrador
J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.

6C, route de Tréves

L-2633 Senningerberg

Gran Ducado de Luxemburgo

Auditores

Deloitte S.A.

560 rue de Neudorf

L-2220 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo

Asesores Juridicos
Linklaters LLP

35, avenue J.F. Kennedy
L-1855 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo

Agentes de Pagos
Véase la lista de los Agentes de Pagos que figura en el apartado 15
del Anexo B.

Domicilio social

49, avenue J.F. Kennedy
L-1855 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo

Consultas

A falta de otros procedimientos, las consultas relativas a la
Sociedad deben dirigirse de la siguiente forma:
Consultas por escrito:

BlackRock Investment Management (UK) Limited
c/o BlackRock (Luxembourg) S.A.

P.O. Box 1058

L-1010 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo

Otras consultas:

Teléfono: + 44 20 7743 3300

Fax: + 44 20 7743 1143

Email: investor.services@blackrock.com



Consejo de Administracion
Presidente

Nicholas C.D. Hall (Consejero no Ejecutivo)
85 Briarwood Road

Londres SW4 9P)

Reino Unido

Administradores

Frank P. Le Feuvre (Consejero no Ejecutivo)
Consejero Delegado

BlackRock (Channel Islands) Limited

Forum House, Grenville Street

St. Helier

Jersey JE1 OBR

Islas del Canal

Francine Keiser (Consejero no Ejecutivo)
35, avenue J.F. Kennedy

L-1855 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo

Geoffrey D. Radcliffe (Consejero no Ejecutivo)
Consejero

BlackRock (Luxembourg) S.A.

6D, route de Tréves

L-2633 Senningerberg

Gran Ducado de Luxemburgo

Douglas Shaw (Consejero no Ejecutivo)

Consejero, Director de Operaciones de Renta Variable
Fundamental para EMEA

BlackRock Investment Management (UK) Limited

12 Throgmorton Avenue

Londres EC2N 2DL

Reino Unido

Maarten F. Slendebroek (Consejero no Ejecutivo)

Consejero Delegado, Jefe de Negocio Internacional de Particulares
BlackRock Investment Management (UK) Limited

12 Throgmorton Avenue

Londres EC2N 2DL

Reino Unido



Glosario

Ley de 2010

La Ley de Luxemburgo de 17 de diciembre de 2010 sobre
organismos de inversion colectiva, en su versiéon oportunamente
modificada.

ABS

Un valor procedente de titulizaciones de activos (ABS, en sus siglas
en inglés) es un término genérico que sirve para designar a un
valor de deuda emitido por empresas u otras entidades (incluidas
administraciones publicas o locales) respaldado o garantizado por
la corriente de rendimientos procedente de una cartera subyacente
de activos. Los activos subyacentes suelen abarcar, entre otros,
préstamos, contratos de arrendamiento o cuentas a cobrar (como
deudas de tarjetas de crédito, préstamos para la compra de
automoviles y préstamos estudiantiles). Un valor procedente de
titulizaciones de activos es normalmente emitido en una serie de
clases diferentes con distintas caracteristicas, dependiendo del
grado de riesgo de los activos subyacentes estimado por referencia
a su solvencia y plazo, y puede ser emitido a tipo fijo o variable.
Cuanto mayor es el riesgo contenido en la clase, mds rendimientos
paga el valor procedente de titulizaciones de activos.

Grupo Barclays
El grupo de sociedades Barclays, cuya sociedad matriz dltima es
Barclays PLC.

Moneda base
En relacion con las Acciones de un Subfondo, se refiere a la
moneda indicada en el Anexo F.

Grupo BlackRock
El grupo de sociedades BlackRock, cuya sociedad matriz dltima es
BlackRock, Inc.

Dia Habil

En relacién con las Acciones de un Subfondo, cualquier dia
considerado como dia habil en Luxemburgo por los bancos y la
bolsa de Luxemburgo, excepto Nochebuena, asi como cualquier
otro dia que puedan establecer los Administradores. En el caso de
los Subfondos que invierten una cantidad significativa de activos
fuera de la Unién Europea, la Sociedad Gestora también puede
tener en cuenta si estan abiertas las correspondientes bolsas
locales y podrd elegir tratar esos cierres como dias no hébiles.
Dichos casos seran notificados a los Accionistas, si es posible de
antemano.

CDSC
Comisidn de suscripcion diferida contingente.

Hora de Corte

Tal como se indica en el Anexo F respecto a cada Subfondo, las
12:00 del mediodia, hora de Luxemburgo, del correspondiente

Dia de Negociacion, a excepcion del BlackRock European Credit
Strategies Fund y del BlackRock European Constrained Credit
Strategies Fund, cuyas Horas de Corte son dos Dias Habiles antes
de sus Dias de Negociacion. En el Anexo F puede encontrarse mds
informacién acerca de cada Subfondo.

Moneda de Negociacién

Moneda o monedas en que los inversores pueden suscribir
Acciones de un Subfondo, segin lo indicado en el Anexo F. Pueden
introducirse otras Monedas de Negociacidn adicionales, a eleccion

6

de los Administradores. La confirmacién de las nuevas Monedas
de Negociacion y la fecha en que estaran disponibles podran
obtenerse del domicilio social de la Sociedad y en el Equipo de
Servicios al Inversor local.

Dia de Negociacién

En relacion con las Acciones de un Subfondo, cualquier Dia Habil
(excepto aquellos comprendidos en un periodo de suspension) que
los Administradores establezcan como un dia en que un Subfondo
esté abierto a la negociacion, segun se especifica para cada
Subfondo en el Anexo F.

Administradores
Los administradores de la Sociedad.

Subfondos de Reparto y Acciones de Reparto

Los dividendos pueden declararse sobre Acciones de Reparto de
los Subfondos, a eleccién de los Administradores. Las Acciones
de Reparto también pueden recibir el tratamiento de Acciones que
han obtenido la calificacién de “Fondo Acogido del Reino Unido”.
La confirmacion de los Subfondos, las Clases de Acciones y las
Monedas con relacién a los cuales se declararan dividendos y

de las Clases de Acciones que sean Acciones que han obtenido
la calificacién de “Fondo Acogido del Reino Unido” (véase més
adelante informacién detallada a este respecto) puede obtenerse
en el domicilio social de la Sociedad y en el Equipo de Servicios al
Inversor local.

Europa o Europeo

El término “Europa” o “Europeo” se refiere a todos los paises
europeos, incluido el Reino Unido, Europa del Este y los paises de
la antigua Unién Soviética.

Ejercicio
Del 1 de junio al 31 de mayo.

Subfondos
Se refiere a los Subfondos de la Sociedad descritos en este Folleto
Informativo.

Clases de Acciones con Cobertura

Se refiere a las Clases de Acciones sobre las que se aplica una
estrategia de cobertura del riesgo de cambio. A discrecién de

los Administradores podran ofrecerse Clases de Acciones con
Cobertura adicionales en otros Subfondos y en otras monedas.

La confirmacién de los Subfondos y monedas en que se

ofreceran Clases de Acciones con Cobertura podrén obtenerse
oportunamente en el domicilio social de la Sociedad y en el Equipo
de Servicios al Inversor local.

Asesor(es) de Inversiones

El o los asesor(es) de inversiones nombrados por la Sociedad
Gestora con respecto a la gestion diaria de los Subfondos tal como
se describe en la seccidn titulada “Gestion de inversiones de los
Subfondos”.

Con Categoria de inversién

El término “de maxima solvencia” se refiere a valores de deuda
que, en el momento de su adquisicion, estan calificados BBB-
(calificacién de Standard and Poor’s o equivalente) o superior por al
menos una agencia de reconocido prestigio o que, en opinion de la
Sociedad Gestora, sean de una calidad similar.



Equipo de Servicios al Inversor local

La prestacion de servicios de negociacion y otros servicios
al inversor por las sociedades o sucursales locales del Grupo
BlackRock.

LIBID/ LIBOR

London Interbank Bid Rate/London Interbank Offered Rate (Tipo
de interés interbancario en Londres/Tipo de interés ofertado en el
mercado interbancario de Londres).

Sociedad Gestora

BlackRock (Luxembourg) S.A., una “société anonyme”
luxemburguesa autorizada como sociedad gestora en virtud de la
Ley de 20 de 2010.

MBS

Un valor procedente de titulizaciones hipotecarias (MBS, en sus
siglas en inglés) es un término genérico que sirve para designar

a un valor de deuda respaldado o garantizado por la corriente de
rendimientos procedente de una cartera subyacente de créditos
hipotecarios sobre inmuebles comerciales y viviendas. Este tipo de
valor se emplea habitualmente para dirigir los pagos de intereses
y principal desde la cartera de créditos hipotecarios hacia los
inversores. Un valor procedente de titulizaciones hipotecarias

es normalmente emitido en una serie de clases diferentes con
distintas caracteristicas, dependiendo del grado de riesgo de los
créditos hipotecarios subyacentes estimado por referencia a su
solvencia y plazo, y puede ser emitido a tipo fijo o variable. Cuanto
mayor es el riesgo contenido en la clase, mas rendimientos paga el
valor procedente de titulizaciones hipotecarias.

Merrill Lynch
Merrill Lynch International & Co., Inc. o algunas de sus empresas
filiales (excepto las empresas pertenecientes al Grupo BlackRock).

Valor Teérico

En relacién con un Subfondo o Accion (de cualquier Clase), la
cantidad determinada con arreglo a lo dispuesto en los apartados
11-16 del Anexo A. El Valor Tedrico de un Subfondo podra
ajustarse conforme a lo previsto en el apartado 16(c) del Anexo A.

Categoria especulativa o “high-yield”

Los términos “categoria especulativa” o “high yield” se refieren a
valores de deuda que carecen de calificacion o que, en el momento
de su adquisicion, estan calificados BB+ (Standard and Poor’s o
equivalente) o inferior por al menos una agencia de reconocido
prestigio o que, en opinién de la Sociedad Gestora, sean de una
calidad similar.

Grupo PNC
El grupo de sociedades PNC, cuya sociedad de cartera en Ultima
instancia es PNC Financial Services Group, Inc.

Distribuidor Principal

BlackRock (Channel Islands) Limited que actda en su calidad de
Distribuidor Principal. Las referencias a los distribuidores pueden
incluir a BlackRock (Channel Islands) en su calidad de Distribuidor
Principal.

Folleto Informativo.
El presente documento.

SICAV
Sociedad de inversién de capital variable de responsabilidad
limitada (“société d’investissement a capital variable”).

Accién
Una accién del capital de la Sociedad, segln se describe en este
Folleto Informativo.

Clase de Accion

La clase de accidn, en cada caso sin valor nominal, representativa
del capital de la Sociedad y vinculada a un determinado fondo,
segln se describe en la Seccién “Clases de Acciones y forma de
las Acciones”.

UCITS Instituciones de inversién colectiva
Organismo de inversion colectiva en valores mobiliarios.

Fondos Acogidos del Reino Unido

En noviembre de 2009, el Gobierno del Reino Unido aprobd

el Instrumento Legal 2009 / 3001 (Reglamento (Fiscal) sobre
Fondos Extraterritoriales de 2009), que establece un nuevo
marco fiscal a la inversién en fondos extraterritoriales que
distingue entre dos tipos de fondos: aquellos que se acojan a

un régimen de comunicacién de informacion (“Fondos Acogidos
del Reino Unido”) y aquellos que no (“Fondos no Acogidos del
Reino Unido”). De acuerdo con el nuevo régimen, los inversores
en Fondos Acogidos del Reino Unido estan sujetos a impuestos
sobre la renta respecto a la parte del resultado del Fondo Acogido
atribuible a su participacién en el Fondo, independientemente de
si el resultado se reparte o no. Las plusvalias obtenidas por un
inversor en la venta de su participacién en un fondo acogido estan
sujetas al impuesto sobre plusvalias. El nuevo régimen se aplica a
los periodos contables iniciados el 1 de diciembre de 2009 o con
posterioridad a esa fecha.

El nuevo régimen de Fondos Acogidos del Reino Unido se aplica a
la Sociedad con efectos desde el 1 de junio de 2010.

Los Administradores han solicitado y obtenido la calificacién de
“Fondo Acogido del Reino Unido” para su aplicacién a las clases de
acciones o participaciones anteriormente certificadas como “UK
Distributor Status”. Los Administradores también podran solicitar
la calificacion de “Fondo Acogido del Reino Unido” respecto a

los Subfondos que no estaban certificados como “UK Distributor
Status”. No obstante, no puede darse ninguna certeza de que vaya
a obtenerse la calificacion de “Fondo Acogido”.

En el sitio Web www.blackrock.co.uk /reportingfundstatus puede
consultarse una lista de los Subfondos que poseen actualmente la
calificacién de Fondo Acogido.

Dia de Valoracién

Cualquier Dia Habil en que se determina el Valor Tedrico de un
Subfondo. Los Dias de Valoracién de cada Subfondo coinciden con
los Dias de Negociacion establecidos en el Anexo Fy con cualquier
otro dia que los Administradores puedan decidir.



Gestion de Inversiones de los Subfondos

Gestién

Los Administradores se responsabilizan de la politica global de
inversiones de la Sociedad.

La Sociedad ha nombrado a BlackRock (Luxembourg) S.A. para que
actue en calidad de sociedad gestora. La Sociedad Gestora estd
autorizada para actuar como gestora de fondos de inversién de
conformidad con lo dispuesto en el Capitulo 15 de la Ley de 2010.

La Sociedad ha celebrado un contrato de gestion (el “Contrato de
gestién”) con la Sociedad Gestora. En virtud de este contrato, se
encomienda a la Sociedad Gestora la gestion diaria de la Sociedad,
siendo responsable de realizar, ya sea directa o indirectamente a
través de una entidad, todas las funciones operativas relacionadas
con la gestién de las inversiones, la administracién de la Sociedad
y la comercializacién de los Subfondos.

La Sociedad Gestora ha decidido, de mutuo acuerdo con la
Sociedad, delegar algunas de sus funciones, segun se describe con
mas detalle en este Folleto Informativo.

Los administradores de la Sociedad Gestora son:

Graham Bamping

Director General

BlackRock Investment Management (UK) Limited
12 Throgmorton Avenue

Londres EC2N 2DL

Reino Unido

Frank P. Le Feuvre

Director General

BlackRock (Channel Islands) Limited
Forum House, Grenville Street

St. Helier

Jersey JE1 OBR

Islas del Canal

Geoffrey D. Radcliffe

Consejero

BlackRock (Luxembourg) S.A.

6D, route de Treves, L-2633 Senningerberg
Gran Ducado de Luxemburgo

BlackRock (Luxembourg) S.A. es una filial de propiedad absoluta
del Grupo BlackRock, regulada por la Commission de Surveillance
du Secteur Financier.

La Sociedad Gestora ha delegado sus funciones de gestién de
inversiones en los Asesores de Inversiones. Los Asesores de
Inversiones ofrecen asesoramiento y gestién de inversiones

en las dreas de seleccion de valores y areas de negocio, asf
como asignacion estratégica de activos. BlackRock Investment
Management (UK) Limited ha subdelegado algunas de estas
funciones a BlackRock Japan Co., Ltd y a BlackRock (Hong Kong)
Limited. A pesar del nombramiento de Asesores de Inversiones, la
Sociedad Gestora acepta plena responsabilidad ante la Sociedad
por todas las operaciones de inversion.

Asesores de Inversiones

BlackRock Investment Management (UK) Limited es una filial
principal del Grupo BlackRock fuera de EE.UU. y es una filial
indirecta de BlackRock, Inc.

La entidad estd regulada por la Financial Services Authority
(“FSA”), aunque la Sociedad no sea un cliente de BlackRock
Investment Management (UK) Limited a efectos de lo dispuesto
en el Reglamento de la FSA 'y, como tal, no podré beneficiarse
directamente de las medidas de proteccion previstas en dicho
Reglamento.

BlackRock Financial Management, Inc. y BlackRock Investment
Management, LLC estan reguladas por la Securities and Exchange
Commission (Comision de Valores y Bolsa) de Estados Unidos.

BlackRock Institutional Trust Company N.A. esta regulada por la
Office of the Comptroller of the Currency (autoridad de supervision
de los bancos nacionales estadounidenses) (la “OCC”) de Estados
Unidos.

BlackRock Japan Co., Ltd que actia en calidad de subasesor de
inversiones para BlackRock Investment Management (UK) Limited
esté regulado por la Financial Services Authority en Japdn.

BlackRock (Singapore) Limited estd regulado por la Monetary
Authority de Singapur.

Todos los asesores de inversiones son filiales operativas indirectas
de BlackRock, Inc., cuyos principales accionistas son PNC
Financial Services Group, Inc., una sociedad cotizada en EE.UU., y
Barclays PLC, una sociedad cotizada constituida en Inglaterra.

El Grupo BlackRock tiene en la actualidad una plantilla de unos
9.700 empleados que prestan servicios de gestién de inversiones
a clientes institucionales, particulares y privados a escala
internacional. A 30 de junio de 2011, BlackRock, Inc. y sus filiales
gestionaban 3,659 billones de ddlares en activos de clientes con
representacion en 26 paises.



Consideraciones Especiales en Materia de Riesgos
Los inversores deben leer las presentes consideraciones
especiales en materia de riesgos antes de invertir en
cualquiera de los subfondos de la Sociedad.

En esta seccidén se describen los principales riesgos a los que
estén expuestos los Subfondos, aunque no todos ellos son
aplicables a todos los Subfondos. Los riesgos que, en opinién
de los Administradores y de la Sociedad Gestora, podrian
incidir considerablemente en el riesgo total de la cartera se
detallan en el Anexo F. Los inversores deben tener presente
que existen otros riesgos que también podrian afectar a los
Subfondos en el futuro.

Aspectos generales

En esta seccidn se explican los principales riesgos aplicables
a todos los Subfondos. Hay otros riesgos que pueden resultar
aplicables en el futuro y, en concreto, es posible que la
rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por cambios en
los mercados y/ o en las condiciones politicas y econémicas,
asi como en los requisitos legales, normativos e impositivos.

No se realizan aseveraciones o garantias en cuanto al éxito

del programa de inversion ni tampoco puede garantizarse la
consecucion de los objetivos de inversién de la Sociedad o de los
Subfondos. Ademas, la rentabilidad histérica no es un indicador
de la rentabilidad futura y el valor de las inversiones puede subir al
igual que bajar. Las fluctuaciones de los tipos de cambio pueden
hacer que el valor de las inversiones de los Subfondos suba o baje.

Los Subfondos pueden quedar expuestos a riesgos que estén fuera
del control de la Sociedad, por ejemplo riesgos legales derivados
de inversiones realizadas en paises con legislaciones poco claras y
en constante cambio o sin cauces establecidos o efectivos para la
interposicion de recursos legales; el riesgo de acciones terroristas;
o el riesgo de que haya o se impongan sanciones econémicas o
diplomaticas en ciertos estados y, a causa de ello, intervenga el
ejército. La repercusion de tales acontecimientos no esté clara,
pero podrian tener una incidencia sustancial en las condiciones
econémicas generales y en la liquidez del mercado.

Mercados financieros, contrapartes y proveedores

de servicios

Los Subfondos pueden estar expuestos a compafiias del sector
financiero, como proveedores de servicios 0 como contrapartes
de contratos financieros. En momentos de extrema volatilidad
del mercado, dichas empresas pueden verse desfavorablemente
afectadas, con el consiguiente efecto negativo sobre las
actividades de los Subfondos.

Los organismos reguladores y autorreguladores, asi como

las bolsas de valores, estan autorizados a adoptar medidas
extraordinarias en el supuesto de situaciones de emergencia en el
mercado. Las consecuencias de cualquier futura medida reguladora
sobre la Sociedad podrian ser importantes y negativas.

Por lo general, los fondos no tienen historial de operaciones
sobre el que los futuros inversores puedan basarse para valorar el
rendimiento.

Consideraciones en materia de impuestos
La Sociedad puede estar sujeta a retenciones fiscales o a otros
impuestos sobre las rentas y/o plusvalias derivadas de su cartera

de inversion. Cuando la Sociedad invierta en valores que no estén
sujetos a retenciones fiscales o a otros impuestos en el momento
de su adquisicion, no existe la certeza de que no vayan a gravarse
impuestos en el futuro como consecuencia de cualquier cambio en
las leyes, convenios, normas o reglamentaciones aplicables o en
su interpretacion. Cabe que la Sociedad no pueda recuperar esos
impuestos y que cualquiera de esos cambios pudiera asi repercutir
adversamente en el Valor Tedrico de las Acciones. Cuando la
Sociedad venda en descubierto valores que estén sujetos a
retencion fiscal en el momento de la venta, el precio obtenido
reflejard el pasivo del comprador en concepto de retencion fiscal.
En caso de que dichos valores dejasen en el futuro de estar
sujetos a retencion fiscal, sus ventajas se devengarén a favor del
comprador y no de la Sociedad.

La informacidn fiscal proporcionada en la seccidon “Régimen fiscal”
se basa, segln el leal saber y entender de los Administradores,

en la legislacion y los usos y costumbres tributarios en vigor en la
fecha del presente Folleto. La legislacion tributaria, la situacion
fiscal de la Sociedad, el régimen fiscal de los accionistas y las
eventuales desgravaciones fiscales, asi como las consecuencias
de esa situacion fiscal y esas desgravaciones fiscales, pueden
experimentar oportunamente cambios. Todo cambio en la
legislacion tributaria de cualquier jurisdiccion de registro,
comercializacién e inversion del Fondo podria afectar a la situacion
del Fondo, influir en el valor de las inversiones del Fondo en la
jurisdiccién afectada e incidir en la capacidad del Fondo para
cumplir su objetivo de inversion y/o alterar las rentabilidades
después de impuestos para los accionistas. Cuando un Subfondo
invierta en derivados, la frase anterior podra también extenderse

a la jurisdiccién del Derecho aplicable del contrato de derivados
y/o de la contraparte en la operacién de derivados y/o al/a

los mercado(s) de los que forme(n) parte la(s) exposicién(es)
subyacente(s) del derivado.

La disponibilidad y el valor de cualquier desgravacion fiscal a la que
puedan acogerse los accionistas dependen de las circunstancias
personales de cada accionista. La informacién contenida en la
seccion “Régimen fiscal” no es exhaustiva y no constituye un
asesoramiento juridico o fiscal. A los inversores potenciales se les
insta a consultar a sus asesores fiscales acerca de sus situaciones
tributarias concretas y de los efectos fiscales de una inversion en la
Sociedad.

Cuando un Subfondo invierta en una jurisdiccion cuyo régimen
tributario no esté completamente desarrollado o no ofrezca las
suficientes garantias, por ejemplo en jurisdicciones en Oriente
Medio, el Subfondo de que se trate, la Sociedad Gestora, la
Gestora de Inversiones y el Depositario no tendran la obligacion

de informar a ninglin Accionista de cualquier pago efectuado

0 soportado por la Sociedad de buena fe a una autoridad fiscal

en concepto de impuestos u otros gastos de la Sociedad o del
Subfondo en cuestién, no obstante el hecho de que posteriormente
se sepa que dichos pagos no era necesario o no tenian que haber
sido realizados o soportados. Y viceversa, cuando a causa de

una incertidumbre intrinseca acerca de la deuda fiscal, de una
impugnacion posterior al ejercicio de las mejores précticas de
mercado o de la inexistencia de un mecanismo desarrollado para
el pago factible y puntual de impuestos el Subfondo de que se
trate paga impuestos relativos a ejercicios anteriores, los intereses
relacionados o los recargos por presentacion fuera de plazo de
declaraciones tributarias seran, de igual modo, repercutibles al
Subfondo. Esos impuestos abonados fuera de plazo se adeudaran



normalmente al subfondo en el momento en que se tome la
decision de devengar la deuda tributaria en las cuentas del
Subfondo.

Los accionistas han de tener presente que determinadas Clases
de Acciones posiblemente paguen dividendos brutos en los

que estén incluidos los gastos, lo que puede suponer que los
accionistas reciban un dividendo mayor del que, de lo contrario,
hubieran recibido y, por tanto, puede que los accionistas soporten,
en consecuencia, un mayor importe a pagar en concepto de
impuesto sobre la renta. Ademas, el pago de dividendos brutos
en los que estén incluidos los gastos puede entrafiar, en algunas
circunstancias, que el Subfondo pague dividendos con cargo a
plusvalias en lugar de hacerlo con cargo a beneficios. Dichos
dividendos pueden ser, no obstante, considerados repartos de
beneficios en posesion de los accionistas, dependiendo de la
legislacion tributaria local en vigor y, por tanto, puede que los
inversores estén sujetos a impuestos sobre dicho dividendo a

su tipo impositivo marginal en el impuesto sobre la renta. A este
respecto, recomendamos a los accionistas recabar su propio
asesoramiento fiscal profesional.

Derivados

De conformidad con los limites y restricciones de inversién expuestos
en el Anexo D, cada uno de los Subfondos podra recurrir al uso

de derivados para cubrir los riesgos de mercado y de cambio,

asi como lograr una gestion eficiente de la cartera de inversion.
Ciertos Subfondos podrén usar estrategias de derivados mds
complejas con fines de inversion, tal como se describe en el Anexo F.

El uso de derivados puede exponer a los Subfondos a un mayor
grado de riesgo. En concreto, los contratos de derivados pueden
ser extremadamente volatiles, y el importe del depdsito en garantia
suele ser pequefio en relacién con el tamafio de la inversién, por
lo que las operaciones pueden estar apalancadas en términos

de exposicion de mercado. Asi, una fluctuacién de mercado
relativamente pequefa puede tener un impacto potencialmente
mayor sobre los derivados que sobre los bonos tradicionales y
acciones. Por tanto, las posiciones apalancadas de derivados
pueden aumentar la volatilidad del Subfondo. Mientras los
Subfondos no suscriban préstamos para apalancarse, podran
adquirir, por ejemplo, posiciones cortas sintéticas a través de
derivados para ajustar su exposicion, siempre dentro de los limites
previstos en el Anexo D del presente Folleto Informativo. Algunos
Subfondos pueden adquirir posiciones largas a través de derivados
(posiciones largas sintéticas) tales como posiciones en futuros,
incluidos contratos a plazo sobre divisas.

Los Subfondos pueden utilizar derivados para aplicar mas
facilmente técnicas complejas de gestion, entre las cuales cabe

citar las siguientes:

» el uso de contratos de permuta financiera para ajustar el riesgo
de tipos de interés;

» el uso de derivados sobre divisas para comprar o vender riesgo
en el cambio de divisas;

» opciones de compraventa con fines de inversion;

» el uso de permutas contra el riesgo de impago para comprar o
vender riesgo crediticio;
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» el uso de derivados volétiles para ajustar el riesgo asociado a la
volatilidad;

» eluso de contratos de liquidacion por diferencias (CFD) para
aumentar la exposicién en el mercado;

» el uso de posiciones cortas sintéticas para aprovecharse de las
expectativas negativas de inversion; y

» el uso de posiciones largas sintéticas para adquirir exposicion
en el mercado.

Cuando se emplean instrumentos derivados de esta manera, el
perfil de riesgo general de un Subfondo puede verse incrementado.
Por consiguiente, la Sociedad empleard un proceso de gestion

de riesgos que permita a la Sociedad Gestora supervisar y medir
en todo momento el riesgo de las posiciones y su contribucién al
perfil de riesgo general del Subfondo. La Sociedad Gestora aplica
el método Valor en Riesgo (VaR) para calcular la exposicién global
de cada Subfondo y garantizar que cumpla las restricciones de
inversion expuestas en el Anexo D.

Para mas detalles sobre las estrategias de derivados aplicadas a
cada uno de los Subfondos consulte los objetivos de inversién de
cada uno que figuran en el Anexo F y el programa de gestion de
riesgos en vigor, que puede obtenerse solicitdndolo al Equipo de
Servicios al Inversor local.

Estrategias especificas de Inversién y Riesgos

En esta seccion se explican algunas de las estrategias y riesgos
aplicables a determinados Subfondos, segun se indica en el
Anexo F.

Riesgos derivados de la clase de activos

1. Riesgos derivados de la renta variable

Los precios de las Acciones fluctdan diariamente y pueden verse
afectados por muchos factores micro y macroeconémicos, como
por ejemplo, determinadas noticias politicas o econémicas,
informes sobre beneficios empresariales, tendencias demograficas
y sucesos catastroficos. El valor de estas Acciones sufrira
oscilaciones y el Subfondo que invierta en ellas podria sufrir
pérdidas cuantiosas.

2. Valores negociables de renta fija

Los valores de deuda dependen de la medida tanto real como
percibida de su solvencia. La revisién a la baja de la solvencia

o0 la negativa imagen de un valor de deuda y la idea que del
mismo tengan los inversores, no siempre basada en un andlisis
fundamental, podria reducir el valor y la liquidez de dicho valor,
particularmente en los mercados con volimenes de contratacion
reducidos. En determinadas situaciones de mercado, este hecho
podria llevar a las inversiones en estos valores a ser menos
liquidas, dificultando su venta.

Un Subfondo puede verse afectado por variaciones en los tipos

de interés vigentes y por consideraciones sobre calificaciones
crediticias. Las variaciones en los tipos de interés del mercado
afectaran por lo general al Valor Patrimonial de un Subfondo, ya
que los precios de los valores de renta fija suelen aumentar cuando
bajan los tipos de interés y disminuir cuando éstos suben. Ante



variaciones de los tipos de interés, los precios de los valores a mas
corto plazo suelen fluctuar menos que los valores a méas largo plazo.

Una recesién econdémica puede perjudicar la situacién financiera
de un emisor y el valor de mercado de valores de deuda de alta
rentabilidad e