Folleto Consolidado

Fecha del folleto: 13 de agosto de 2025?

Muzinich Funds

Un fondo de inversion colectiva abierto de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos
establecido en Irlanda con arreglo a la Ley sobre fondos de inversion (Unit Trust Act) de 1990 y autorizado por
el Banco Central como organismo de inversion colectiva en valores mobiliarios de conformidad con los
European Communities (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) Regulations
(Reglamentos de las Comunidades Europeas (Organismo de inversion colectiva en valores mobiliarios)) de
2011, con sus oportunas modificaciones.

El presente Folleto consolidado recoge las versiones mas recientes del Folleto, los Suplementos y los Suplementos
nacionales cuestion con respecto al Fondo de inversién que se han registrado ante el Banco Central de Irlanda hasta la
fecha del presente Folleto consolidado.




INFORMACION IMPORTANTE

Los Consejeros de la Sociedad gestora cuyos nombres figuran en el apartado «PARTES» asumen la
responsabilidad derivada de la informacién contenida el presente Folleto. Conforme al leal saber y
entender de los Consejeros (que han adoptado todas las medidas razonables para garantizar que asi
sea), lainformacion que contiene el presente Folleto se ajusta alos hechos y no omite nada que pueda
afectar al significado de la misma. Los Consejeros asumen laresponsabilidad en consecuencia.

El presente Folleto describe Muzinich Funds, un fondo de inversion colectiva establecido en Irlanda de
conformidad con la Ley. El Fondo de inversion ha sido establecido como fondo de inversién colectiva
de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos.

El Fondo de inversion esta autorizado por el Banco Central como Organismo de inversién colectiva en valores
mobiliarios con arreglo a las European Communities (Undertakings for Collective Investment in Transferable
Securities) Regulations de 2011 (S.l. 352 de 2011) con sus oportunas modificaciones. Todos los Fondos que
actualmente componen el Fondo de inversion estan sujetos a los Reglamentos sobre OICVM.

La autorizacion del Fondo de inversion por parte del Banco Central no constituira una garantia con relacion al
comportamiento de este, y el Banco Central no asumird responsabilidad alguna por su comportamiento ni por
su morosidad. La autorizaciéon del Fondo de inversion por parte del Banco Central no constituye su refrendo ni
una garantia de este, y el Banco Central no es responsable del contenido del presente Folleto.

No se ha autorizado a ninguna persona a hacer publicidad, facilitar informacion ni hacer declaraciones en
relacion con la oferta, emision o venta de Participaciones, salvo lo previsto en el presente Folleto y, en caso de
gue se hayan emitido, facilitado o hecho, no debe confiarse en dicha publicidad, informacion o manifestaciones
como si hubieran sido autorizadas por la Sociedad gestora. La entrega del presente Folleto, asi como la oferta,
emisién o venta de cualesquiera Participaciones no implicar4 ni supondra declaracion alguna de que la
informacion en él contenida es correcta en cualquier momento posterior a la fecha del mismo.

Este Folleto no constituye una oferta ni solicitud a ninguna persona de ninguna jurisdiccién en la que tal oferta
o solicitud no esté autorizada, ni a ninguna persona a la que sea ilicito hacer tal oferta o solicitud, ni podra ser
utilizado a tales efectos. La distribucidn del presente Folleto y la oferta, emision o venta de Participaciones en
determinadas jurisdicciones pueden ser objeto de restricciones. Por consiguiente, las personas en cuya
posesion llegue a estar este Folleto estan obligadas a informarse por sus propios medios sobre tales
restricciones y a observarlas. Los futuros inversores deben informarse por sus propios medios sobre (a) los
requisitos legales aplicados a la adquisicion o la tenencia de Participaciones, (b) cualquier restriccién de cambio
gue pueda afectarles con respecto a la adquisicién o tenencia de acciones, y (c) las consecuencias fiscales
sobre la renta 'y de otro tipo que puedan aplicarseles en sus propias jurisdicciones derivadas de la adquisicion,
la tenencia o la enajenacion de Participaciones.

Las declaraciones realizadas en este Folleto se basan en la legislacion y la practica vigentes en Irlanda en la
fecha del mismo y estan sujetas a las modificaciones de dicha legislacion.

El articulo 25 de MiFID Il establece requisitos con relacion a la evaluacion de idoneidad y conveniencia
de los instrumentos financieros para los clientes. El articulo 25, apartado 4, contiene normas relativas
a la venta de instrumentos financieros a los clientes por parte de una empresa autorizada conforme a
MIFID limitandose exclusivamente a la ejecucién. Siempre que los instrumentos financieros estén
incluidos en la lista que figura en el articulo 25, apartado 4, letra a) (denominados a estos efectos en
sentido amplio instrumentos financieros no complejos), una empresa autorizada conforme a MiFID que
venda los instrumentos no estard obligada a realizar ademas lo que se denomina un «test de
conveniencia» a sus clientes. En la lista del articulo 25, apartado 4, letra a), se hace mencidn especifica
alos OICVM (que no sean OICVM estructurados). Por consiguiente, a estos efectos se considera cada
Fondo un instrumento financiero no complejo.

Los inversores deben ser conscientes de que la inversion en el Fondo de inversion conlleva la
posibilidad de un riesgo superior a la media y Gnicamente es adecuada para los inversores que estén
en condiciones de asumir tales riesgos. El valor de las Participaciones, asi como los ingresos que se
obtengan de estas, pueden subir o bajar, y es posible que los inversores no recuperen el importe
invertido.

Dado que determinados Fondos pueden invertir en valores que hayan obtenido las menores

calificaciones otorgadas por las distintas agencias de calificacién crediticia, lainversién en los mismos
no debe constituir una parte sustancial de una cartera de inversién y puede que no sea adecuada para
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todos los inversores. Los factores de riesgo que debe tener en cuenta un inversor se recogen en el
apartado «FACTORES DE RIESGO» de este Folleto.

Los futuros inversores deben examinar detenidamente el presente Folleto y el Suplemento pertinente
en su totalidad y consultar con sus asesores juridicos, fiscales, de corretaje y financieros para obtener
asesoramiento independiente con relacion a: (a) los requisitos legales en sus propios paises para la
adquisicidn, tenencia, canje, reembolso o enajenacion de Participaciones; (b) toda restriccion en
materia de cambio de divisas ala que estén sujetos en sus propios paises con relacion ala adquisiciéon,
tenencia, canje, reembolso o enajenacién de Participaciones; (c) las consecuencias juridicas, fiscales,
financieras o de otro tipo de la suscripcion, adquisicion, tenencia, canje, reembolso o enajenacion de
Participaciones; y (d) las disposiciones del presente Folleto y el correspondiente Suplemento.

Los inversores deben tener presente que la informacién que se recoge en el apartado «Perfil del
inversor tipo» del correspondiente Suplemento se facilita Gnicamente a modo de referencia. Antes de
tomar cualquier decisiéon deinversion, los inversores deben tener en cuenta sus propias circunstancias
especificas.

Cuando asi se disponga en el presente Folleto o en el correspondiente Suplemento, las distribuciones
podran declararse con cargo al capital del Fondo en cuestion, a fin de mantener flujo de efectivo para
los Participes. En estos casos, existe un mayor riesgo de que el capital se vea erosionado y que las
distribuciones se realicen de forma que se pierda el potencial de crecimiento futuro del capital de su
inversion. Este ciclo puede proseguir hasta que se agote la totalidad del capital. Las distribuciones con
cargo al capital pueden tener distintas consecuencias fiscales para las distribuciones de ingresos, por
lo que se le recomienda que obtenga asesoramiento adecuado a este respecto. Puede que
determinados Fondos y Clases de Participaciones tengan como objetivo prioritario la generacién de
ingresos y no de capital. Los inversores deben tener presente que centrarse en los ingresos puede
erosionar el capital y reducir la capacidad del Fondo en cuestidon para mantener el futuro crecimiento
del capital. A este respecto, las distribuciones realizadas durante la vida del Fondo en cuestién o de
una Clase de Participaciones pertinente deben entenderse como un tipo de reembolso del capital.

La comisién de reembolso maxima que puede aplicar la Sociedad gestora, a su entera discrecién, es
del 3%.
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DEFINICIONES

A menos que el contexto exija otra cosa, las siguientes definiciones se aplican a la totalidad de este Folleto:

Fecha contable

Periodo contable

Ley

Contrato de
administracion

Gastos de
administracion

Agente
administrativo

Moneda de cuenta

Bonos de deuda
publica de referencia

Dia habil

Banco Central

Reglamentos sobre
OICVM del Banco
Central

Clase o Clases

Valores convertibles
contingentes

es la fecha en referencia a la cual se elaboran cada afio las cuentas anuales de un
Fondo y que sera el 30 de noviembre o cualquier otra fecha que pueda determinar la
Sociedad gestora.

con relacién a cada Fondo, hace referencia a un periodo que finaliza en una Fecha
contable y que comienza (en el caso del primero de estos periodos) a partir de la
fecha, inclusive, de la primera emisién de Participaciones del Fondo en cuestion o (en
cualquier otro caso) a partir del primer dia inmediatamente siguiente a la Ultima Fecha
contable.

hace referencia a la Unit Trusts Act (Ley sobre fondos de inversién) de 1990.

hace referencia al contrato de administracién modificado y reformulado de fecha 22
de diciembre de 2011, con sus oportunas modificaciones, celebrado entre la
Sociedad gestora y el Administrador.

hace referencia a las sumas necesarias para sufragar todos los costes, cargos y
gastos, incluidos, entre otros, los gastos de mensajeria, los costes y gastos de las
telecomunicaciones, los gastos de licencias de software, los gastos corrientes, los
honorarios de letrados y profesionales en que incurra la Sociedad gestora, ya sea en
un litigio en nombre del Fondo de inversion o en relacion con el establecimiento o la
administracion continuada de este, o de otra indole, ademas de los costes, cargos y
gastos, incluidos los costes de traduccion, de cualquier notificacién, incluidos, entre
otros, los informes, folletos, datos de cotizacién y avisos en prensa a los Participes
de cualquier forma, mas el impuesto sobre el valor afiadido («IVA») (en su caso)
aplicable a dichos costes, cargos y gastos, asi como todas las comisiones
debidamente justificadas y gastos corrientes razonables de la Sociedad gestora o de
aquel en quien esta delegue (en calidad de agente administrativo, de registro y de
transferencias) o de cualquier distribuidor, agente de pagos o cualquier otro
representante designado en nombre del Fondo de inversion en que se haya incurrido
en virtud de un contrato del que sean parte la Sociedad gestora 0 en quien esta
delegue y dicha persona.

hace referencia a State Street Fund Services (Ireland) Limited o cualquier otra
empresa de Irlanda autorizada por el Banco Central para prestar servicios de
administracion, contabilidad, agencia de transferencias y otros servicios conexos al
Fondo de inversion.

hace referencia a la moneda de denominacién de un Fondo, tal como se especifica
en el apartado «Moneda de cuenta» del Suplemento en cuestion.

incluird los bonos del Tesoro estadounidense, el Bund aleméan y el Gilt con diversas
duraciones.

hace referencia a cualquier dia en que la banca abra para el desarrollo de su actividad
en Londres y Nueva York.

hace referencia al Banco Central de Irlanda.

hace referencia a la Central Bank (Supervision and Enforcement) Act 2013 (Section
48(1)) (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) Regulations
2019 y a cualquier orientacibn o reglamento en materia OICVM emitidos
oportunamente por el Banco Central.

hace referencia a una clase o clases de Participaciones de un Fondo.

hace referencia a un tipo de instrumento de inversion (como un bono, pagaré,
obligacién o accién preferente) que, tras producirse un hecho preestablecido (el
«hecho desencadenante»), pueda dar lugar a (i) una conversion en acciones de la
empresa emisora, posiblemente a un precio reducido; (i) una rebaja permanente o
temporal del valor del principal invertido; o (iii) el pago discrecional de cupones con
respecto al instrumento que el emisor va a cancelar o diferir. Los hechos
desencadenantes pueden ser diversos, aunque incluyen que la ratio de capital de la



Suplemento nacional

ECR

Dia de negociacion

Moneda de
denominacion de la
Clase

Depositario

Desembolsos

Reglamento sobre la
divulgacién de
informacién

Estados miembros
del EEE

Directiva sobre
activos aptos

ASG
ETF

Participe irlandés
exento

empresa emisora se reduzca por debajo de determinado nivel o que el precio de la
accion del emisor caiga por debajo de determinado nivel durante un periodo de
tiempo concreto.

hace referencia a un Suplemento que especifica determinada informacién relativa a
la oferta de Participaciones en una jurisdiccién o jurisdicciones concretas.

hace referencia al Estandar para el intercambio automatico de informacion sobre
cuentas financieras aprobado el 15 de julio de 2014 por el Consejo de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos, también conocido como Estandar
Comun de Reporte, asi como todo acuerdo bilateral o multilateral con autoridades
competentes, acuerdos y tratados intergubernamentales, legislacién, reglamentos,
orientaciones oficiales u otro instrumento que facilite su aplicacion, y toda legislacion
gue ejecute el Estandar Comun de Reporte;

en relacion con un Fondo, hace referencia a aquel dia o dias, que como minimo seran
dos al mes a intervalos regulares, que se especifiquen en el apartado «Frecuencia
de negociacion y fecha limite de negociacién» del Suplemento de ese Fondo, o
cualquier otro dia que los Consejeros puedan determinar oportunamente y que
notifiquen con antelacion a los Participes.

hace referencia a la moneda de una Clase, tal como se especifica en el apartado
«Informacion sobre las clases de participaciones» del Suplemento del Fondo en
cuestion.

hace referencia a State Street Custodial Services (Ireland) Limited o cualquier entidad
gue le suceda que esté autorizada por el Banco Central para actuar en calidad de
depositario del Fondo de inversion.

con relacion al Depositario, hace referencia a todo desembolso efectuado
correctamente por este en relacién con sus obligaciones de custodia del Fondo de
inversiéon en virtud del Contrato del Fondo de inversién, incluidos (entre otros) los
gastos de mensajeria, los costes y gastos de las telecomunicaciones y los honorarios
y gastos corrientes de cualquier subcustodio que este haya designado de
conformidad con las disposiciones del Contrato del Fondo de inversion, asi como
todos los costes, cargos y gastos de toda clase que pueda soportar o en los que
pueda incurrir con relacién a tales obligaciones de custodia del Fondo de inversion y
de cada uno de sus Fondos (incluidos los relativos a su establecimiento), y todos los
asuntos conexos o relativos a estos, asi como todos los gastos legales y
profesionales de otro tipo en los que haya incurrido o que haya soportado con relacion
al Fondo de inversion o de cualquier modo como consecuencia de este, asi como
cualquier responsabilidad del IVA en la que haya incurrido el Depositario, que se
derive del ejercicio de sus poderes o del desempefio de sus obligaciones con arreglo
a las disposiciones del Contrato del Fondo de inversion.

hace referencia al Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 27 de noviembre de 2019, sobre la divulgacion de informacion relativa a
la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros, incluidas sus posibles
enmiendas, adiciones, consolidaciones, sustituciones o modificaciones.

hace referencia los Estados miembros de la Asociacion Europea de Libre Comercio
y los Estados miembros de la Union Europea.

hace referencia a la Directiva 2007/16/CE de la Comision de 19 de marzo de 2007,
con sus oportunas enmiendas, consolidaciones o sustituciones.

hace referencia a aspectos ambientales, sociales y de gobernanza.
hace referencia a un fondo cotizado.
hace referencia a:

- una qualifying management company (sociedad de gestién admisible) en el sentido
del apartado 739B(1) de la Taxes Consolidation Act (Ley de consolidacién fiscal o
TCA);

- una specified company (empresa especificada) en el sentido del articulo 734(1) de
la TCA;



Unién Europea

FATCA

- un investment undertaking (organismo de inversion) en el sentido del articulo

739B(1) de la TCA;

- una investment limited partnership (sociedad comanditaria por acciones de
inversién) en el sentido del articulo 739J de la TCA;

- un plan de pensiones que sea un exempt approved scheme (plan autorizado exento)
en el sentido del articulo 774 de la TCA, un retirement annuity contract (plan
personal de jubilacién) o trust scheme (plan fiduciario de seguros sociales) al que
se aplican los articulos 784 0 785 de la TCA;

- una empresa que desarrolle un life business (negocio de vida) en el sentido del
articulo 706 de la TCA;

- un special investment scheme (organismo de inversion especial) en el sentido del
articulo 737 de la TCA;

- un unit trust (fondo de inversion) al que se aplica el articulo 731(5)(a) de la TCA,;

- una organizacion benéfica que sea una persona a la que se refiere el articulo
739D(6)(f)(i) de la TCA;

- una persona que tenga derecho a la exencién del impuesto sobre la renta y del
impuesto sobre las plusvalias en virtud del articulo 784A(2) de la TCA y cuyas
Participaciones en cartera sean activos de un fondo de pensiones autorizado o de
un fondo minimo de pensiones autorizado;

- una qualifying fund manager (gestora de fondos admisible) en el sentido del articulo
784A de la TCA o qualifying savings manager (gestora de ahorro admisible) en el
sentido del articulo 848B de la TCA, con respecto a las Participaciones que son
activos de una cuenta especial de incentivo al ahorro en el sentido del articulo 848C
de la TCA;

una persona que tenga derecho a la exencién del impuesto sobre la renta y del
impuesto sobre las plusvalias en virtud del articulo 7871 de la TCA y cuyas
Participaciones en cartera sean activos de una cuenta personal de ahorro para la
jubilacién con arreglo a lo definido en el articulo 787A de la TCA;

la National Pensions Reserve Fund Commission (Comisién del Fondo Nacional de
Reserva de Pensiones);

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

- el Courts Service (Servicio de Tribunales);

una credit union (cooperativa de crédito) en el sentido del articulo 2 de la Credit
Union Act (Ley de cooperativas de crédito) de 1997;

una sociedad residente en Irlanda, sujeta al impuesto de sociedades previsto en el
articulo 739G(2) de la TCA, aunque solo cuando el fondo sea un fondo del mercado
monetario;

una sociedad que esté sujeta al impuesto de sociedades de conformidad con el
articulo 110(2) de la TCA en relacion con los pagos que le abone la Sociedad
gestora en nombre del Fondo de inversion; y

cualquier otra persona que oportunamente autoricen los Consejeros, siempre que
la tenencia de Participaciones por parte de esta origine una posible obligacion
tributaria derivada del Fondo de inversion con relacion a dicho Participe, con arreglo
a la parte 27, capitulo 1A, de la TCA; y, cuando sea necesario, la Sociedad gestora
en nombre del Fondo de inversién cuente con una Declaracidn pertinente con
respecto a dicho Participe.

hace referencia al grupo de paises europeos que participa en la economia mundial
como una sola unidad econdmica.

hace referencia a:

- las secciones 1471 a 1474 del US Internal Revenue Code (Cddigo Fiscal Interno)
de los EE. UU., reglamentos conexos u otras orientaciones oficiales;



Derivados

Fondo

Distribuidor mundial

Moneda fuerte

Intermediario

Acuerdo de gestidn
de inversiones

Gestora de
inversiones

Reglamento sobre el
dinero de los
inversores

Residente irlandés

Cuenta de ahorro
individual

Documentos de datos
fundamentales para
el inversor o DFI

Sociedad gestora

Estado miembro
MIFID II

Comité de analitica
del riesgo de cartera
de Muzinich

Valor liquidativo de la
Clase

- todo acuerdo intergubernamental, tratado, reglamento, orientacién u otro acuerdo
entre el Gobierno de Irlanda (o cualquier organismo gubernamental irlandés) y los
EE. UU., el Reino Unido o cualquier otra jurisdiccién (incluidos los érganos
gubernamentales de dicha jurisdicciéon), celebrado a fin de cumplir, facilitar,
complementar, implementar o aplicar la legislacién, los reglamentos o las
orientaciones descritos anteriormente en el primer guion; y

cualquier legislacion, reglamentos u orientaciones en Irlanda que hagan efectivas
las cuestiones expuestas en los parrafos anteriores.

hace referencia a Instrumentos financieros derivados, tal como se definen en los
Reglamentos.

hace referencia a cada subfondo del Fondo de inversién.

hace referencia a Muzinich & Co. Limited o cualquier otra entidad que le suceda
designada por la Sociedad gestora para que actie en calidad de distribuidor del
Fondo de inversion en todo el mundo.

hace referencia al délar estadounidense, el euro, la libra esterlina, el yen japonésy el
franco suizo.

hace referencia al «Intermediario» conforme a la definicién prevista en el apartado
«FISCALIDAD».

hace referencia al acuerdo de gestién de inversiones de fecha 9 de julio de 2013, con
sus oportunas modificaciones, y celebrado entre la Sociedad gestora y la Gestora de
inversiones.

hace referencia a Muzinich & Co. Limited o cualquier otra entidad que le suceda
designada por la Sociedad gestora para que actue en calidad de sociedad gestora
del Fondo de inversion.

hace referencia a la Central Bank (Supervision and Enforcement) Act 2013 (Section
48(1)) Investor Money Regulations 2015 for Fund Service Providers (Ley del Banco
Central (Supervisién y Ejecucion) de 2013 (seccion 48(1)) del Reglamento sobre el
dinero de los inversores de 2015 para los proveedores de servicios a fondos), con
sus oportunas modificaciones.

hace referencia a cualquier persona residente, o que resida habitualmente, en Irlanda
gue no sea un Participe irlandés exento (con arreglo a la definicion prevista en el
apartado «FISCALIDAD»).

hace referencia a una cuenta de ahorro individual constituida con arreglo a la
normativa establecida en el Statutory Instrument (Instrumento legal) 1998/1870 del
Reino Unido, con sus oportunas modificaciones.

hace referencia al documento de datos fundamentales para el inversor de un Fondo
o Clase.

hace referencia a Muzinich & Co. (Ireland) Limited o cualquier empresa que le suceda
autorizada por el Banco Central como sociedad gestora de Fondo de inversion.

hace referencia a un estado miembro de la Unién Europea.

hace referencia a la Directiva Delegada (UE) 2017/593 de la Comision de 7 de abril
2016 por la que se complementa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y
del Consejo, en lo que respecta a la salvaguarda de los instrumentos financieros y
los fondos pertenecientes a los clientes, las obligaciones en materia de gobernanza
de productos y las normas aplicables a la entrega o percepcion de honorarios,
comisiones u otros beneficios monetarios 0 no monetarios.

hace referencia al comité formado por determinado personal del grupo Muzinich, que
incluye, entre otros, el personal de las areas de riesgo, conformidad, juridica y de
operaciones.

hace referencia al valor liquidativo de una Clase calculado de conformidad con las
disposiciones del Contrato del Fondo de inversion, tal como se describe en el
apartado «Valor liquidativo».



Valor liquidativo de
un Fondo

Valor liquidativo de la
Participacion
OCDE

Folleto

Sistema de
compensacion
reconocido

Mercado organizado

Reglamentos

Partes relacionadas

Declaracion
pertinente

Periodo pertinente

Revenue
Commissioners

SEC

Ley de valores

Operaciones de
financiacion de
valores

Posicion de
titulizacion

Reglamento de
titulizaciones

SFTR

hace referencia al valor liquidativo de un Fondo calculado de conformidad con las
disposiciones del Contrato del Fondo de inversion, tal como se describe en el
apartado «Valor liquidativo».

hace referencia al valor liquidativo de la Participacion de una Clase calculado de
conformidad con las disposiciones del Contrato del Fondo de inversién, tal como se
describe en el apartado «Valor liquidativo».

hace referencia a la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos.

hace referencia al presente folleto con sus oportunas modificaciones y los
Suplementos relativos a los Fondos que deben leerse e interpretarse de manera
conjunta y que forman parte de este documento.

hace referencia a un «Sistema de compensacion reconocido, tal como se define en
el apartado «FISCALIDAD».

hace referencia a cualquier bolsa 0 mercado de valores organizado en el que puede
invertir un Fondo. En el apartado «LISTA DE MERCADOS ORGANIZADOS» del
Contrato del Fondo de inversién se recoge una lista de dichas bolsas de valores.

hace referencia a European Communities (Undertakings for Collective Investment in
Transferable Securities) Regulations (Reglamentos de las Comunidades Europeas
(Organismo de inversion colectiva en valores mobiliarios)) de 2011 (S.l. n.° 352 de
2011), con sus oportunas modificaciones.

hace referencia a la Sociedad gestora, la Gestora de inversiones, las Gestoras
delegadas de inversiones, el Distribuidor mundial, el Depositario, el Agente
administrativo o entidades relacionadas con cualquiera de ellos.

hace referencia a la «Declaracion pertinente» conforme a la definicion prevista en el
apartado «FISCALIDAD».

hace referencia al «Periodo pertinente» conforme a la definiciéon prevista en el
apartado «FISCALIDAD».

hace referencia a las autoridades fiscales irlandesas.

hace referencia a la Securities and Exchange Commission.

hace referencia a la Securities Act (Ley de Valores de 1933 de los Estados Unidos,
con sus oportunas modificaciones.

significa los contratos de recompra, los contratos de recompra inversa, los préstamos
y la toma en préstamo de valores, asi como las operaciones de préstamo de margen
cuyo valor depende de las valoraciones del mercado y suelen estar sujetas a
acuerdos de margen dentro del ambito de aplicacion del SFTR que un Fondo esta
autorizado a suscribir segun lo dispuesto en su Suplemento.

hace referencia a un instrumento que mantiene un Fondo que cumple los criterios de
una «Titulizacién» prevista en el articulo 2 de Reglamento de titulizaciones para hacer
que tales instrumentos se ajusten a dicho reglamento y generen obligaciones que el
Fondo debe cumplir (como «inversor institucional» conforme al Reglamento de
titulizaciones). Sin perjuicio de la definicién exacta del articulo 2 del Reglamento de
titulizaciones, por lo general esto incluye las operaciones o mecanismos por los que
(i) el riesgo crediticio asociado con una exposicion o un conjunto de exposiciones se
divide por clases o tramos; (ii) los pagos dependen del comportamiento de la
exposicion o conjunto de exposiciones; y (iii) la subordinacion de las clases o tramos
determina la distribucion de las pérdidas durante toda la vida de la operacion o
mecanismo.

hace referencia al Reglamento (UE) 2017/2402 sobre titulizaciones, con sus
oportunas modificaciones.

hace referencia al Reglamento (UE) 2015/2365 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 25 de noviembre de 2015 sobre transparencia de las operaciones de
financiacion de valores y de reutilizacion, y por el que modifica el Reglamento (UE)
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Estado

Acuerdo de gestion
delegada de
inversiones

Gestora delegada de
inversiones

Cuenta de
suscripciones/
reembolsos

Suplemento

Factores de
sostenibilidad

Riesgo(s) de
sostenibilidad

Reglamento de
taxonomia

TCA

Fondo de inversiéon
Contrato del Fondo

de inversiéon

Fideicomisario

OICVM

OICVM V

Reino Unido

Estados Unidos o EE.
uu.

Participacion

Participe

648/2012, incluido cualquier reglamento delegado complementario vigente en cada
momento, incluidas sus posibles enmiendas, adiciones, consolidaciones,
sustituciones o modificaciones.

hace referencia a la Republica de Irlanda.

hace referencia, segun lo requiera el contexto, al acuerdo de gestion delegada de
inversiones (i) de fecha 9 de julio de 2013, incluidas sus posibles modificaciones,
celebrado entre Muzinich & Co., Inc. y la Gestora de inversiones; o (ii) de fecha 22 de
agosto de 2024, incluidas sus posibles modificaciones, celebrado entre Muzinich &
Co. (Singapore) Pte. Limited y la Gestora de inversiones.

se refiere, segun lo requiera el contexto, a Muzinich & Co., Inc., 0 Muzinich & Co.
(Singapore) Pte. Limited o cualquier otra entidad sucesora designada por la Sociedad
gestora de conformidad con los requisitos del Banco Central para actuar como
gestora delegada de inversiones de un Fondo.

hace referencia a la cuenta a nombre del Fondo de inversion a la que se canalizan
las sumas de las suscripciones y el producto de los reembolsos, asi como los ingresos
por distribuciones (si los hubiese) de cada Fondo, cuyos datos se especifican en el
formulario de solicitud.

hace referencia a cualquier suplemento de un Fondo.

hace referencia a cuestiones medioambientales, sociales y laborales, de respeto de
los derechos humanos, lucha contra la corrupcién y contra el soborno.

hace referencia a un suceso o situacién ambiental, social o de gobierno corporativo
gue, si acontece, podria causar un efecto negativo en el valor de la inversion.

hace referencia al Reglamento relativo al establecimiento de un marco para facilitar
las inversiones sostenibles (Reglamento (UE) 2020/852) con sus posibles adiciones,
consolidaciones, sustituciones o modificaciones.

hace referencia a la Taxes Consolidation Act (Ley de consolidacién fiscal) de 1997
irlandesa, con sus oportunas enmiendas.

hace referencia a Muzinich Funds y cualquiera de sus Fondos.

hace referencia al contrato del fondo de inversion de fecha 8 de enero de 2020, con
sus oportunas modificaciones y adiciones, entre la Sociedad gestora y el Depositario,
en calidad de fideicomisario del Fondo de inversion.

hace referencia a State Street Custodial Services (Ireland) Limited o cualquier entidad
gue la suceda que esté autorizada por el Banco Central para actuar en calidad de
fideicomisario del Fondo de inversion.

hace referencia a un organismo de inversion colectiva en valores mobiliarios
establecido con arreglo a la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo de 13 de julio de 2009, con sus oportunas modificaciones, consolidaciones
0 sustituciones.

hace referencia a la Directiva 2014/91/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de
23 de julio de 2014 que modifica la Directiva 2009/65/CE por la que se coordinan las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados
organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM), en lo que se refiere
a las funciones de depositario, las politicas de remuneracién y las sanciones, con sus
oportunas enmiendas, en particular, cualquier reglamento delegado complementario
de la Comision Europea vigente en cada momento

hace referencia al Reino Unido de Gran Bretafia e Irlanda del Norte.

hace referencia a los Estados Unidos de América (incluidos los Estados y el Distrito
de Columbia, Puerto Rico y las Islas Virgenes de EE. UU.) asi como cualquier otro
territorio o posesiones del Gobierno de los Estados Unidos, sus agencias o
instrumentos.

una participacién indivisa en los activos de un Fondo que pueden designarse a modo
de una o varias Clases.

una persona que oportunamente esté registrada como titular de una Participacion.

11



Intensidad media tiene el significado que se describe en el apartado «Objetivo de intensidad de
ponderada de carbono»
carbono

Salvo que se indique lo contrario, en el presente Folleto:

» toda referencia a «<AUD» hace alusion a la moneda de Australia;

» toda referencia a «CAD» hace alusion a la moneda de Canada;

« toda referencia a «CHF» hace alusion a la moneda de Suiza;

« toda referencia a «<RMB» hace alusion a la moneda de la Republica Popular de China;
< toda referencia a «<DKK» hace alusion a la moneda de Dinamarca;

« toda referencia al «euro» o el «<kEUR» hacen alusion a la moneda de los Estados miembros que
participan en la moneda Unica europea;

» toda referencia a «GBP» hace alusion a la moneda del Reino Unido;
» toda referencia a «HKD» hace alusion a la moneda de Hong Kong;

» toda referencia a «ISK» hace alusion a la moneda de Islandia;

* toda referencia a «JPY» hace alusion a la moneda de Japon;

« toda referencia a «<NOK» hace alusién a la moneda de Noruega;

« toda referencia a «<SEK» hace alusion a la moneda de Suecia;

» toda referencia a «<SGD» hace alusion a la moneda de Singapur; y

* toda referencia a «US$» 0 a «USD» hace alusién a la moneda de los Estados Unidos.
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DESCRIPCION DEL FONDO DE INVERSION

El Fondo de inversion se constituyo el 8 de mayo de 1998. Las normas que se establecen en el Contrato del
Fondo de inversién son vinculantes para el Depositario, la Sociedad gestora y todos los Participes.

A la fecha del presente Folleto, el Banco Central ha autorizado los siguientes Fondos, que estan disponibles
para su suscripcion.

Muzinich Americayield Fund Muzinich Global Tactical Credit Fund

Muzinich Asia Credit Opportunities Fund Muzinich LongShortCreditYield Fund

Muzinich Market Duration Enhancedyield Fund Muzinich ShortDurationHighYield Fund

Muzinich EmergingMarketsShortDuration Fund Muzinich TargetYield Fund — (en liquidacion)

Muzinich Enhancedyield Short-Term Fund Muzinich Global High Yield Fund

Muzinich Europeyield Fund Muzinich Developed Markets High Yield Fund —
(en liquidacion)

Muzinich Emerging Market Corporate Debt Fund Muzinich Fixed Maturity 2021 Fund — (en liquidacion)

Mugzinich Fixed Maturity 2028 Fund Muzinich European Credit Alpha Fund

Muzinich High Yield Bond 2028 Fund Muzinich Asia High Yield Fund — (en liquidacion)

Muzinich Global Fixed Maturity 2027 Fund Muzinich Global Short Duration Investment Grade
Fund

Muzinich Global Market Duration Investment Grade | Muzinich Dynamic Credit Income Fund

Fund

Muzinich Global Fixed Maturity 2028 Fund Muzinich Global Fixed Maturity 2027 Il Fund

Muzinich Global Fixed Maturity 2029 Fund

Los datos pertinentes de cada Fondo, entre los que se incluyen las condiciones de oferta de Participaciones,
los detalles de los objetivos y las politicas de inversion, las comisiones y gastos aplicables, se presentaran en
el presente Folleto y en el correspondiente Suplemento. La Sociedad gestora podra agregar Fondos adicionales
con la autorizacion previa del Banco Central y el Depositario. La Sociedad gestora puede crear mas de una
Clase en un Fondo, cuyos detalles se recogeran en el presente Folleto y el correspondiente Suplemento. La
Sociedad gestora debe notificar al Banco Central su intencion de crear Clases adicionales y su creacion debe
notificarse y ser autorizada previamente por el Banco Central.

En caso de que una Clase esté denominada en una moneda distinta a la Moneda de cuenta de un Fondo, dicha
Clase podra contar o no con cobertura, tal como se indica en el presente Folleto o en el correspondiente
Suplemento. En caso de que una Clase no cuente con cobertura, en las suscripciones, reembolsos y
distribuciones se haré la conversion de divisas a los tipos de cambio vigentes y el valor de la Participacion
expresado en la Moneda de denominacién de la Clase estara sujeto al riesgo de cambio con relacién a la
Moneda de cuenta. En caso de que vaya a cubrirse una clase, la Sociedad gestora aplicara la politica de
cobertura, tal como se detalla mas especificamente en el presente Folleto. El producto de la emision de
Participaciones de un Fondo se aplicara en los registros y cuentas del Fondo de inversion correspondientes a
dicho Fondo y los activos y pasivos, asi como los ingresos y gastos atribuibles al mismo, se aplicaran a dicho
Fondo con arreglo a lo dispuesto en el Contrato del Fondo de inversién.

La Ley prevé la separacién de pasivos entre Fondos y no existe posibilidad de transmisién cruzada entre los
pasivos de diferentes Fondos. Sin embargo, no existen garantias categdricas de que, en caso de que se inicie
una acciéon contra el Fondo de inversion ante los tribunales de otra jurisdiccién, vaya a mantenerse
necesariamente la segregacion de los Fondos. Por consiguiente, no cabe duda de que los activos de cualquier
Fondo del Fondo de inversion no pueden verse expuestos a los pasivos de otros Fondos del Fondo de
inversion. En la fecha de este Folleto, los Consejeros no tienen conocimiento de ningudn pasivo existente o
contingente en ningun Fondo del Fondo de inversion.

Los activos de cada Fondo perteneceran exclusivamente a dicho Fondo, estaran segregados de los activos de

los restantes Fondos, no se emplearan para atender directa ni indirectamente los pasivos o reclamaciones de
cualquier otro Fondo y no estaran disponibles para tal fin.

15



PARTES

La Sociedad gestora

La Sociedad gestora es Muzinich & Co. (Ireland) Limited, una sociedad limitada constituida en Irlanda el 8 de
junio de 1999. La Sociedad gestora es, en Ultima instancia, una entidad dependiente totalmente participada de
Muzinich & Co., Inc. La actividad principal de la Sociedad gestora consiste en prestar servicios de gestion y
administracion a organismos de inversidn colectiva y otros vehiculos de inversién. La Sociedad gestora cuenta
con un capital social de 5.000.000 euros y un capital emitido y desembolsado de 250.000 euros. La Sociedad
gestora ademas puede prestar servicios de gestién a otros fondos de inversion colectiva y sociedades de
inversién en Irlanda. El secretario de la Sociedad gestora es MFD Secretaries Limited. A los efectos del Fondo
de inversion, la direccion de la Sociedad gestora es 32 Molesworth Street, Dublin 2 (Irlanda).

El Consejo de administracion tiene los siguientes miembros:
Brian O’Loughlin (irlandés)

El Sr. Brian O’Loughlin cuenta con mas de treinta y cinco afios de experiencia en la industria de los servicios
financieros, en la que ha adquirido un amplio conocimiento de los aspectos de gestién de valores y de
inversiones del sector. Desde 1999, su actividad profesional principal se ha centrado en prestar servicios de
asesoramiento y consultoria sobre inversiones tanto a personas fisicas como a personas juridicas. Entre sus
actividades actuales se incluye también la participacion activa en la educacion en inversién. Es miembro del
Chartered Institute for Securities and Investment.

William (Willie) Slattery (irlandés)

El Sr. Slattery es actualmente consejero delegado del negocio de International Wealth Services de SS&C,
empresa estadounidense con sede en Londres, después de que esta adquiriera DST Systems Inc en 2018.
Desde el 1 de enero de 2017, el Sr. Slattery se encarg6 de la actividad de servicios financieros internacionales
de DST.

Desde octubre de 2012 hasta diciembre de 2015 trabajé en la oficina de Londres y fue vicepresidente ejecutivo
de State Street Corporation y responsable del negocio de Servicios Globales en Europa, Oriente Préximo y
Africa. El Sr. Slattery habia trabajado para State Corporation en Irlanda desde enero de 2003, a la que se
incorpord con la adquisicion por parte de State Street del negocio de servicios internacional de valores de
Deutsche Bank, donde era responsable del negocio irlandés. En el periodo intermedio fue responsable para el
pais de State Street en Irlanda y responsable de los negocios de servicios de inversion irlandeses y
luxemburgueses.

El Sr. Slattery trabajo para el Banco Central de Irlanda durante 23 afios, hasta 1996. Se encargo de supervisar
el Centro Internacional de Servicios Financieros de Dublin desde su creacion hasta 1995, e inmediatamente
antes de abandonar la empresa, ocup6 el cargo de jefe adjunto de Supervision Bancaria. Tras abandonar el
Banco Central de Irlanda, trabajo para Deutsche Bank AG y paso cinco afios en Londres, donde, entre 1999 y
2001, fue director general y responsable mundial de Gestion de Riesgos para la Division de Gestién de Activos,
ademas de miembro del Consejo de Riesgos del Grupo de Deutsche Bank AG.

El Sr. Slattery es antiguo miembro del Consejo de Competitividad Nacional de Irlanda y del Clearing House
Group, un grupo de representacion amplia encargado de la supervision del IFSC presidido por el Secretario
General del Departamento del Primer Ministro. Es el presidente fundador del comité directivo ejecutivo de IFSC
Ireland, que fue formado por los principales representantes y organismos profesionales relacionados con los
servicios financieros internacionales en Irlanda.

También es expresidente de Financial Services Ireland. Fue miembro del Review Group on Public Service
Expenditure, creado por el Gobierno irlandés en 2009, y del 2nd Public Service Pay Benchmarking Body,
establecido en 2006.

El Sr. Slattery fue consejero no ejecutivo de Aer Lingus Group plc entre julio de 2013 y septiembre de 2015.
Marie Mangan (irlandesa)

Dfia. Marie Mangan cuenta con mas de 35 afios de experiencia en el sector de los servicios financieros. Marie
es consejera independiente no ejecutiva de varias entidades de servicios financieros reguladas, entre ellas
Macquarie Bank Europe DAC, Dell Bank International DAC, Guggenheim Partners Europe Limited y Avantcard
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DAC. Antes de estos nhombramientos, Marie era directora de Riesgos en Elavon Financial Services DAC, una
institucién de crédito regulada en Irlanda.

Con anterioridad a su incorporacién a Elavon, desempefié cargos en KPMG, GMAC Commercial Mortgage
Bank y el Banco Central de Irlanda. La Sra. Mangan es miembro del Institute of Directors de Irlanda y el Institute
of Banking y posee un master en Inversion y Tesoro por la Dublin City University.

Ersilia Tagliavini (Molnar) (italiana)

Anteriormente, Diia. Ersilia Tagliavini (Molnar) fue empleada de Muzinich; el Gltimo cargo que ocup¢ alli fue el
de directora general en la sede de Londres de la Entidad. Antes de eso, ocupd diversos cargos en la entidad,
entre ellos el de directora de comunicacion y responsabilidad corporativa, directora de operaciones para
Europa, directora general de marketing y relaciones con clientes y directora de marketing institucional. Ersilia
ceso en la empresa en 2022 tras un periodo de mandato superior a veinte afos, pero sigue ejerciendo, a titulo
independiente, como consejera de Muzinich & Co. (Ireland) Limited, Muzinich & Co. (Singapore) Pte. Limited y
Muzinich Alternative Investment Funds ICAV. Antes de incorporarse a Muzinich, Ersilia fue vicepresidenta en
01/DealComposer, una plataforma de colaboracion entre empresas basada en Internet para banca de
inversién. Comenzd su carrera profesional en finanzas en el programa de formacion de directivos de Lloyds of
London y trabajo para Catlin Underwriting Agency. Ersilia posee un master y un grado en Economia por la
Universidad de Bolonia (Italia) y un master en Marketing Internacional por la South Bank University (Londres).

Alexander (Alex) McKenna (britanico)

D. Alex McKenna se incorporé a Muzinich en septiembre de 2015 y ocupa el puesto de director de operaciones
para Europa y Asia-Pacifico. Antes de incorporarse a Muzinich, Alex fue responsable de Supervision de Fondos
en Neuberger Berman y se encargo de la plataforma de fondos de inversion no estadounidenses de la empresa
(incluido su OICVM irlandés de tipo paraguas, que cuenta con 36 subfondos y unos activos gestionados de
aproximadamente 25.000 millones de euros), ademas del desarrollo de las propuestas de productos de la
empresa en Europa, Asia y América Latina. Previamente desempefié puestos en LV Asset Management,
Investec Asset Management y BNY Mellon.

Jennifer (Jen) Callaghan (irlandesa)

Diia. Jen Callaghan es la directora ejecutiva y consejera ejecutiva de la Sociedad gestora, y ejerce como
responsable para Irlanda. Antes de su incorporacién, Jen fue vicepresidenta en Brown Brothers Harriman,
donde trabajé mas de quince afios. Durante ese tiempo ocupé varios puestos, como el de responsable de
Valoraciones y gerente de Relaciones.

Katharine (Kate) Laing

La Sra. Laing asume el puesto de corresponsable mundial de Cumplimiento Normativo del grupo Muzinich.
Antes de incorporarse a Muzinich, Kate trabajé en RAM Active Investments, donde ocupé el puesto de
responsable de Cumplimiento Normativo y fue miembro del consejo de administracion de RAM UK.
Anteriormente, trabajé como responsable de Cumplimiento Normativo para el Reino Unido en State Street
Global Advisors Limited y como responsable de Riesgo y Cumplimiento Normativo, consejera y responsable
de Cumplimiento Normativo para entidades reguladas dentro del Grupo Newton. Kate comenz6 su carrera
como auditora interna titulada en practicas en SG Warburg Ltd y posteriormente desempefié su primer puesto
relacionado con el cumplimiento normativo en Schroder Investment Management. Posee un Grado en Lengua
francesa de la Universidad de Manchester. Posteriormente fue reconocida como «Fellows» de la Association of
Certified Accountants y el Chartered Institute of Securities and Investments, y posee el Certificado de Gestion
de Inversiones.

Dennis Murray (irlandés)

D. Dennis Murray es corresponsable Global de Riesgo de Muzinich & Co. y ejerce de director de Riesgos de la
Sociedad gestora. Antes de incorporarse a Muzinich, trabajo cuatro afios en Carne Global Fund Managers
como director del Consejo y responsable de Gestion de Riesgos, y previamente en Canaccord Genuity Limited
como director de Negociacion para Europa. Posee un grado y un master en Economia por el University College
de Dublin.

Gestora de inversiones

La Gestora de inversiones del Fondo de inversion es Muzinich & Co. Limited.
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Muzinich & Co. Limited es una sociedad limitada constituida en el Reino Unido el 4 de octubre de 1999, y esta
regulada por la Financial Conduct Authority (Autoridad de Conducta Financiera) del Reino Unido (la «<FCA»).
Muzinich & Co. Limited desarrolla un negocio de gestion de inversiones basado en las relaciones en gran
medida institucional. Muchos de los clientes de Muzinich & Co. Limited son bancos, aseguradoras y fondos de
pensiones lideres en Europa.

La Gestora de inversiones podré delegar las funciones de gestion de inversiones en gestoras delegadas de
inversiones, de lo que proporcionara informacion detallada a los Participes previa solicitud y que se divulgaran
en los informes periddicos.

Gestoras delegadas de inversiones

Las Gestoras delegadas de inversiones y promotoras del Fondo de Inversion son Muzinich & Co., Inc. y
Muzinich & Co. (Singapore) Pte. Limited.

Muzinich & Co., Inc. se constituy6 el 21 de julio de 1988 en el Estado de Delaware. Muzinich & Co., Inc. esta
registrada ante la SEC como asesor de inversiones desde el 16 de agosto de 1991.

Muzinich & Co. (Singapore) Pte. Limited esta autorizada en virtud de la Securities and Futures Act Cap 289
para desarrollar la actividad regulada de gestién de fondos. Posee una licencia de servicios de Mercados de
Capitales (Licencia n.° CMS 100602) expedida el 30 de mayo de 2017. Es asesora financiera exenta para (i)
asesorar sobre productos de inversion (Organismos de Inversion Colectiva; Valores Mobiliarios) y (i) emitir o
promulgar andlisis o informes sobre productos de inversion (Organismos de Inversién Colectiva; Valores
Mobiliarios).

Depositario

State Street Custodial Services (Ireland) Limited actlda en calidad de depositario de los activos del Fondo de
inversion con arreglo al Contrato del Fondo de inversidn. El Depositario se encarga, entre otros aspectos, de
la custodia segura de todos los activos del Fondo de inversién.

Se trata de una sociedad limitada constituida en Irlanda el 22 de mayo de 1991 que esta regulada por el Banco
Central y que, en Ultima instancia, es una entidad dependiente totalmente participada de State Street
Corporation.

La principal actividad del Depositario es la prestacion de servicios de custodia y depdsito a organismos de
inversion colectiva y otras carteras. Este ha delegado la responsabilidad de la custodia de los instrumentos
financieros y el efectivo en los delegados que se detallan en el Anexo |l.

El Depositario desempefiara funciones con relacion al Fondo de inversion entre las que se incluiran las
siguientes:

0] el Depositario tendra bajo su custodia todos los instrumentos financieros que puedan registrarse o
mantenerse en una cuenta de instrumentos financieros abierta en los libros del Depositario en cuentas
separadas a nombre del Fondo de inversion, o de la Sociedad gestora por cuenta del Fondo de inversion,
gque estén claramente identificadas como pertenecientes al Fondo de inversion y tengan bajo custodia
todos los instrumentos financieros que puedan ser entregados fisicamente al Depositario;

(i) el Depositario verificara la titularidad por parte del Fondo de inversién de cualquier activo (salvo los
mencionados anteriormente en el parrafo (i)) y mantendra y actualizara un registro de aquellos activos
de los que tenga constancia que pertenecen al Fondo de inversion;

(i) el Depositario velara por que se haga un seguimiento eficaz y adecuado de los flujos de caja del Fondo
de inversion (funcién que incluye garantizar que el efectivo del Fondo de inversién se haya consignado
en cuentas de efectivo (como las Cuentas de suscripciones/reembolsos) que cumplen los requisitos de
los Reglamentos);

(iv) el Depositario asumira determinadas obligaciones fiduciarias y de supervision con respecto al Fondo de
inversion —véase el «<Resumen de las obligaciones de supervision» a continuacion—.

El Depositario no delegara los deberes y funciones anteriormente descritos relativos a los parrafos (iii) y (iv).
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Resumen de las obligaciones de supervision
El Depositario esta obligado, entre otras cosas, a:

(@) garantizar que la venta, emisién, recompra, reembolso y cancelacion de Participaciones efectuados en
nombre del Fondo de inversién se realizan de conformidad con los Reglamentos y el Contrato del Fondo
de inversion;

(b) garantizar que el valor de las Participaciones se calcula de conformidad con los Reglamentos y el
Contrato del Fondo de inversion;

(c) cumplir las instrucciones de la Sociedad gestora salvo que contravengan los Reglamentos o el Contrato
del Fondo de inversion;

(d) garantizar que en cada una de las operaciones en las que estén involucrados los activos del Fondo de
inversion, se le remita cualquier contraprestacion dentro de los plazos habituales;

(e) garantizar que los ingresos del Fondo de inversién se aplican de conformidad con los Reglamentos y el
Contrato del Fondo de inversion;

) indagar sobre la conducta del Fondo de inversion en cada Periodo contable e informar al respecto a los
Participes. El informe del Depositario sera entregado a la Sociedad gestora con la antelacién suficiente
gue permita a esta incluir una copia en el informe anual del Fondo de inversion. En el informe del
Depositario se indicara si, en opinidn de este, el Fondo de inversién se ha gestionado durante ese
periodo:

0] de conformidad con los limites impuestos por el Banco Central, el Contrato del Fondo de inversion
y los Reglamentos al Fondo de inversion con relacion a sus facultades de inversion y
endeudamiento; y

(i)  de lo contrario, de conformidad con las disposiciones de los Reglamentos y el Contrato del Fondo
de inversion.

En caso de que el Fondo de inversion no se haya gestionado de conformidad con los anteriores parrafos
(i) o (i), el Depositario indicard el motivo y describir4 las medidas que ha adoptado para corregir la
situacion

(g) notificar sin demora al Banco Central cualquier incumplimiento grave por parte del Fondo de inversién o
del Depositario de cualquier requisito, obligacion o documento al que se refiera el articulo 114(2), de los
Reglamentos sobre OICVM del Banco Central; y

(h)  notificar sin demora al Banco Central todo incumplimiento que no revista gravedad por parte del Fondo
de inversion o del Depositario de cualquier requisito, obligacién o documento al que se refiera el articulo
114(2), de los Reglamentos sobre OICVM del Banco Central, cuando dicho incumplimiento no se
resuelva en el plazo de 4 semanas a partir de que el Depositario tenga conocimiento del mismo.

El Depositario no delegara en ningun tercero las obligaciones anteriormente descritas.

En el desempefio de sus funciones, el Depositario actuara de manera honesta, justa, profesional, independiente
y atendiendo al interés del Fondo de inversion y de los Participes.

Administrador

State Street Fund Services (Ireland) Limited actla en calidad de agente administrativo, de registro y de
transferencias del Fondo de inversion. Con arreglo al Contrato de administracion, la Sociedad gestora ha
delegado las funciones de administracién en el Agente administrativo.

El Agente administrativo es responsable de administrar los asuntos del Fondo de inversion, incluso de calcular
el Valor liquidativo de la Participacion y de preparar las cuentas del Fondo de inversion, bajo la supervision
general de la Sociedad gestora.

El Agente administrativo es una sociedad limitada constituida en Irlanda el 23 de marzo de 1992 y que, en
Ultima instancia, es una entidad dependiente totalmente participada de State Street Corporation.
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Distribuidor mundial

Muzinich & Co. Limited actia como distribuidor mundial de las Participaciones de Fondo de inversion. Esta
puede designar distribuidores delegados para que distribuyan las Participaciones del Fondo de inversion.

Agentes de pagos/ Agentes de servicios/Representantes/ Distribuidores delegados

Podran designarse agentes de pagos / agentes de servicios / representantes / distribuidores delegados o
bancos corresponsales (los «Agentes de pagos» y «Agentes de servicios») en nombre del Fondo de
inversién. Las leyes / reglamentos locales en los Estados miembros del EEE pueden requerir que se nhombren
Agentes de pagos y Agentes de servicios y que estos mantengan cuentas en las que puedan abonarse los
importes de las suscripciones, los reembolsos o las distribuciones. Los Participes que opten por abonar o
percibir los importes de las suscripciones, los reembolsos o las distribuciones por medio de una entidad
intermediaria (por ejemplo, un Agente de pagos o un Agente de servicios de una jurisdiccion local) en lugar de
directamente al Depositario, 0 que en virtud de la normativa local estén obligados a abonarlos o percibirlos de
este modo, asumen un riesgo crediticio respecto a dicha entidad intermediaria en relacion con: (a) las sumas
de las suscripciones antes de su transmision al Depositario por cuenta del Fondo de inversion o del Fondo
pertinente; y (b) las sumas de los reembolsos pagaderos por dicha entidad intermediaria al Participe en
cuestion.

Podran elaborarse para su distribucion a los Participes Suplementos nacionales que traten cuestiones relativas
a dichos Participes en las jurisdicciones en las que se hayan designado Agentes de pagos y Agentes de
servicios; en ese caso, se incluira en tales Suplementos un resumen de las disposiciones importantes de los
acuerdos por los que se designe a dichos Agentes.

Todos los Participes en cuyo nombre se designe un Agente de pagos podran hacer uso de los servicios
prestados por los Agentes de pagos designados en nombre del Fondo de inversion.

Operaciones efectuadas por Partes relacionadas

No existe ninguna prohibicidn relativa a que las Partes relacionadas o sus consejeros o ejecutivos realicen
operaciones con los activos de un Fondo, siempre que la operacién se efectle en condiciones normales de
mercado negociadas en condiciones de plena competencia. Estas operaciones deben redundar en el mejor
interés de los Participes.

Las operaciones admitidas estan sujetas a:

0] la obtencién de la valoracién certificada de persona autorizada por el Depositario, o la Sociedad gestora
en el caso de las operaciones que involucren a este; o

(i)  laejecucion de la operacion en las mejores condiciones en una bolsa de inversion organizada con arreglo
a sus normas; o

(i)  la ejecucion de dicha operacion en condiciones que el Depositario (o la Sociedad gestora, en el caso de
una operacion en la que intervenga el Depositario) considere se ajusta al principio de que tal operacion
se lleva a cabo como si se realizase en condiciones comerciales normales negociadas en condiciones
de plena competencia y atendiendo al interés de los Participes.

El Depositario o la Sociedad gestora, en el caso de las operaciones en las que intervenga el Depositario, debera
documentar cémo se han cumplido los parrafos (i), (ii) o (iii) y, en el caso del anterior parrafo (iii), la justificacion
de se cumplieron los principios mencionados.

El Depositario puede mantener importes por un Fondo con arreglo a lo dispuesto en el articulo 30 de la Central
Bank Act (Ley del Banco Central) de 1989. Los importes mantenidos por el Depositario por un Fondo deben
mantenerse en condiciones que cumplan lo dispuesto en el primer parrafo anterior.

Conflictos de intereses

Las Partes relacionadas y sus respectivas empresas vinculadas, ejecutivos y participes (conjuntamente las
«Partes») participan o pueden participar en otras actividades financieras, de inversién y profesionales que en
ocasiones generen conflictos de intereses con la direccién del Fondo de inversion. Estos incluyen la gestion de
otros fondos, las compras y ventas de valores, el asesoramiento en materia de inversion y gestion, los servicios
de corretaje, los servicios de depdsito y custodia y la actuacion como consejeros, ejecutivos, asesores 0
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agentes de otros fondos u otras empresas, incluidas aquellas en las que puede invertir un Fondo.
Concretamente, se prevé que la Gestora de inversiones pueda participar en la gestion o el asesoramiento sobre
las inversiones de otros fondos de inversion que puedan tener objetivos de inversién similares o superpuestos
a los de un Fondo. Cada una de las Partes se asegurara, respectivamente, de que el desempefio de sus
respectivas funciones no se vea obstaculizado por lo involucradas que estén. En caso de que surja un conflicto
de intereses, la Sociedad gestora se esforzard por garantizar que se resuelva de manera justa.

En caso de que las disposiciones organizativas o administrativas de gestion de conflictos de intereses para la
Sociedad gestora o las personas en quien delegue no sean suficientes a fin de garantizar, con una confianza
razonable, que se pueda evitar el riesgo de perjudicar los intereses del Fondo de inversion o de sus Participes,
se informara sin demora a la Sociedad gestora para que adopte cualquier decisién necesaria con miras a
garantizar que, en cualquier caso, la Sociedad gestora actla atendiendo al interés del Fondo de inversion y de
sus Participes. Este asunto se notificara a los Participes por un medio especifico adecuado y se les indicaran
los motivos de la decisién de la Sociedad gestora en tales circunstancias.
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LOS FONDOS

Objetivos y politicas de inversién de los Fondos

El objetivo y las politicas de inversidon de cada Fondo se recogen en el Suplemento del Fondo en cuestion. El
objetivo de inversién de un Fondo no podra modificarse sin el consentimiento previo por escrito de todos los
Participes o sin la aprobacién basada en la mayoria de los votos emitidos en junta general. Para introducir
cambios importantes en las politicas de inversién de un Fondo se requiere el consentimiento previo por escrito
de todos los Participes o la aprobacién de los Participes basada en una mayoria de los votos emitidos en junta
general. En caso de que se produzca un cambio en el objetivo de inversién o un cambio importante en las
politicas de inversion, el Fondo lo notificara con un periodo de antelacién razonable para que los Participes
puedan canjear sus Participaciones antes de que se apliquen estos cambios.

Reglamento sobre los indices de referencia

Un Fondo podra referirse a una referencia en el Suplemento pertinente, entre otras cosas, a efectos de indicar
el objetivo previsto de superar la rentabilidad de dicha referencia y calcular las comisiones sobre resultados
con respecto a una Clase de Participaciones concreta. Todos los Fondos se gestionan de forma activa y la
asignacion de activos de la cartera del Fondo no esté limitada con relacién a ninguna referencia en el sentido
del articulo 3(1)(7)(e) del Reglamento sobre los indices de referencia. Todo indice empleado por un Fondo de
conformidad con el articulo 3 (1)(7)(e) del Reglamento sobre los indices de referencia sera facilitado por un
administrador incluido en el registro a que se refiere el articulo 36 del Reglamento sobre indices de referencia,
salvo que se aplique un régimen transitorio con arreglo al articulo 51 del Reglamento sobre indices de
referencia. La Sociedad gestora ha elaborado y mantiene un plan sélido por escrito en el que se establecen las
medidas que se adoptarian en caso de que un indice de referencia (cuando proceda) cambie de forma
sustancial o deje de ofrecerse. Los cambios en una referencia podran notificarse a los Participes en cuestion.

Inversion responsable

La Gestora de inversiones considera que comprender de forma pormenorizada los factores ASG, sobre todo
aquellos que es mas probable que afecten negativamente a la solvencia de un emisor admisible, es crucial
para determinar el éxito aceptable de un emisor a largo plazo y lograr rendimientos a largo plazo. Entre los
factores ASG pueden incluirse aspectos de cambio climatico, derechos humanos y relaciones laborales, asi
como de integridad de la empresa (incluida la corrupcion). La Gestora de inversiones considera que estas
incidencias negativas pueden gestionarse y minimizarse sin perjudicar necesariamente los rendimientos, y de
forma que beneficie a los inversores y tenga un efecto social o ambiental positivo.

La Politica, procedimientos y declaracién de inversion sostenible y responsable de Muzinich & Co. (en adelante,
la «Politica de inversidon responsable») establece el enfoque del grupo Muzinich respecto a la inversion
responsable y la integracion ASG. La Politica de inversién responsable puede consultarse en
https://lwww.muzinich.com/about/responsible-investing.

Se pretende lograr los objetivos de sostenibilidad de los Fondos mediante una combinacién de la vigilancia
continua de los Riesgos de sostenibilidad, toma de decisiones de inversion y la implicacion de los emisores.
Como parte del proceso de investigacion, la Gestora de inversiones pretende evaluar los Riesgos de
sostenibilidad y tener en cuenta sus posibles efectos financieros mediante una combinacion de investigacion
realizada por la Gestora de inversiones a emisores admisibles para la inversion con arreglo la politica de
inversion del Fondo pertinente y de la investigacion proporcionada por proveedores independientes de datos
ASG.

La Gestora de inversiones contratard a uno o varios proveedores de datos ASG en interés de los Fondos como
ayuda a la Gestora de inversiones a la hora de evaluar a los emisores en funcién de su gestién de los riesgos
ASG y de supervisar el constante cumplimiento de los objetivos ASG del Fondo por parte de los emisores.
Como parte de su proceso de inversion, la Gestora de inversiones tiene en cuenta una serie de puntos de datos
ASG distintos, incluidas, entre otras, las puntuaciones de riesgo ASG (que son la combinacién de una
puntuacion de exposicion al riesgo ASG a nivel sectorial y una puntuacion de gestion del riesgo ASG a nivel de
empresa), la evaluacién de los incidentes ASG, la participacion en sectores controvertidos y la adaptacion a
las normas o estandares internacionales relativos a los derechos humanos, los derechos laborales, los dafios
medioambientales y los aspectos de integridad empresarial. La lista de proveedores de datos ASG contratados
por la Gestora de inversiones puede consultarse aqui www.muzinich.com/about/responsible-investing.
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La Gestora de inversiones puede tratar de implicar directamente a los equipos directivos de determinados
emisores. La Gestora de inversiones considera que la implicaciéon con los emisores es fundamental para
obtener transparencia en materia ASG y lograr cambios (cuando sea necesario) en su gestion de riesgos ASG.

El cuadro que figura a continuacion ofrece un resumen no exhaustivo del enfoque de inversion y la aplicacion
de determinados criterios ASG como parte de la politica de inversién de un Fondo:
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Muzinich Emerging Markets Short Duration
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Muzinich Enhancedyield Short-Term Fund 8 N N N \ N N
Muzinich European Credit Alpha Fund 8 N N N N N N
Muzinich Europeyield Fund 8 N N N N N N
Muzinich Fixed Maturity 2021 Fund 6 N N
Muzinich Fixed Maturity 2028 Fund 6 N N
Muzinich Global Fixed Maturity 2027 Fund 8 N N N N N NI
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Muzinich Global Short Duration Investment
Grade Fund 8 VoA VA VoA
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Cadauno de los Fondos anteriores que sea designado conforme al articulo 8 con arreglo al Reglamento
sobre la divulgacion de informacién tiene un anexo a su Suplemento (el «Anexo») que recoge
informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o sociales en el formato prescrito por el
Reglamento Delegado (UE) 2022/1288 de la Comisién (el «Reglamento sobre la divulgacion de
informacidn»). Esta divulgacién de informacidn se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado
«Inversién responsable» de este documento.

Obijetivo de intensidad de carbono

La intensidad de carbono de la participacion directa de un Fondo en una cartera o valor se indica mediante su
intensidad de carbono con relacién a un indice o valor comparables. Esta intensidad de carbono se basa en
las emisiones de gases de efecto invernadero (toneladas CO2e) por parte de las empresas que contribuyen al
calentamiento global y a la contaminacion medioambiental («Intensidad de carbono»). A fin de determinar la
huella de carbono con relacién al tamafio de un Fondo y permitir que se establezcan comparaciones entre
carteras de distintos tamafios, se calcula el volumen de las emisiones de carbono por unidad de venta (por
millon de USD) generadas por los emisores durante un periodo de tiempo concreto con arreglo a la ponderacion
de cada valor en una cartera. Esta medida se conoce como la «Intensidad media ponderada de carbono»
de una cartera. En caso de que se aplique un objetivo de intensidad de carbono a un Fondo, se indicara en el
cuadro anterior o en el correspondiente Suplemento.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que,
salvo que se especifique otra cosa en el correspondiente Suplemento, sea al menos un 10% inferior, o en el
caso de Muzinich Global High Yield Fund, al menos un 40% inferior, a la del indice de referencia de este, tal
como se indica en www.muzinich.com o en el Anexo. Esto se pretende lograr como parte del proceso de
inversion principalmente mediante el analisis de los datos relativos a la intensidad de carbono de un emisor en
comparacion con cualquier dato correspondiente de los emisores que componen el indice de referencia. Salvo
gue se indique lo contrario en el Suplemento, este indice de referencia no tiene en cuenta los Riesgos de
sostenibilidad, por lo que no es coherente con las caracteristicas medioambientales o sociales que promueve
este Fondo.

Criterios de selecciéon basados en normas

La Gestora de inversiones prohibe invertir en nombre de los Fondos en aquellos emisores que considere han
infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares internacionales
relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion frente a dafios
medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcién grave. En caso de que se apliquen dichos
criterios de seleccion basados en normas a un Fondo, asi se indicara en el cuadro anterior o en el
correspondiente Suplemento. Encontrara mas informacion sobre los criterios de seleccidon basados en normas
en la Politica de inversién responsable de Muzinich disponible en www.muzinich.com/about/responsible-
investing.

Criterios de seleccion relativos a las armas controvertidas

La Gestora de inversiones se compromete a apoyar y defender las convenciones que tienen por objeto prohibir
la produccion de armas controvertidas a la que se refieren las siguientes: el Tratado de Ottawa sobre la
prohibicién de minas antipersonales, la Convencion de Oslo sobre municiones en racimo, la Convencién sobre
armas biolégicas o la Convencion sobre armas quimicas. La Gestora de inversiones ha adoptado una politica
sobre armas controvertidas (la «Politica de armas controvertidas») que tiene por objeto prohibir
determinadas inversiones por parte de la Gestora de inversiones. El Fondo no invertira en emisores que la
Gestora de inversiones haya determinado que (i) estan involucrados en la fabricacion final de armas
controvertidas o en la fabricaciéon de componentes esenciales basicos destinados al uso en estas; En caso de
que dichos criterios de seleccién basados en normas relativas a armas controvertidas se apliquen a un Fondo,
asi se indicara en el cuadro anterior o en el correspondiente Suplemento. Encontrara mas informacion en la
Politica sobre armas controvertidas disponible en https.//www.muzinich.com/about/responsible-investing.

Ocio para adultos

La Gestora de inversiones prohibe las inversiones en nhombre de los Fondos en emisores que obtengan mas
del 10% de sus ingresos anuales de la produccion o distribucién de productos de ocio para adultos, incluida la
pornografia. En caso de que dichos criterios de seleccion basados en el sector se apliguen a un Fondo, asi se
indicara en el cuadro anterior o en el correspondiente Suplemento.
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Juego

La Gestora de inversiones prohibe las inversiones en nombre de los Fondos en emisores que obtengan mas
del 10% de sus ingresos anuales de servicios comerciales relacionados con el juego o equipos personalizados
disefiados para estos fines. En caso de que dichos criterios de seleccién basados en el sector se apliquen a
un Fondo, asi se indicara en el cuadro anterior o en el correspondiente Suplemento.

Criterios de seleccion relativos al carbén térmico

La Gestora de inversiones prohibe las inversiones en nombre de los Fondos en emisores que obtengan mas
del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbén térmico o la produccion de energia a
partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de inversiones, cuenten
con un plan de transicién creible para reducir su dependencia del carbén térmico o su exposicion a este en
favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables. En caso de que dichos
criterios de seleccién basados en el sector se apliquen a un Fondo, asi se indicara en el cuadro anterior 0 en
el correspondiente Suplemento.

Criterios de seleccion relativos al tabaco

La Gestora de inversiones prohibe las inversiones en nombre de los Fondos en emisores que obtengan mas
del 10% de sus ingresos anuales de la fabricacion de productos del tabaco. En caso de que dichos criterios de
seleccion basados en el sector se apliquen a un Fondo, asi se indicara en el cuadro anterior o en el
correspondiente Suplemento.

Limites de la puntuacién ASG

Los limites de la puntuacion ASG tienen que ver con (i) las puntuaciones de riesgo ASG maximas aplicables a
un emisor, (ii) los limites sobre la media ponderada de las puntuaciones de riesgo ASG de una cartera, Y (iii)
las ratios de cobertura de la investigacion ASG. Las puntuaciones de riesgo ASG se definen como sigue: una
puntuacion de entre 0 y 10 se considera un riesgo «insignificante»; una puntuacion de entre 10 y 20 se
considera un riesgo «bajo»; una puntuacién de entre 20 y 30 se considera un riesgo «medio»; una puntuaciéon
de entre 30 y 40 se considera un riesgo «alto»; y una puntuacién de entre 40 y >70 se considera un riesgo
«severo». Los emisores también se clasifican por percentiles en funcién de sus grupos comparativos globales,
sectoriales y subsectoriales.

Con relacion al Muzinich Global High Yield Fund, la Gestora de inversiones prohibe las inversiones por cuenta
del Fondo en emisores con una puntuacion de riesgo ASG calificada como riesgo «severo». La Gestora de
inversiones tendrd como objetivo una puntuacion ASG media ponderada de riesgo «medio» o inferior para cada
Fondo. La Gestora de inversiones se asegurara de que los emisores en relacién con al menos el 90% de la
cartera (por valor) del Fondo correspondiente tengan una puntuacion de riesgo ASG que haya sido facilitada
por un proveedor de datos ASG independiente o generada por el equipo de investigacion de la Gestora de
inversiones.

Con relaciéon al Muzinich Market Duration Enhancedyield Fund, la Gestora de inversiones prohibe las
inversiones por cuenta del Fondo en emisores con una clasificacién ASG por percentil inferior a la mediana del
sector.

En caso de que dichos limites de puntuacién ASG se apliquen a un Fondo, asi se indicara en el cuadro anterior
o en el correspondiente Suplemento.

Divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad

Cada uno de los Fondos es un producto financiero, tal como se define en el Reglamento sobre la divulgacion
de informacion. Por consiguiente, a continuacion se detalla la informacién divulgada de conformidad con dicho
Reglamento. Los datos relativos a si un Fondo se clasifica como producto financiero (i) que promueve
caracteristicas medioambientales o sociales en el sentido del articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacion
de informacion, o (ii) que tiene por objetivo la inversion sostenible en el sentido del articulo 9 del Reglamento
sobre la divulgacion de informacion pueden consultarse mas arriba y en el correspondiente Suplemento.

Salvo que se indique en el Suplemento o en el Anexo del presente, las inversiones subyacentes de un Fondo
no tienen en cuenta los criterios de la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente sostenibles.

Incorporacion de los riesgos de sostenibilidad

Los Riesgos de sostenibilidad pueden incidir sustancialmente en la rentabilidad operativa, la liquidez, el perfil
financiero y la reputacion de una inversion y, por ende, en la rentabilidad que genere un fondo. La incorporacién
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de los Riesgos de sostenibilidad en el proceso de inversion depende de la clase o clases de activos admisibles
con arreglo a las politicas de inversion y la estrategia del Fondo. Aunque la Gestora de inversiones tiene en
cuenta la relevancia potencial de los Riesgos de sostenibilidad junto con los parametros financieros en el marco
de su proceso de analisis e inversion, no sigue un método mecanico para determinar como podrian afectar
determinados Riesgos de sostenibilidad a las decisiones de compra, venta o ponderacion de inversiones. En
su lugar, evalla aspectos de sostenibilidad y de relevancia potencial en funcién de cada caso. La Gestora de
inversiones procura mantener una cartera diversificada de activos y considera que el examen de los Riesgos
de sostenibilidad puede contribuir a mitigar el riesgo de pérdida.

Los Riesgos de sostenibilidad se incorporan en los modelos estandarizados de investigacion de los analistas
de la Sociedad gestora mediante un sistema de puntuacién ASG que contiene pardmetros cuantitativos y un
comentario ASG cualitativo redactado por uno de los analistas de la Gestora de inversiones. Cuando los
Factores de sostenibilidad planteen importantes riesgos u oportunidades para un emisor, se espera que estos
factores se tengan en cuenta junto con los factores financieros importantes. Cuando sea necesario, la Gestora
de inversiones puede descartar a determinados emisores o centrarse activamente en otros basandose en
determinadas caracteristicas de sostenibilidad para lograr los objetivos ASG de la estrategia del Fondo
correspondiente.

En el sitio web www.muzinich.com/about/responsible-investing, puede obtenerse informacion adicional sobre
como se integran los Riesgos de sostenibilidad en la Politica de inversion responsable y los procedimientos de
Muzinich.

Evaluacion de la incidencia de los Riesgos de sostenibilidad en las rentabilidades probables

La Gestora de inversiones considera que todos los emisores afrontan diversos grados de Riesgos de
sostenibilidad y que estos pueden incidir en un Fondo. La Gestora de inversiones considera que sus
capacidades de investigacién relacionadas con aspectos ASG pueden contribuir a mejorar la rentabilidad
relativa de la cartera, sobre todo reduciendo la exposicion a paises, sectores y valores (en particular mediante
la aplicacion de una seleccién negativa) que presentan importantes riesgos ASG negativos. La Gestora de
inversiones pretende reducir los Riesgos de sostenibilidad incorporando la consideracion de estos en el
proceso de inversion, identificando los Riesgos de sostenibilidad importantes y garantizando que estos se
tienen en cuenta adecuadamente y son compensados junto con otras medidas financieras. La Gestora de
inversiones cree que, una vez reducidos a lo largo del proceso de inversion, es probable que los Riesgos de
sostenibilidad tengan una escasa incidencia en la rentabilidad que genere un Fondo.

Consideracion de las principales incidencias adversas

Como parte de su proceso de diligencia debida, investigacion y seguimiento continuo de los emisores
individuales, asi como a través de su implicacién con determinados emisores, a la hora de tomar decisiones de
inversion con relacién a los Fondos en cuestién, la Gestora de inversiones tiene en cuenta las Principales
incidencias adversas («Principales incidencias adversas») sobre los factores de sostenibilidad, tal como se
describe en el Anexo. La consideracion de las principales incidencias adversas por parte de la Gestora de
inversiones se basa en el seguimiento de los indicadores obligatorios previstos en el cuadro 1 del anexo 1 del
Reglamento Delegado (UE) 2022/1288 de la Comision respecto a las normas técnicas de regulacion por el que
se completa el Reglamento sobre la divulgacién de informacion.

Reglamento de taxonomia

El reglamento de taxonomia pretende establecer un marco de clasificacion de las actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles. Establece criterios armonizados para determinar si una actividad
econdmica se considera medioambientalmente sostenible y describe una serie de obligaciones de divulgacion
de informacidn para mejorar la transparencia y posibilitar una comparacion objetiva de los productos financieros
con relaciodn a la proporcion de las inversiones que estos realizan que contribuyen a actividades econdmicas
medioambientalmente sostenibles.

El Reglamento de taxonomia establece una lista de actividades econémicas con criterios de desempefio con
relacién a su contribucién a determinados objetivos medioambientales. A fecha de 1 de enero de 2022, estos
objetivos son (i) la mitigacion del cambio climético y (ii) la adaptacién al cambio climatico; y, a partir del 1 de
enero de 2023, estos objetivos incluyen ademas (iii) el uso sostenible y la proteccién del agua y los recursos
marinos; (iv) la transicion a una economia circular; (v) la prevencion y control de la contaminacion; y (vi) la
proteccion y restauracion de la biodiversidad y los ecosistemas (los «Objetivos medioambientales»).
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El Reglamento de taxonomia se basa en los requisitos del Reglamento sobre la divulgacion de informacion
aplicable a los fondos que se ajustan al articulo 8 y al articulo 9 estableciendo obligaciones adicionales de
divulgacion de informacion con respecto a aquellos fondos que invierten en actividades econdémicas que
contribuyen a uno o varios de los Objetivos medioambientales. Esta divulgaciéon de informacion debe
proporcionar (i) informacién sobre el Objetivo u objetivos medioambientales a los que contribuye el Fondo; y
(i) una descripcion de cédmo y en qué medida las inversiones del Fondo se centran en actividades econémicas
consideradas medioambientalmente sostenibles con arreglo al Reglamento de taxonomia.
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CLASES DE PARTICIPACIONES

Aspectos generales

Los pormenores de las Clases y la Comision de la Sociedad gestora, la Comision de administracion y las
comisiones sobre resultados se recogen en el apartado «Informacién sobre las clases de participaciones» del
Suplemento del Fondo en cuestién.

Descripcion de las Participaciones

Las Participaciones pueden desigharse a modo de una o varias Clases, cuyos derechos respectivos pueden
variar. Las Participaciones de cada Clase tendran el mismo rango entre si en todos los aspectos, si bien podran
diferir en algunos de ellos, como la moneda de denominacion, las estrategias de cobertura, en su caso,
aplicables a la moneda de una Clase concreta, la politica de distribucion, el nivel de comisiones y gastos que
se aplicaran o el importe de la suscripcion minima inicial aplicable. No se mantiene una cartera de activos
aparte para cada Clase. Podran emitirse fracciones de Participaciones cuando el importe suscrito no equivalga
a un nimero exacto de Participaciones. No obstante, las fracciones no podran ser inferiores al 0,001 de una
Participacion, salvo que se indique lo contrario en el Folleto.

La siguiente es una lista no exhaustiva de las categorias de Participaciones disponibles en el Fondo de
inversion y las categorias de inversores admisibles para realizar suscripciones en las mismas.

Categoria de

e . Inversores cualificados
participaciones

A Todos los Inversores

Distribuidores que hayan celebrado un acuerdo aparte con sus inversores y un
acuerdo aparte con la Sociedad gestora y tengan una relacion que supere los 2.500

Al . . .
millones de EUR o su equivalente en otra moneda con la Sociedad gestora, 0 una
empresa vinculada, conforme al criterio de la Sociedad gestora.

E Inversor institucional que celebre un acuerdo aparte con la Sociedad gestora o una

empresa vinculada, conforme al criterio de la Sociedad gestora.

Inversor institucional que celebre un acuerdo aparte con la Sociedad gestora o0 una
empresa vinculada, conforme al criterio de la Sociedad gestora. A los inversores
Fundador «desde el primer dia» se les ofrecera la aceptacién de la sociedad gestora, quedando
al criterio de la Sociedad gestora determinar lo contrario. A continuacion se incluye
mas informacion.

Inversor institucional que celebre un acuerdo aparte con la Sociedad gestora o una

G, GL W empresa vinculada, conforme al criterio de la Sociedad gestora.

Los Inversores institucionales (para los inversores de la Union Europea esto significa
«Contrapartes elegibles» segun se define en MiFID Il) que invierten por cuenta propia
y hayan celebrado un acuerdo aparte con la Sociedad gestora o una empresa
vinculada, conforme al criterio de la Sociedad gestora. Ademas, los inversores que no
estén autorizados a aceptar y retener comisiones debido a requisitos reglamentarios o
a acuerdos de comisiones individuales con sus clientes. En estos casos, la
suscripcion minima inicial de las Participaciones H no ser& aplicable conforme al
criterio de la Sociedad gestora.

H, NH, EH

Inversor institucional que celebre un acuerdo aparte con la Sociedad gestora o una
empresa vinculada, conforme al criterio de la Sociedad gestora.

Inversor institucional que celebre un acuerdo aparte con la Sociedad gestora o una
empresa vinculada, conforme al criterio de la Sociedad gestora.

P, NP, EP, P1, P2 |[Todos los Inversores.

NJ

R, NR, ER Todos los Inversores.

R1 Distribuidores que hayan celebrado un acuerdo aparte con sus inversores y un
acuerdo aparte con la Sociedad gestora y tengan una relacién que supere los 2.500
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millones de EUR o su equivalente en otra moneda con la Sociedad gestora, o una
empresa vinculada, conforme al criterio de la Sociedad gestora.

Inversor institucional que celebre un acuerdo aparte con la Sociedad gestora o una
empresa vinculada, conforme al criterio de la Sociedad gestora.

T Todos los Inversores.

Inversor institucional que celebre un acuerdo aparte con la Sociedad gestora o una
X, NX, EX, EX1 empresa vinculada, conforme al criterio de la Sociedad gestora. A continuacion se
incluye mas informacion.

Participaciones de fundador

Lanzamiento - 3 afios

La Sociedad gestora tendra derecho a percibir con cargo a los activos del Fondo en cuestién una comision
anual con respecto a las Participaciones de fundador que se devengara diariamente y sera pagadera a mes
vencido, tal como se indica en el Suplemento de dicho Fondo. Estas comisiones se aplicaran durante un
periodo de tres afios contado desde la fecha de lanzamiento del Fondo pertinente.

Mas de 3 afos

Una vez concluido el periodo de tres afios, la Sociedad gestora tendra derecho a percibir con cargo a los activos
del Fondo en cuestién una comisién anual con respecto a las Participaciones de fundador que se devengara
diariamente y sera pagadera a mes vencido, tal como se indica en el Suplemento de dicho Fondo.

Participaciones P
Las Participaciones P no estan sujetas a la comision de suscripcion.
Participaciones M

La aceptacién de suscripciones en esta Clase por parte de la Sociedad gestora esta condicionada a la
celebracion de un acuerdo aparte con la Sociedad gestora o una empresa vinculada, conforme al criterio de la
Sociedad gestora.

Participaciones en JPY

El Valor liquidativo de las Participaciones en JPY se redondeara a la baja al decimal mas préoximo. Ademas, no
se emitirdn fracciones de Participaciones con relacién a las Participaciones en JPY, sino que las fracciones de
Participaciones se redondearan a la baja.

Participaciones que aplican Comisién sobre resultados

Las Participaciones de un Fondo pueden estar sujetas a una comision sobre resultados, tal como se detalla a
continuacion en el apartado «COMISIONES SOBRE RESULTADOS». La inclusién de una referencia a «E» o
a «N», segun proceda, en la denominacidon de la Clase indicara si se aplica el calculo de una comisién sobre
resultados con ecualizacidon o una comisién sobre resultados sin ecualizacion, y se incluird una referencia
expresa en el correspondiente Suplemento de un Fondo en el apartado «Informacién sobre las clases de
participaciones».

Monedas de denominacion

Salvo que se especifique de otro modo en el correspondiente Suplemento, las Participaciones estan disponibles
en cada Fondo en cada una de las categorias de Participacion como clases cubiertas y sin cobertura en las
monedas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK, SGD y USD.

Clases con cobertura

Todas las inversiones en el Fondo estan cubiertas a la Moneda de cuenta del Fondo. Todas estas Clases
contaran con cobertura frente a las fluctuaciones de los tipos de cambio entre la Moneda de cuenta y las
monedas en las que pueden estar denominadas las inversiones del Fondo correspondiente. Ademas, las
Clases con cobertura estaran cubiertas frente a los riesgos de fluctuaciéon de los tipos de cambio entre la
Moneda de denominacién de la Clase y la Moneda de cuenta del Fondo en cuestion. En caso de que la Gestora
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de inversiones trate de obtener cobertura frente a las fluctuaciones de divisas, aunque no esté previsto, esto
puede dar lugar a posiciones con cobertura excesiva o insuficiente a causa de factores externos ajenos al
control de la Gestora de inversiones en nombre del Fondo de inversion. La Gestora de inversiones tratard de
reducir el riesgo de depreciacion empleando instrumentos financieros, como opciones y contratos de divisas a
plazo, que en ningln caso superaran el 105% del Valor liquidativo atribuible a la Clase con cobertura
correspondiente del Fondo en cuestion, teniendo en cuenta que dicha Clase con cobertura se sometera a
reponderacion al menos con caracter mensual. Las posiciones cubiertas se vigilaran a fin de garantizar que
aquellas con cobertura excesiva no superen el nivel permitido y que aquellas que superen significativamente
el 100% del Valor liquidativo correspondiente no se trasladen de un mes a otro. Un OICVM podra tener una
cobertura insuficiente siempre que garantice que toda posicién con cobertura insuficiente no sea inferior al 95%
de la parte del Valor liquidativo de la Clase que va a cubrirse y que las posiciones con cobertura insuficiente se
vigilen para garantizar que no se trasladan de un mes a otro. La Gestora de inversiones no espera que ninguna
posicién con cobertura insuficiente sea inferior al 98% de la parte del Valor liquidativo de la Clase, pero en caso
de que superase este limite, la Gestora de inversiones se ajustara a los requisitos anteriores. En la medida en
gue la cobertura de una Clase concreta cumpla con su finalidad, es probable que la rentabilidad de dicha Clase
se comporte en mayor consonancia con la de los activos subyacentes, con la consecuencia de que los
inversores de la Clase no se veran beneficiados de una plusvalia cambiaria si la Moneda de denominacion de
la Clase cae con respecto a la Moneda de cuenta o la moneda en la que estan denominados los activos del
Fondo en cuestidon. Ninguna exposicién a divisas de estas Clases podra combinarse con la de cualquier otra
Clase del Fondo en cuestion ni compensarse con esta. Las exposiciones a divisas de los activos del Fondo en
cuestion no se asignaran por separado a estas Clases.

Si bien podran emplearse estrategias de cobertura con relacidon a cada Clase con cobertura en el Fondo en
cuestion, los instrumentos financieros utilizados para aplicar estas estrategias seran activos o pasivos del
Fondo correspondiente en su conjunto. No obstante, las plusvalias 0 minusvalias sobre los instrumentos
financieros pertinentes, asi como los costes de estos, Unicamente se devengaran en la Clase con cobertura en
cuestion del Fondo correspondiente.

Nomenclatura de la Clase de Participaciones
Los nombres de la Clase de Participaciones se estructuran como sigue:

Categoria de participaciones + politica de distribucion + moneda de denominacién + condicion de cobertura de
divisas + Denominacion del Fondo, por ejemplo, Participaciones A de Capitalizacion en USD Cubiertas del
Muzinich Americayield Fund

A las Participaciones de Distribucion Selecta y las Participaciones S Discrecionales se les aplica la anterior
convencién de nomenclatura, salvo por la inclusién de la referencia al tipo de participacion disponible.

Politica de distribucién

A continuacién se recoge la politica de distribucion aplicable a cada Clase, en su caso. Los dividendos se
abonaran mediante transferencia electronica o cheque remitido por correo ordinario al domicilio registrado del
Participe o, en el caso de titulares conjuntos, al nombre y la direccion del primer Participe que figura en el
registro. Toda distribucidon que permanezca sin reclamar seis afios después de la fecha en la que fue
pagadera sera confiscada y pasaré a ser propiedad del Fondo en cuestién.

Los Participes deben tener presente que todo ingreso por distribuciones que abone un Fondo y que se
mantenga en la Cuenta de suscripciones/reembolsos seguira siendo un activo del Fondo en cuestion hasta el
momento en que los ingresos se entreguen al Participe y que durante ese tiempo el Participe tendra la
condicién de acreedor general no garantizado del Fondo de inversion.

Participaciones de Capitalizacién

Estas Participaciones de Capitalizacion acumularan las rentas y plusvalias netas latentes y materializadas y no
repartirdn dividendos durante ninglin Periodo contable.

Participaciones de Ingresos

Las Participaciones de Ingresos distribuirdn los ingresos por intereses obtenidos y podran, a discrecion de la
Sociedad gestora, hacer repartos con cargo a las plusvalias netas latentes o materializadas o al capital, una
vez deducidos los gastos. Toda suma no distribuida se acumulara y se reflejara en el Valor liquidativo de la
Participacion. Las distribuciones seran pagaderas normalmente dos veces al afio, en los meses de junio y
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diciembre o entorno a esas fechas. Las Participaciones de Ingresos cuya denominacion indique la frecuencia
de reparto, como «(Mensual)» o «(Trimestral)», declararan dividendos con arreglo a su frecuencia aplicable.
Los dividendos que se declaren mensualmente lo haran el Gltimo Dia habil de cada mes y los que se declaren
trimestralmente lo haran el 28 de febrero, el 31 de mayo, el 31 de agosto y el 30 de noviembre o en torno a
esas fechas, salvo que se especifique otra cosa en el correspondiente Suplemento.

Participaciones Discrecionales

Las Participaciones Discrecionales podran repartir dividendos (en su caso) con cargo a los ingresos por
intereses obtenidos y plusvalias netas realizadas y latentes una vez deducidos los gastos con respecto a cada
Periodo contable en cualquier Dia habil que la Sociedad gestora, a su entera discrecién, oportunamente
determine. La Sociedad gestora determinara el importe de la distribucion (en su caso) correspondiente a
cualquier Periodo contable. Toda suma no distribuida se acumulara y reflejard en el Valor liquidativo de la
Participacion de las Participaciones Discrecionales.

Las Participaciones Discrecionales de Muzinich Enhancedyield Short-Term Fund podran repartir dividendos
(en su caso) con cargo a los ingresos netos y las plusvalias latentes una vez deducidas las minusvalias
realizadas y latentes con respecto a cada Periodo contable y Periodo contable intermedio y con cargo al capital,
en cualquier Dia habil que la Sociedad gestora, a su entera discrecion, oportunamente determine.

La Sociedad gestora determinara el importe de la distribucién (en su caso) correspondiente a cualquier Periodo
contable y cualquier Periodo contable intermedio. Toda suma no distribuida se acumulara y reflejara en el Valor
liquidativo de la Participacién de estas Participaciones Discrecionales.

Participaciones de Ingresos IRD

Las Participaciones de Ingresos IRD distribuiran los ingresos por intereses obtenidos y, conforme al criterio de
la Sociedad gestora, podran hacer repartos con cargo a las plusvalias netas realizadas y latentes. Toda suma
no distribuida se acumulara y se reflejard en el Valor liquidativo de la Participacién. Las distribuciones seran
pagaderas normalmente dos veces al afio, en los meses de junio y diciembre o entorno a esas fechas. Las
Participaciones de Ingresos IRD cuya denominacion indique la frecuencia de reparto, como «(Mensual)» o
«(Trimestral)», declararan dividendos con arreglo a su frecuencia aplicable. Los dividendos que se declaren
mensualmente |lo haran el ultimo Dia habil de cada mes y los que se declaren trimestralmente lo haran el 8 de
febrero, el 31 de mayo, el 31 de agosto y el 30 de noviembre o en torno a esas fechas, salvo que se especifique
otra cosa en el correspondiente Suplemento.

Participaciones S Discrecionales

Las Participaciones Discrecionales S podran repartir dividendos con cargo a los ingresos por intereses
obtenidos y plusvalias netas realizadas y latentes, una vez deducidos los gastos con respecto a cada Periodo
contable en cualquier Dia habil que determine oportunamente la Sociedad gestora a su entera discrecion. La
Sociedad gestora determinara el importe de la distribucién correspondiente a cualquier Periodo contable, con
sujecion a un pago minimo de distribucion del 2% por Periodo contable. Toda suma no distribuida se acumulara
y se reflejara en el Valor liquidativo de la Participacion.

Participaciones de Distribucion Selecta

Esta Clase de Participaciones podra repartir dividendos con cargo a los ingresos por intereses obtenidos y
plusvalias netas realizadas y latentes, una vez deducidos los gastos con respecto a cada Periodo contable y
cada Periodo contable intermedio en cualquier Dia habil que determine oportunamente la Sociedad gestora a
su entera discrecion. Toda suma no distribuida se acumulard y se reflejara en el Valor liquidativo de la
Participacion.

Emisiones iniciales

Durante el periodo de oferta inicial de un Fondo o Clase, la Sociedad gestora determinara el precio de emision
inicial de cualquier Participacién del Fondo o Clase antes de proceder a emitirla. Las condiciones con arreglo
a las cuales estara disponible la emision inicial de Participaciones se especificaran en el apartado «Informacion
sobre las clases de participaciones» del Suplemento del Fondo en cuestion.

Emisiones posteriores

Tras el lanzamiento de las Participaciones y una vez que expire cualquier precio fijo aplicado durante el periodo
de oferta inicial, estas se emitiran a un precio igual al Valor liquidativo de la Participacion (mas tasas y cargos
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aplicables) del Fondo en cuestién en el Dia de negociacidn pertinente en el que vayan a emitirse las
Participaciones.
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FACTORES DE RIESGO

Una inversién en cualquier Fondo no debe suponer una proporcién sustancial de una cartera de
inversidon y puede que no sea adecuada para todos los inversores. La diferencia en el tiempo entre los
precios de emision y reembolso de Participaciones significa que la inversion en el Fondo debe
considerarse como unainversion a medio y largo plazo.

Las participaciones no estan aseguradas ni garantizadas por ninglin gobierno, organismo o
instrumento publico, asi como tampoco por ningun fondo de garantia bancaria. Las Participaciones no
son depdsitos u obligaciones de ningin banco, ni estan garantizadas o avaladas por estos, y el importe
invertido en Participaciones puede fluctuar al alza o a la baja. Los inversores potenciales deben ser
conscientes de que puede que no recuperen la totalidad del importe invertido.

Los inversores deben tener presente que, dado que las inversiones en valores pueden ser volétiles, no
pueden existir garantias de que vayan a lograrse los objetivos de inversion de los Fondos y los
resultados pueden variar sustancialmente con el tiempo. Los Fondos pueden tratar de reducir la
volatilidad mediante cobertura a nivel de la cartera, incluido mediante el uso de derivados.

Los inversores potenciales deben tener en cuenta los riesgos que se detallan a continuacion, que no pretenden
ser exhaustivos, antes de invertir en cualquier Fondo, y deben remitirse al apartado «Riesgos especificos de
los Fondos» para obtener mas informacion sobre los riesgos especificos de un Fondo concreto.

Riesgos generales

Riesgo de lainversion en valores de renta fija

Los precios de los valores de renta fija fluctian en respuesta a la percepciéon de la solvencia del emisor y
también suelen comportarse a la inversa que los tipos de interés del mercado.

Es probable que el valor de dichos valores descienda cuando los tipos de interés suban. En cambio, es probable
gue el valor de estas inversiones suba cuando los tipos bajen. Por lo general, cuanto mas tiempo reste hasta
el vencimiento, mayores seran estas variaciones. Un Fondo que invierta en valores de renta fija estard expuesto
al riesgo de crédito (es decir, el riesgo de que un emisor de valores no pueda o no quiera pagar el principal y
los intereses al vencimiento o que un valor se devalle porque los inversores consideren que la capacidad o la
voluntad del emisor para hacer frente a los pagos se ha deteriorado). Esto se estima generalmente por las
calificaciones de crédito de los valores en los que invierte un Fondo. No obstante, las calificaciones Unicamente
son opiniones de las agencias que las emiten y no constituyen garantias absolutas de la calidad. No todos los
valores de deuda publica estan respaldados por la credibilidad financiera del Estado en cuestion. Algunos
Unicamente estan respaldados por la credibilidad del organismo o el instrumento emisor. Por consiguiente,
existe una posibilidad de impago de estos valores de deuda publica en los que pueden invertir los Fondos que
puede exponerlos a un riesgo crediticio adicional.

Riesgos politicos o normativos

El valor de los activos de un Fondo puede verse afectado por incertidumbres como son la evolucién de la
politica internacional, los cambios en las politicas gubernamentales, los cambios en la fiscalidad, las
restricciones a la inversion extranjera y a la repatriacion de divisas, las fluctuaciones de divisas y otros cambios
en las leyes y reglamentos de los paises en los que se pueden realizar inversiones. Ademas, la infraestructura
legal y las normas contables, de auditoria y de informacién en determinados paises en los que puede invertirse
puede que no ofrezcan el mismo grado de proteccién a los inversores o informacion a estos que el que se
aplicaria en general en los principales mercados de valores.

Riesgos de sostenibilidad

Riesgo juridico: Las medidas legales de la UE (incluido el Reglamento sobre la divulgacién de informacion),
gue exigen transparencia a las empresas sobre el modo en que incorporan consideraciones de sostenibilidad
a su proceso de inversion, se estan introduciendo gradualmente y algunos elementos estan sujetos a retrasos
en su aplicacién. Los Fondos pretenden cumplir todas las obligaciones regales aplicables, aunque pueden
tener dificultades para observar todos los requisitos a medida que se introducen. Los Fondos pueden incurrir
en costes para ajustarse a estos nuevos requisitos, asi como a costes adicionales a medida que los requisitos
cambien y se introduzcan nuevos elementos.

Rentabilidad relativa: Un producto financiero que promueve caracteristicas medioambientales o sociales en el
sentido del articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacion de informacion, o un producto financiero que tiene
por objetivo la inversion sostenible, en el sentido del articulo 9 del Reglamento sobre la divulgacion de
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informacion, puede tener un comportamiento inferior o distinto al de otros fondos comparables que no
promueven caracteristicas medioambientales o sociales.

Riesgo de contraparte

Cuando asi lo permita la politica de inversién, un Fondo puede tener exposicion crediticia a las contrapartes en
virtud de las posiciones de inversion en permutas, opciones, Operaciones de financiacion de valores y contratos
de divisas a plazo y de otro tipo que mantiene el Fondo. En la medida en que una contraparte incumpla su
obligacién y el Fondo vea retrasado o impedido el ejercicio de sus derechos con relacién a las inversiones
incluidas en su cartera, puede sufrir un descenso del valor de su posicion, perder ingresos e incurrir en costes
asociados para hacer valer sus derechos. Si una contraparte extrabursatil (que no sea una institucion de crédito
con arreglo a los requisitos del Banco Central) con la que el Fondo de inversién tiene un compromiso con
respecto a un Fondo, ve rebajada su calificacion crediticia, podria afectar de forma importante al Fondo tanto
desde una perspectiva comercial como normativa. De conformidad con los Reglamentos sobre OICVM del
Banco Central, la rebaja de la calificacion de esta contraparte extrabursatil a A-2 o inferior (0 una calificacion
comparable) requerira que, sin demora, el Fondo correspondiente realice una nueva evaluacion crediticia de la
contraparte extrabursatil en cuestién. Con independencia de las medidas que pueda aplicar el Fondo de
inversion en relacion con un Fondo para reducir el riesgo crediticio de contraparte, no puede garantizarse que
una contraparte no incurra en impago o que el Fondo en cuestion no sufra pérdidas en las operaciones como
consecuencia.

Riesgo del mercado extrabursatil

En caso de que cualquier Fondo adquiera valores en mercados extrabursatiles («OTC»), no existen garantias
de que este pueda realizar el valor razonable de dichos valores debido a la tendencia a contar con una liquidez
limitada y la volatilidad comparativamente alta de los precios.

Riesgo de la Gestora de inversiones

La Sociedad gestora podra consultar a la Gestora de inversiones con respecto a la valoracion de las inversiones
no cotizadas. Existe un conflicto de intereses intrinseco entre la participacion de la Gestora de inversiones a la
hora de determinar el precio de valoracién de las inversiones de cada Fondo y las restantes responsabilidades
de la Gestora de inversiones, puesto que la comision de la Gestora de inversiones aumentara a medida que
se incremente el valor de los Fondos.

Riesgo de las retenciones a cuenta

Las distribuciones, los intereses y los pagos a cambio de consentimiento sobre los valores emitidos en paises
distintos de Irlanda pueden ser objeto de retenciones fiscales a cuenta impuestos por dichos paises. Es posible
qgue el Fondo de inversion no pueda acogerse al correspondiente convenio de doble imposicidn vigente en
entre Irlanda y los demas paises. Se llama la atencién de los inversores potenciales sobre la informacion
adicional proporcionada en el apartado «FISCALIDAD» a continuacion.

FATCA

Los Estados Unidos e Irlanda han celebrado un acuerdo intergubernamental para aplicar la FACTA (el «AlG»).
Segun el AlIG, se espera que una entidad clasificada como Institucién financiera extranjera (la «Institucién
financiera extranjera») tratada como residente en Irlanda proporcione determinada informacion a los Revenue
Commissioners con respecto a sus titulares de «cuentas» (es decir, los Participes). El AIG establece ademas
la notificacién y el intercambio de informacién automaticos entre los Revenue Commissioners y el IRS con
relacion a las cuentas que mantienen las personas estadounidenses en Instituciones financieras extranjeras
irlandesas, asi como el intercambio reciproco de informacién con relacion a las cuentas financieras
estadounidenses que mantienen los Residentes irlandeses. Siempre que el Fondo de inversion cumpla los
requisitos del AIG y de la legislacion irlandesa, este no debera estar sujeto a la retencién de la FATCA sobre
ningln pago que perciba y no se le podra exigir que aplique retenciones a los pagos que efectie.

Si bien el Fondo de inversion tratara de atender cualesquiera obligaciones pertinentes para evitar la imposicién
de la retencidn fiscal a cuenta de la FATCA, no puede garantizarse que pueda cumplir dichas obligaciones. A
fin de cumplir sus obligaciones segun la FATCA, el Fondo de inversion exigira determinada informacion a los
inversores con relacion a su situacion respecto a la FATCA. Si el Fondo de inversion estuviese sujeto a una
retencion fiscal a cuenta como consecuencia del régimen de la FATCA, el valor de las Participaciones que
mantengan todos los Participes podra verse afectado de forma sustancial.
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Todos los futuros inversores o Participes deben consultar a sus asesores fiscales sobre las posibles
consecuencias de invertir en el Fondo de inversion con arreglo a la FATCA.

Estandar Comun de Reporte (ECR)

Irlanda ha dispuesto la aplicacién del ECR mediante el articulo 891F de la TCA y la promulgacion del Returns
of Certain Information by Reporting Financial Institutions Regulations (Reglamento sobre la declaracion de
determinada informacion por las instituciones financieras obligadas a comunicar informacion) de 2015 (los
«Reglamentos sobre el ECR».

El ECR, de aplicacion en Irlanda desde el 1 de enero de 2016, es una iniciativa global de la OCDE para el
intercambio de informacion cuyo objetivo es promover un enfoque coordinado de la declaracion de las rentas
tanto de las personas fisicas como juridicas.

El Fondo de inversibn es una Institucion financiera declarante a efectos del ECR y deberd cumplir las
obligaciones del ECR aplicables en Irlanda. A fin de cumplir sus obligaciones segun el ECR, el Fondo de
inversion exigira a sus inversores que proporcionen determinada informacion con relacién a su residencia fiscal
y, en determinados casos, podra exigir informacién con relacion a la residencia fiscal de los beneficiarios
efectivos del inversor. EI Fondo de inversion, o la persona que este designe, notificara a los Revenue
Commissioners la informacion exigida a mas tardar el 30 de junio del afio siguiente al de la declaracién. Los
Revenue Commissioners compartiran la correspondiente informacién con las autoridades fiscales pertinentes
de las jurisdicciones participantes.

Todos los futuros inversores o Participes deben consultar a sus asesores fiscales sobre las posibles
consecuencias de invertir en el Fondo de inversion con arreglo a la CRS.

Reinversion de las garantias en efectivo

En caso de que las garantias en efectivo se reinviertan, con arreglo a las condiciones impuestas por el Banco
Central, un Fondo estara expuesto al riesgo de incumplimiento o impago del emisor del valor en cuestién en el
gue se han invertido las garantias en efectivo.

Fiscalidad

Se llama la atencién de los inversores potenciales sobre los riesgos en materia de fiscalidad asociados con la
inversion en un Fondo. En el apartado «FISCALIDAD» mas adelante se recoge informacion adicional sobre
esta cuestion.

Ademas, si el Fondo de inversion tuviera que pagar impuestos en cualquier jurisdiccion, incluidos cualesquiera
intereses o sanciones al respecto, en caso de producirse un acontecimiento que genere una responsabilidad
fiscal, la Sociedad gestora, en nombre del Fondo de inversion, tendra derecho a deducir el importe
correspondiente del pago derivado de ese acontecimiento o a reembolsar obligatoriamente o cancelar el
namero de Participaciones que mantenga el Participe o el beneficiario efectivo de las Participaciones con un
valor suficiente, una vez deducida cualquier comisién de reembolso, para atender cualquier responsabilidad de
este tipo. El Participe en cuestion debera indemnizar al Fondo de inversion por cualquier pérdida que el Fondo
de inversion pueda sufrir si tuviera que pagar impuestos, asi como por cualesquiera intereses o sanciones al
respecto, en caso de producirse un acontecimiento que genere una responsabilidad fiscal incluso si no se
hubiese efectuado tal deduccién, consignacion o cancelacion.

El Brexit

El 31 de enero de 2020, el Reino Unido formalizé su salida y dej6 de ser un Estado miembro de la UE.
Posteriormente, el Reino Unido inicié un periodo de transicion durante el cual estuvo sujeto a las leyes y
normativas aplicables de la UE. El periodo de transicién concluy6 el 31 de diciembre de 2020 y el Derecho de
la UE ya no es de aplicacion en el Reino Unido. El 30 de diciembre de 2020, el Reino Unido y la UE firmaron
el Acuerdo de Comercio y Cooperacion (el «Acuerdo de Comercio y Cooperacién Reino Unido-UE»),
aplicable desde el 1 de enero de 2021, que establece las bases del marco econdmico y legal de comercio entre
ambos. Dado que se trata de un nuevo marco juridico, la ejecucion del Acuerdo de Comercio y Cooperacién
Reino Unido-UE puede generar incertidumbre en cuanto a su aplicacion, asi como periodos de volatilidad tanto
en el Reino Unido como en el conjunto de los mercados europeos durante 2021 y después de esa fecha. Las
condiciones de la relacion futura pueden generar una incertidumbre constante en los mercados financieros
mundiales y afectar al comportamiento de determinados Fondos.

Riesqos especificos de los Fondos
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Ademas de los factores de riesgo expuestos en el anterior apartado «Riesgos generales», los futuros inversores

deben tener presente los siguientes riesgos:

Denominacién del Fondo

Riesgo de los préstamos preferentes

Riesgo de Derivados - Operaciones de

analancamiento v shortina

Riesgo de gestion eficiente de las carteras

Riesgo de mercados emergentes

Riesgo ASG

Riesgos de Stock Connect

Bonos de titulizacién de activos

Muzinich Americayield Fund

Muzinich Market Duration Enhancedyield
Fund

< | “Riesgo crediticio

<= | =4 Riesgo de divisas

Muzinich Emerging Markets Short Duration
Fund

Muzinich Enhancedyield Short-Term Fund

Muzinich Europeyield Fund

Muzinich Global Tactical Credit Fund

Muzinich Long Short Credit Yield Fund

Muzinich Short Duration HighYield Fund

Muzinich Global High Yield Fund

2|
<

Muzinich Asia Credit Opportunities Fund

Muzinich Emerging Market Corporate Debt
Fund

Muzinich European Credit Alpha Fund

Muzinich Fixed Maturity 2028 Fund

Muzinich High Yield Bond 2028 Fund

= = | = = | = |“Riesgo de la deuda de alto rendimiento
S = |5 5 = = = | = | = Riesgo de Valores convertibles contingentes
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Muzinich Global Short Duration Investment
Grade Fund

Muzinich Global Fixed Maturity 2027 Fund

Muzinich Dynamic Credit Income Fund

Muzinich Global Market Duration Investment
Grade Fund

Muzinich Global Fixed Maturity 2028 Fund

<

<
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Muzinich Global Fixed Maturity 2029 Fund
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Riesgo crediticio

El riesgo de que un emisor de bonos y otros valores de deuda, como los préstamos preferentes, sean incapaces
de abonar los intereses o el principal en el momento de su vencimiento. Los precios de los bonos y de otros
valores de deuda se ven afectados por la calidad crediticia del emisor. La deuda puede calificarse en funcion
de su calidad crediticia, siendo las calificaciones mas bajas indicativas de un mayor riesgo crediticio, aunque
ni siquiera las calificaciones altas garantizan la solvencia crediticia.

Los cambios que se produzcan en la situacion financiera de un emisor, las condiciones econémicas generales
y las condiciones econémicas especificas que afectan a un tipo concreto de emisor pueden incidir en la calidad
crediticia de un emisor.

Estos cambios pueden afectar a la capacidad de un emisor para efectuar pagos de principal o intereses, ya
sea a tiempo o en absoluto (es decir, un impago), y reducir el Valor liquidativo de la Participacion de un Fondo.

Riesgo de la deuda de alto rendimiento

El riesgo de que los bonos de alto rendimiento, a los que también se denomina «bonos basura», y otros tipos
de instrumentos de deuda de alto rendimiento presenten un mayor riesgo crediticio que los valores de deuda
de mayor calidad debido a que las empresas que los emiten no son tan sélidas desde el punto de vista
financiero como aquellas con calificaciones de grado de inversion. La deuda de alto rendimiento se considera
especulativa por naturaleza, debido al riesgo asociado con la constante capacidad del emisor para efectuar los
pagos de principal e intereses. Los valores de deuda de menor calidad por lo general suelen ser mas sensibles
a este riesgo que los valores de deuda con grado de inversion de mayor calidad. Si bien las calificaciones
crediticias pueden servir de ayuda a la hora de evaluar la calidad crediticia de un emisor, puede que estas no
permitan predecir con precisién la capacidad de un emisor para efectuar puntualmente los pagos de principal
e intereses. En periodos de contraccion econémica, puede que los emisores de deuda, lo que incluye
préstamos de empresas y bonos de deuda de alto rendimiento, no tengan capacidad para acceder a los
mercados crediticios a fin de refinanciar su deuda o atender otras obligaciones de crédito.

Riesgo de renegociacidn, reestructuracion y quiebra

Los activos de un Fondo, como los valores de deuda, pueden incurrir en morosidad por diversos motivos. Los
valores de deuda morosos pueden requerir importantes renegociaciones, reestructuraciones o declaraciones
de quiebra que podrian implicar una considerable reduccion del tipo de interés, el aplazamiento de los pagos
0 una importante depreciacion del principal de un valor de deuda o la conversiéon de parte o la totalidad del
valor de deuda en renta variable o un valor relacionado con la renta variable. Este tipo de inversiones pueden
requerir un tiempo considerable para que se materialicen las plusvalias. Una vez declarada la quiebra de un
emisor de un valor de deuda, el cédigo de quiebras pertinente puede imponer la suspension automatica de los
pagos de su deuda previa a la declaraciéon de quiebra. La documentacién por la que se rigen determinadas
estructuras puede requerir el consentimiento mayoritario o, en algunos casos, la aprobacién unanime de
determinadas actuaciones con respecto a la deuda, como condonaciones, modificaciones o la ejecucion de
medidas. Ademas, las votaciones para aceptar o rechazar las condiciones de la reestructuracién de una deuda
con arreglo a un plan de reorganizacion o procedimientos analogos pueden realizarse en funcién de cada clase.
Sin embargo, si el emisor solicitase una reorganizacion con motivo de su quiebra, por ejemplo, el cédigo de
quiebras pertinente podra autorizar al emisor a reestructurar las condiciones de reembolso de una clase de
deuda incluso si esta no acepta la reestructuracion, siempre y cuando las condiciones de la reestructuracion
sean justas y equitativas para la clase y se cumplan otras condiciones concretas.

A consecuencia de estos regimenes de votacidn, es posible que un Fondo sea incapaz de controlar una
decisién relativa a cualquier modificacién, condonacién, ejecucién de medidas, reestructuracion o
reorganizacion de deudas con el Fondo en cuestién.

Las reestructuraciones pueden ser un proceso costoso y lento que podria incidir negativamente de forma
sustancial en la rentabilidad prevista del Fondo en cuestion sobre el instrumento reestructurado. No seria
inusual que todo coste de ejecucién debiese abonarse integramente antes de que se devolviesen los intereses
y el principal.

Valores convertibles contingentes

La inversién en Valores convertibles contingentes expone al Fondo en cuestion a los riesgos de la deuda,
aunque también a los riesgos asociados con una inversion en el valor de renta variable subyacente. Es probable
gue los Valores convertibles contingentes se vean perjudicados en caso de que se produzcan acontecimientos
desencadenantes concretos (tal como se especifica en las condiciones contractuales de la empresa emisora).
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Dada la incertidumbre en lo que respecta a la determinacion si se producira un acontecimiento de conversion,
podria resultar complicado predecir cuando se convertira un Titulo contingente convertible.

Es posible que los Valores convertibles contingentes no tengan un vencimiento definido y sus cupones pueden
ser totalmente discrecionales, con la posibilidad de cancelarlos a criterio del emisor o a peticion de la autoridad
reguladora de este. Algunos Valores convertibles contingentes son rescatables (es decir, reembolsables) a
opcién del emisor a su entera discrecién y, por consiguiente, no puede asumirse que estos vayan a
reembolsarse en una fecha de reembolso anticipado y los plazos de reembolso pueden ampliarse. Por
consiguiente, es posible que al Fondo pertinente no se le devuelva el principal previsto en la fecha de reembolso
anticipada, o en ninguna otra fecha.

En la mayoria de los casos, los Valores convertibles contingentes se emitiran a modo de instrumentos de deuda
convertible y subordinada con el fin de proporcionar el tratamiento de capital reglamentario adecuado antes de
una conversion. Los derechos y demandas de los titulares de los Valores convertibles contingentes respecto al
emisor con relacion a las condiciones de dichos Titulos o derivados de estos por lo general tendran menor
prelacién que las demandas de todos los tenedores de obligaciones no subordinadas del emisor. Ademas,
dada la naturaleza discrecional de los cupones, que pueden diferirse o cancelarse, y la posibilidad de
depreciacién de forma permanente o temporal del principal invertido, en determinadas circunstancias el Fondo
en cuestién podra sufrir una pérdida del capital invertido pese a que los tenedores de la renta variable no la
hayan sufrido.

El valor de los Valores convertibles contingentes es impredecible y se vera influenciado por diversos factores,
entre los que se incluyen (i) el precio de negociacion de los valores de renta variable subyacentes del emisor
en cuestion; (ii) la solvencia del emisor o las fluctuaciones en las ratios de capital aplicables de dicho emisor;
(iii) la oferta y demanda de Valores convertibles contingentes; y (iv) los acontecimientos econémicos,
financieros y politicos que afecten al emisor su mercado concreto o0 a los mercados financieros en general.

Riesgo de los préstamos preferentes

El riesgo de que los préstamos preferentes también se vean expuestos al riesgo de que pueda reducirse el
valor de la garantia, en su caso, que asegura un préstamo, sea insuficiente para atender las obligaciones del
prestamista, sea caro mantenerla o dificil de liquidar. En caso de impago, puede que el Fondo tenga dificultades
para cobrar cualquier garantia y que no pueda cobrar ninguna garantia de un préstamo no garantizado.

Riesgo de tipos de interés

El riesgo de que los bonos de tipo fijo mantenidos en un Fondo puedan ver reducido su precio debido al
aumento del nivel vigente de los tipos de interés en la economia. Normalmente, este riesgo es menor en el
caso de los bonos con menor calificacion y vencimiento a mas corto plazo.

Riesgo de opcién

El riesgo de que un emisor de un instrumento de deuda corporativa pueda rescatarlo reembolsandolo
anticipadamente. Esto puede reducir los ingresos de una estrategia si el producto se reinvierte a tipos menores.

Riesgo de liquidez

El riesgo de que no todas las inversiones coticen o cuenten con calificacién y, por consiguiente, que la liquidez
pueda ser baja. La capitalizacion y la enajenacién de posiciones pueden tardar tiempo y es posible que deban
realizarse a precios desfavorables, sobre todo en condiciones extremas del mercado o a causa del deterioro
de las perspectivas financieras de sus emisores. Ademas, algunos valores de deuda de alto rendimiento
también pueden negociarse a precios menos favorables y son objeto de restricciones a la reventa o a periodos
de liquidacion ampliados.

Riesgo de mercado

El riesgo de que la totalidad de un mercado o mercados en los que invierte un Fondo pueda sufrir importantes
oscilaciones de precios a causa de distintos factores, como cambios en las previsiones econémicas, volatilidad
de otros mercados, como el bursatil, grandes ventas continuadas de bonos por parte de importantes inversores,
impagos de gran repercusién o la psicologia del mercado. Este grado de volatilidad puede ser mas marcado
en el mercado de alto rendimiento que en el de los bonos de mayor calificacion. Los precios de los instrumentos
de deuda de alto rendimiento podrian bajar no solo debido a un deterioro de la condicién financiera de los
emisores de estos bonos, sino también a movimientos en el conjunto de los mercados.
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Riesgo de seleccidn de valores

El riesgo de que los valores seleccionados por la Gestora de inversiones se comporten de forma distinta al
conjunto del mercado o de que no cumplan las expectativas de la Gestora de inversiones. Esto puede deberse
a factores concretos relacionados con la condicion financiera o las operaciones del emisor, 0 a cambios en la
economia, la accién o la inaccion del gobierno o modificaciones en la percepcion que tienen los inversores
sobre el emisor.

Riesgo de divisas

El riesgo de que el Fondo puede invertir en varias monedas o pueda hacer que los inversores hagan sus
suscripciones en varias monedas, cuyo valor relativo puede fluctuar entre si. Ademas, el riesgo de que una
Clase pueda verse expuesto a monedas distintas de su moneda de denominacion. Si bien la Gestora de
inversiones se esfuerza por proteger al Fondo del riesgo de divisas, esta cobertura, que se logra mediante
instrumentos derivados (véase a continuacion Riesgo: «Riesgo de derivados: operaciones de cobertura»), se
hace a criterio de la Gestora de inversiones y puede que no sea posible o viable proteger el Fondo o Clases
concretas de todo riesgo de divisas. En caso de que una Clase no cuente con cobertura, el valor de la
Participacion expresado en la Moneda de denominacion de la Clase estara sujeto al riesgo de cambio con
relacion a la Moneda de cuenta.

Riesgo operativo

El riesgo de que puedan fallar los procesos operativos, incluidos los relacionados con la custodia de los activos,
y generar pérdidas.

Riesgo de derivados

Los precios de los instrumentos derivados, incluidos los de los futuros y las opciones, son muy volatiles. Los
movimientos de los precios de contratos a plazo, contratos de futuros y otros contratos de derivados se ven
influenciados, entre otras cosas, por los tipos de interés, los cambios en las relaciones entre oferta y demanda,
programas y politicas comerciales, fiscales, monetarias y de control cambiario de los gobiernos, politicas y
acontecimientos y econémicos y politicos internacionales. Ademas, los gobiernos intervienen oportunamente
determinados mercados, de forma directa y mediante regulacién, sobre todo los de divisas y los de opciones y
futuros relacionados con los tipos de interés. Con frecuencia, esta intervencion pretende influir directamente en
los precios y, conjuntamente con otros factores, puede hacer que todos estos mercados se muevan
rapidamente en la misma direccion debido, entre otras cosas, a las fluctuaciones de los tipos de interés. El uso
de instrumentos derivados también conlleva determinados riesgos especiales, entre los que se incluyen (1) la
dependencia de la capacidad para predecir los movimientos de los previos de los valores cubiertos, asi como
movimientos de los tipos de interés, (2) la correlacion imperfecta entre los instrumentos de cobertura y los
valores o sectores de mercado cubiertos, (3) el hecho de que las capacidades necesarias para emplear estos
instrumentos difieren de las necesarias para seleccionar valores de un Fondo y (4) la posible ausencia de un
mercado liquido para cualquier instrumento en cualquier momento concreto. Si bien el uso prudente de
derivados y Operaciones de financiacion de valores puede resultar beneficioso, también implica riesgos
distintos de los que presentan las inversiones mas tradicionales y en algunos casos incluso mayores. Un Fondo
estara expuesto al riesgo crediticio de las partes con las que opera y también podra asumir el riesgo de impago
de la liquidacién. Existe un riesgo de mercado general que se aplica a todos los derivados u Operaciones de
financiacion de valores por el que el valor pueda cambiar de forma que resulte perjudicial para los intereses de
un Fondo. Un Fondo también puede verse expuesto al riesgo juridico, sobre todo en el contexto de derivados
extrabursatiles y Operaciones de financiacion de valores. El riesgo juridico constituye el riesgo de pérdida a
consecuencia de la aplicacion inesperada de una ley o normativa, o debido a que los contratos no son
legalmente exigibles o no se han documentado correctamente. Como consecuencia de las operaciones del
Fondo con contrapartes pueden generarse conflictos de intereses. Dichas partes pueden obtener informacion
relativa a las actividades y estrategias del Fondo que podria ser empleada por estos terceros en perjuicio del
Fondo.

i. Operaciones de cobertura: El riesgo de que el Fondo pueda emplear Derivados para obtener proteccion
frente a los riesgos percibidos tal como se describe en los restantes apartados de este apartado. El
riesgo de que las operaciones con derivados puedan exponer a los participantes tanto al riesgo crediticio
como a los riesgos propios del instrumento derivado. El precio de los instrumentos derivados puede subir
o bajar, y estos movimientos de los precios pueden mostrar una mala coordinacion con los movimientos
de los precios de los instrumentos de tesoreria que los derivados toman como referencia. Los derivados
pueden verse expuestos al riesgo de impago o de falta de entrega de una contraparte. No existe garantia
de que los derivados vayan a proporcionar la rentabilidad o la proteccion previstas.
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ii. Operaciones de apalancamiento y shorting: El riesgo de que el Fondo pueda emplear Derivados para
obtener proteccion frente a los riesgos percibidos, tal como se describe en los restantes apartados de
este apartado, y como instrumentos de inversidn para lograr una exposicion larga o corta sintética a
valores concretos 0 a mercados o indices de mercado mas amplios. El uso de apalancamiento puede
maghnificar tanto las ganancias como las pérdidas de una cartera, mientras que el shorting puede reducir
las ganancias de una cartera en un contexto de subida del mercado. El uso de derivados con fines de
inversidbn aumenta el riesgo de volatilidad de la cartera y conlleva todos los riesgos asociados con los
derivados aqui descritos.

iii. Riesgo de apalancamiento: un Fondo puede recurrir al apalancamiento con fines de inversién o como
parte de una estrategia de cobertura, tal como se describe en el Suplemento pertinente, en su caso. El
uso de apalancamiento genera riesgos especiales y puede aumentar el riesgo de inversion del Fondo de
forma considerable. El apalancamiento generara una oportunidad de mayor rendimiento y rentabilidad
total, aunque al mismo tiempo incrementara la exposicion del Fondo al riesgo de capital y los costes de
los intereses. Todo ingreso de la inversion y las plusvalias obtenidas de las inversiones logradas
mediante apalancamiento que superen los costes de los intereses asociados con este podran hacer que
el Valor liquidativo de las Participaciones aumente mas rapido que en otras circunstancias. En cambio,
en caso de que los costes de los intereses superen dichos ingresos y plusvalias, el Valor liquidativo de
las Participaciones podra reducirse mas rapido que en otras circunstancias.

Riesgo de gestién eficiente de las carteras

La Gestora de inversiones podra emplear técnicas e instrumentos por cuenta de un Fondo relativos a valores
mobiliarios, instrumentos del mercado monetario u otros instrumentos financieros (incluidos Derivados) en los
gue invierta con fines de gestion eficiente de la cartera. Muchos de los riesgos que conlleva el uso de derivados,
tal como se indica en la anterior seccién titulada «Riesgo de derivados», seran también relevantes a la hora de
aplicar estas técnicas de gestion eficiente de las carteras y, en concreto, el riesgo de contraparte. Los
inversores también deben ser conscientes que, oportunamente, el Fondo puede tomar parte en pactos de
recompra o de recompra inversa u operar con contrapartes que sean partes relacionadas con el Depositario u
otros proveedores de servicios del Fondo de inversién. En ocasiones, este vinculo puede generar un conflicto
de intereses con la funcién del Depositario u otro proveedor de servicios con relacién al Depositario. Para
obtener més informacion sobre las condiciones aplicables a las operaciones con partes relacionadas, remitase
al apartado «Conflictos de intereses». La identidad de cualquiera de estas partes relacionadas de indicara
especificamente en los informes semestral y anual del Fondo de inversion.

Riesgo de mercados emergentes

El riesgo de que las inversiones en mercados emergentes puedan ser mas arriesgadas y volatiles que las
inversiones en mercados mas desarrollados. Algunos de estos mercados tienen gobiernos relativamente
inestables, economias basadas Unicamente en unos pocos sectores y mercados de valores en los que
Unicamente opera un nimero reducido de valores. Muchos mercados emergentes no cuentan con sistemas
normativos bien desarrollados y sus normas de divulgacién de informacién pueden ser menos rigurosas que
las de los mercados desarrollados. El riesgo de expropiacion, fiscalidad confiscatoria, nacionalizacién e
inestabilidad social, politica y econdmica es mayor en los mercados emergentes que en los desarrollados.
Ademas de retenciones fiscales a cuenta sobre los ingresos de la inversion, algunos mercados emergentes
pueden aplicar distintos impuestos sobre las plusvalias a los inversores extranjeros.

i. Normas contables: en los mercados emergentes no existen unas normas y practicas contables, de
auditoria y de informacién financiera uniformes.

ii. Riesgos para las empresas: en algunos mercados emergentes la delincuencia y la corrupcién, lo que
incluye la extorsion, plantean riesgos para las empresas. La propiedad y los empleados de las
inversiones subyacentes pueden ser objeto de robo, violencia o extorsion.

iii. Riesgo de divisas: las monedas en las que estan denominadas las inversiones pueden ser inestables,
estar sujetas a una importante depreciacion y puede que no sean libremente convertibles.

iv. Riesgo de pais: el valor de los activos de un Fondo puede verse afectado por las incertidumbres politicas,
legales, econémicas y fiscales. Es posible que las leyes y reglamentos existentes no se apliquen de
forma coherente.

V. Riesgos de las caracteristicas/liquidez del mercado y de liquidacion: en general, los mercados
emergentes todavia se encuentran en fases tempranas de desarrollo, presentan un menor volumen, son
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menos liquidos y sufren una mayor volatilidad que los mercados mas consolidados y muchos mercados
emergentes no estan muy regulados. A la hora de tratar de vender valores de mercados emergentes,
puede que los valores tengan un mercado reducido o inexistente. En determinados casos, la volatilidad
de los precios combinada con la naturaleza menos liquida de los mercados de valores de mercados
emergentes puede afectar a la capacidad de un Fondo para adquirir o enajenar valores al precio y en el
momento deseados, por lo que puede tener un efecto adverso en la rentabilidad de la inversion de un
Fondo. La liquidacion de las operaciones puede ser objeto de demoras e incertidumbre administrativa.

Vi. Riesgo politico: el riesgo de intervencién del gobierno es especialmente alto en los mercados
emergentes, tanto por el clima politico en muchos de estos paises como por el caracter menos
desarrollado de sus mercados y economias. Las futuras medidas adoptadas por el gobierno podrian
incidir significativamente en las condiciones econémicas de esos paises, lo que podria afectar a
empresas del sector privado y al valor de los titulos que componen la cartera de un Fondo.

Riesgo del Depositario

Si un Fondo invierte en activos que son instrumentos financieros que pueden estar bajo su custodia («Activos
en custodia»), el Depositario debera desempefiar la totalidad de las funciones de custodia y sera responsable
de cualquier minusvalia de dichos activos bajo su custodia, salvo que pueda demostrar que la minusvalia se
debe a un hecho externo que escapa a su control razonable, cuyas consecuencias habrian sido inevitables
pese a todos los esfuerzos razonables en sentido contrario. En caso de que una minusvalia de este tipo (y a
falta de pruebas de que la minusvalia haya sido ocasionada por dicho acontecimiento externo), el Depositario
debera devolver unos activos idénticos a los perdidos o un importe correspondiente al Fondo sin demora
injustificada.

Si un Fondo invierte en activos que no son instrumentos financieros que puedan mantenerse bajo custodia
(«Activos que no admiten custodia»), el Depositario Gnicamente debe verificar la titularidad de dichos activos
por parte del Fondo y mantener un registro de los activos de los que el

Depositario tiene la certeza que son propiedad del Fondo y mantener el registro actualizado. En caso de
cualquier pérdida de dichos activos, el Depositario Unicamente serd responsable en la medida en que esta se
haya producido como consecuencia de su incumplimiento negligente o intencionado de las obligaciones que le
incumben en virtud del Contrato del Fondo de inversion.

Dado que es probable que cada uno de los Fondos invierta tanto en Activos en custodia como en Activos que
no admiten custodia, cabe sefialar que las funciones de custodia del Depositario con relacion a las respectivas
categorias de activos y el correspondiente nivel de responsabilidad del Depositario aplicable a estas funciones
difiere en gran medida.

Los Fondos cuentan con un importante nivel de proteccion en lo referente a responsabilidad del Depositario
con respecto a los Activos en custodia. Sin embargo, el nivel de proteccién de los Activos que no admiten
custodia es notablemente menor. Por consiguiente, cuanto mayor sea la proporcion de un Fondo que se invierte
en categorias de Activos que no admiten custodia, mayor sera el riesgo de que cualquier pérdida de dichos
activos que pueda producirse no sea recuperable. Si bien se determinard caso por caso si una inversion
concreta del Fondo es un Activo en custodia o un Activo que no admite custodia, en general debe tenerse
presente que los derivados con los que opera un Fondo de forma extrabursatil seran Activos que no admiten
custodia. También pueden existir otros tipos de activos en los que un Fondo invierte oportunamente que
recibiran un trato similar. Dado el marco de responsabilidad del Depositario segin OICVM V, desde la
perspectiva de la custodia, estos Activos que no admiten custodia exponen a un Fondo a un mayor grado de
riesgo que los Activos en custodia, como son los bonos y las acciones cotizadas.

Puede que algunos delegados del subcustodio del Depositario sean incapaces de ofrecer el nivel de servicio y
la custodia, liquidacion y administracién de valores que son habituales en los mercados mas desarrollados, y
en los mercados emergentes existe el riesgo de que el Fondo en cuestién no sea reconocido como propietario
de los valores que mantiene un subcustodio en su nombre, en funcién de la naturaleza de la inversion. En el
Anexo Il se detalla la red mundial de subcustodios del Depositario.

Riesgo ASG

El riesgo de que una cartera que excluye empresas que no se consideran atractivas por sus caracteristicas
ambientales, sociales y de gobernanza pueda tener una rentabilidad relativa inferior o superior a la de una
cartera que se gestiona sin tener en cuenta las caracteristicas ASG.
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Riesgo de la Cuenta de suscripciones/reembolsos

El Fondo de inversidn opera una Cuenta de suscripciones/reembolsos para todos los Fondos. Las sumas en la
Cuenta de suscripciones/reembolsos se consideran activos de los Fondos respectivos y no contaran con la
proteccion del Reglamento sobre el dinero de los inversores. Cuando el Fondo de inversion mantenga las
sumas en una Cuenta de suscripciones/reembolsos en nombre de un Fondo, el inversor tendra la consideracion
de acreedor no garantizado del Fondo de inversién con relacidn a cualquier reclamacion relativa a las sumas
gue se mantienen en esa Cuenta de suscripciones/reembolsos en caso de que ese Fondo (u otro Fondo del
Fondo de inversidn) se declare insolvente.

Riesgos de Stock Connect

Un Fondo puede invertir en determinados valores admisibles que cotizan y se negocian en la Bolsa de Shanghai
0 en la Bolsa de Shenzen (los «Valores Stock Connect») mediante el Northbound Trading Link del Programa
Shanghai Hong Kong Stock Connect o el Programa Shenzen Hong Kong Stock Connect, segun proceda
(«Stock Connect»). Stock Connect es un programa de negociacion y compensacion de valores desarrollado
por The Stock Exchange of Hong Kong Limited («<SEHK»), la Bolsa de Shanghai («<SSE») o la Bolsa de Shenzen
(«SZSE»), segun corresponda, Hong Kong Securities Clearing Company Limited («<HKSCC») y China
Securities Depository and Clearing Corporation Limited («ChinaClear») orientado a establecer el acceso mutuo
entre los mercados bursétiles de SEHK y la SSE o la SZSE. Un Fondo podra operar con determinados valores
gue cotizan en la SSE o la SZSE y proceder a su liquidacién a través del enlace de la SEHK y la HKSCC
(negociacion «Northbound»).

No se aplican cuotas individuales de inversién a los inversores en Valores Stock Connect a través de Stock
Connect. Ademas, no existen periodos de bloqueo ni restricciones a la repatriacion del principal y los beneficios.

No obstante, la negociacion a través de Stock Connect esté sujeta a varias restricciones que pueden afectar a
las inversiones de un Fondo. Mas concretamente, cabe sefialar que Stock Connect se encuentra en sus fases
iniciales. Es probable que siga evolucionando y no puede garantizarse que dichos avances no supongan
restricciones o afecten a las inversiones de un Fondo o en qué medida lo hagan.

Ademas, la aplicacion y la interpretacion de las leyes y reglamentos de Hong Kong y de la Republica Popular
de China («RPC») y las normas, politicas o directrices publicadas o aplicadas oportunamente por cualquier
regulador de Stock Connect y de las actividades relativas a Stock Connect (entre los que se incluyen, la
Comision Reguladora de Valores China [«CSRC»], el Banco Popular de China, la Administracion Estatal de
Divisas, la Comisién de Futuros y Valores, la Autoridad Monetaria de Hong Kong o cualquier otro regulador,
agencia o autoridad con jurisdiccién, autoridad o responsabilidad con relaciéon a Stock Connect), o cualquier
mercado de valores, sistema de compensacion u otra entidad que preste servicios con relacién a Stock Connect
(entre los que se incluyen, la SEHK y cualquier filial pertinente, la HKSCC, la SSE/SZSE o ChinaClear)
(«Normas de Stock Connect») o con cualquier actividad derivada de Stock Connect no se han puesto a
prueba y existe incertidumbre sobre cémo se aplicaran.

Normas del mercado de origen

Un principio fundamental de la negociacidn con valores a través de Stock Connect es que a los inversores en
dichos valores se les aplicaran las leyes y normas del mercado de origen de los valores en cuestién. Con
relaciéon a los Valores Stock Connect, China continental es el mercado de origen y, por consiguiente, los
inversores en tales valores deben cumplir los reglamentos aplicables a los valores de China continental, las
normas de cotizacion de la SSE o la SZSE y otras normas y reglamentos. Si se incumplen las normas de la
SSE o la SZSE u otros requisitos de la legislacién de la RPC, la SSE o la SZSE tiene facultades para realizar
unainvestigacion y podra, a través de los participantes en la SEHK, exigir a estos que proporcionen informacion
de los inversores, lo que puede incluir a los Fondos, y que colaboren en las investigaciones.

No obstante, algunos requisitos legales y normativos de Hong Kong también seguiran aplicandose a la
negociacion de Valores Stock Connect.

Comprobacioén previa a la operacién: sin venta en corto al descubierto
Las leyes de la RPC prohiben toda venta en corto al descubierto de Acciones A.

Por consiguiente, la SSE o la SZSE comprueba que, con relacion a cualquier orden de venta de un inversor,
este cuenta con Valores Stock Connect suficientes para atender dicha orden de venta. Cabe sefalar que este
requisito afecta a los inversores que mantienen Valores Stock Connect mediante la cuenta con sus
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intermediarios en Hong Kong a través de Stock Connect. Esto se debe a que, segun las Normas de Stock
Connect, la SEHK también debe comprobar que, con relacién a cualquier orden de venta de Northbound emitida
por un participante en el mercado, este cuenta con Valores Stock Connect suficientes para atender dicha orden
de venta Northbound.

La comprobacién previa a la operacion se realizara al comienzo de cada dia en que la SEHK esté abierta para
la negociacion Northbound («Dia de negociacidn»). Por consiguiente, un intermediario a través del cual el
Fondo pertinente cologue una orden de venta podrad rechazarla si el Fondo en cuestion no cuenta con
suficientes Valores Stock Connect en su cuenta antes de la hora limite que especifique dicho intermediario o
si se ha producido una demora o un fallo en la transmision de los Valores Stock Connect pertinentes a cualquier
cuenta de compensacion del intermediario.Cuotas agregadas y diarias de renminbis («<RMB»)

Las 6rdenes de compra estan sujetas a cuotas agregadas y diarias de RMB que se aplican al mercado en
general. La cuota agregada limita el importe absoluto de entrada de fondos en la RPC mediante la negociacion
Northbound a un nivel concreto («Cuota agregada»). La cuota diaria limita el valor neto de compra de las
operaciones transfronterizas segin Stock Connect en cada Dia de negociacién («Cuota diaria»). La Cuota
agregada o la Cuota diaria pueden cambiar oportunamente sin previo aviso. La SEHK y la SSE o la SZSE
también pueden establecer restricciones a los precios o de otro tipo aplicables a las érdenes de compra con el
fin de impedir un uso o ejecucion artificial de la Cuota agregada o la Cuota diaria.

Si como consecuencia del incumplimiento de la Cuota agregada o diaria se suspende la negociacion
Northbound, los intermediarios no podran completar ninguna orden de compra y podra rechazarse cualquier
instruccion de compra que haya sido emitida pero no se haya ejecutado todavia. Ademas, es posible que la
SEHK rechace posteriormente la orden incluso después de que el intermediario la haya aceptado para su
ejecucion, en caso de que se hayan superado las Cuotas agregada o diaria. Cabe destacar que, segun las
normas de la SEHK, un Fondo podra vender sus Valores Stock Connect con independencia si se ha producido
un incumplimiento de las Cuotas agregada o diaria.

Riesgo de cambio entre CNY y RMB

La capacidad de conversion del RMB onshore (CNY) en RMB offshore (CNH) es un proceso de gestion de
divisas sujeto a politicas de control cambiario y restricciones a la repatriacion impuestas por el Gobierno de la
RPC en coordinacion con la Autoridad Monetaria de Hong Kong. El valor del CNY podria diferir, quizas de
forma considerable, del CNH a consecuencia de varios factores, entre los que se incluyen las politicas de
control cambiario y las restricciones a la repatriacién impuestas oportunamente por el Gobierno de la RPC, asi
como otras fuerzas externas del mercado. EI RMB cuenta con un tipo de cambio variable gestionado que se
basa en la oferta y la demanda del mercado con referencia a una cesta de divisas extranjeras. La cotizacion
diaria del RMB con respecto a otras monedas importantes en el mercado interbancario de divisas podria fluctuar
dentro de un margen estrecho en torno a la paridad central publicada por el Banco Popular de China. Dado
gue los tipos de cambio se basan sobre todo en las fuerzas del mercado, los tipos de cambio del RMB con
respecto a otras monedas, incluido el dolar estadounidense y el dolar hongkonés, puede sufrir cambios debido
a factores externos. Cabe sefialar que actualmente el RMB no es una moneda libremente convertible, ya que
esta sujeta a las politicas de control cambiario del Gobierno de la RPC. No puede descartarse la posibilidad de
que la revalorizacién del RMB vaya a acelerarse. Por otra parte, no puede garantizarse que el RMB no sea
objeto de una devaluacion. Concretamente, no existen garantias de que el valor del RMB con respecto a las
monedas de cuenta de los inversores no vaya a depreciarse. Toda devaluacion del RMB podria perjudicar al
valor de las inversiones de los inversores en el Fondo en cuestion. Los inversores cuya Moneda de cuenta no
sea el RMB pueden verse perjudicados si este se deprecia con respecto a la Moneda de cuenta de su posicion,
ya que sus inversiones podrian valer menos en el momento en que cambiasen los RMB de nuevo a la Moneda
de cuenta.

Ademas, la imposicién de restricciones por parte del Gobierno de la RPC a la repatriacion de RMB fuera de la
RPC puede limitar la profundidad del mercado de RMB en Hong Kong y reducir la liquidez del Fondo.

Cualquier demora en la repatriacién de RMB puede provocar un retraso en el pago del producto del reembolso
a los Participes que reembolsen sus Participaciones. Las politicas del Gobierno de la RPC sobre el control
cambiario y las restricciones a la repatriacion pueden cambiar, y es posible que la posicion de los inversores o
el Fondo se vean perjudicados.

Suspensién, restriccién y cese de las operaciones de Stock Connect

En determinadas circunstancias que se especifican en las normas de la SEHK, esta (o cualquier filial pertinente)
podréa o limitar temporalmente la totalidad o parte de la tramitacion de 6rdenes y los servicios de apoyo conexos
con respecto a toda o parte de la negociacion Northbound de Valores Stock Connect, y con la duracion y la
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frecuencia que la SEHK considere apropiadas. La SEHK tiene total potestad para modificar en cualquier
momento y sin previo aviso las horas de funcionamiento y las disposiciones de Stock Connect, ya sea con
caracter temporal o permanente, debido a necesidades operativas, inclemencias atmosféricas, en situaciones
de emergencia o por otros motivos. Ademas, la SEHK (o cualquier filial pertinente) podra dejar de prestar el
servicio de negociacion Northbound de Stock Connect de forma permanente.

Suspensién de la negociacion con Acciones Ay Acciones H

Las normas de la SEHK establecen que, en caso de que cualquier Accién H con Acciones A correspondientes
aceptadas como Valores Stock Connect vea suspendida su negociacion en la SEHK sin que se suspenda la
negociacion de los Valores Stock Connect en la SSE o la SZSE, el servicio de transmision de 6rdenes de
compraventa de Valores Stock Connect a la SSE o la SZSE seguira estando disponible normalmente para la
ejecucion de dichas 6rdenes. Sin embargo, conforme a su criterio, la SEHK podra limitar o suspender este
servicio sin notificacion previa y puede verse afectada la capacidad del Fondo en cuestion para colocar 6rdenes
de compraventa.

Prohibicién de las transmisiones y la operativa fuera de bolsa

Salvo que la CSRC disponga lo contrario, no podran venderse, comprarse o transmitirse de ningin otro modo
gue no sea a través de Stock Connect con arreglo a las Normas de Stock Connect. Por consiguiente, los
Valores Stock Connect adquiridos a través de Stock Connect pueden tener un mercado limitado o menor
liquidez (en comparacion con esas mismas acciones adquiridas por otros canales). Ademas, cualquier scrip
gue reciba el Fondo con relacion a los Valores Stock Connect no podra negociarse a través de Stock Connect.
En consecuencia, existe el riesgo de que las acciones recibidas mediante scrip tengan escasa 0 ninguna
liquidez.

Prohibicién de negociacion intradia

La negociacion intradia no esta permitida en el mercado de acciones A de la RPC. Si el Fondo adquiere Valores
Stock Connect en el dia T, Unicamente puede venderlos cuando se ha completado la liquidacién o
posteriormente (por lo general, el dia T+1).

Colocacién de 6rdenes

Segun las Normas de Stock Connect, Gnicamente se permiten las érdenes limitadas con un precio concreto,
en las que las 6rdenes de compra pueden ejecutarse a un precio igual o inferior al especificado y las 6rdenes
de venta pueden ejecutarse a un precio igual o superior al especificado. No se aceptaran 6rdenes de mercado.

Prohibicién de las operaciones manuales o en bloque
No se permitiran operaciones manuales o en bloque para la negociaciéon Northbound en Stock Connect.
Rechazo de 6rdenes

Pueden darse circunstancias en las que la SEHK, a peticion de la SSE o la SZSE, exija a un participante en su
mercado que rechace érdenes del Fondo.

Declaraciones de advertencia

La SSE o la SZSE pueden solicitar a la SEHK que exija a los participantes en su mercado que emitan
declaraciones de advertencia (ya sean orales o por escrito) al Fondo y exigir a los participantes que no amplien
la negociacion de Valores Stock Connect al Fondo pertinente.

Titularidad

La legislacion de Hong Kong reconoce el derecho de propiedad de los inversores en las acciones que su
intermediario o depositario mantiene en su nombre en el Sistema Central de Compensacion y Liquidacion. Este
reconocimiento deberia aplicarse del mismo modo a los Valores Stock Connect que mantenga el
correspondiente Participante en la compensacion a través de HKSCC en nombre de inversores de Hong Kong
y extranjeros. Ademas, en la RPC (en caso de que los Valores Stock Connect estén registrados en una cuenta
de valores abierta con ChinaClear a nombre de HKSCC), se estipula expresamente en las «Several Provisions
on the Pilot Program of Shanghai-Hong Kong Stock Market Connect» (promulgadas por CSRC para establecer
la puesta en marcha y el funcionamiento de Stock Connect) que HKSCC actla en calidad de titular designado
y los inversores de Hong Kong y extranjeros son propietarios de los derechos e intereses con relacion a los

44



Valores Stock Connect. Por consiguiente, la intencidn reguladora parece ser que los inversores de Hong Kong
y extranjeros (incluso los Fondos pertinentes) también deban contar con derechos de propiedad sobre los
Valores Stock Connect de conformidad con las leyes de la RPC, aunque esto no puede garantizarse.

Sin embargo, dado que Stock Connect constituye una iniciativa reciente, puede existir algo de incertidumbre
con respecto a estas disposiciones. Ademas, si bien los inversores de Hong Kong y extranjeros (incluidos los
Fondos pertinentes) pueden contar con derechos de propiedad sobre los Valores Stock Connect, deben actuar
a través de HKSCC como designada a fin de hacer valer estos derechos con arreglo a sus normas.

En caso de que HKSCC se declare insolvente, los Valores Stock Connect no deben formar parte de la masa
de la quiebra de esta. Los procedimientos de insolvencia se regiran por las leyes de Hong Kong, y se espera
(aungue no es totalmente seguro) que ChinaClear y los tribunales de la RPC reconoceran el poder del comisario
de la liquidacién debidamente designado de conformidad con la legislacién de Hong Kong con relacién a los
Valores Stock Connect.

Horario de aperturay contingencias

La SEHK tiene total potestad para determinar oportunamente el horario de apertura de Stock Connect y tendra
total potestad para modificar el horario de apertura y las disposiciones de Stock Connect en cualquier momento
y sin previo aviso. Los participantes en el mercado de la SEHK tienen derecho a cancelar las érdenes Stock
Connect en caso de contingencias, como por ejemplo un tifén. En caso de que se produzca una contingencia
y la SEHK pierda sus lineas de comunicacién con Stock Connect, puede que los participantes en esta sean
incapaces de emitir cancelaciones de érdenes de cliente de Valores Stock Connect y el Fondo seguira
asumiendo las obligaciones de liquidacion si las 6rdenes se casan y ejecutan.

Investigaciones y advertencias

Si se incumplen las normas de la SSE o la SZSE o se incumple cualquier ley o reglamento aplicable a los
valores de China continental, la SSE o la SZSE tiene facultades para realizar una investigacion y, a través de
SEHK, podra exigir a los participantes en la SEHK que proporcionen informacién a la SEHK con fines de
investigacion.

Responsabilidad

Hong Kong Exchanges and Clearing Limited, SEHK, la SSE o la SZSE, sus respectivas filiales, consejeros,
empleados y agentes no asumirdn ninguna responsabilidad por las pérdidas o los dafios que se deriven directa
o indirectamente de las inversiones en los Valores Stock Connect o con relacion a estos.

Limites a la propiedad extranjera

De conformidad con las leyes de la RPC existe un limite con relacion a cuantas acciones se permite mantener
a un unico inversor extranjero en una sola empresa cotizada en la RPC, asi como con respecto a las
participaciones méaximas combinadas de todos los inversores extranjeros en una sola empresa cotizada en la
RPC. Estos limites a la titularidad extranjera podran aplicarse de forma agregada (es decir, tanto a las acciones
en circulacion a nivel nacional como en el extranjero de la misma empresa cotizada, con independencia de que
las posiciones en cuestion se realicen mediante negociacion Northbound o por otros canales de inversion).
Actualmente el limite aplicable a un Gnico inversor extranjero es del 10% de las acciones de una empresa
cotizada en la RPC y el limite agregado aplicable a los inversores extranjeros actualmente es del 30% de las
acciones de una empresa cotizada en la RPC. Estos limites podran cambiarse oportunamente.

En caso de que se incumplan los limites a la titularidad extranjera, la SSE o la SZSE notificardn a la SEHK vy,
por orden de llegada, esta Ultima identificara las operaciones pertinentes afectadas y exigira a los
correspondientes participantes en la bolsa que exijan a los inversores afectados (lo que podria incluir un Fondo)
gue vendan las acciones dentro del plazo que estipule la SEHK. Si los inversores en cuestion no venden sus
acciones, los participantes en la bolsa deberan vender forzosamente las acciones de los inversores en cuestion
de conformidad con las Normas de Stock Connect.

Impuesto sobre las plusvalias

Actualmente las acciones en China continental estan sujetas a un impuesto sobre las plusvalias del 10%. Se
espera que un Fondo que invierta a través de Stock Connect esté exento del impuesto sobre las plusvalias o
la retencién fiscal a cuenta con arreglo a las actuales normativas vigentes en China continental, aunque esta
exencion esta sujeta a cambios por parte de las autoridades de China continental y, por consiguiente, un Fondo
podria verse sujeto a retencion fiscal a cuenta en cualquier momento futuro.
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Bonos de titulizacién de activos

Los Bonos de titulizacion de activos son valores estructurados, normalmente respaldados por un conjunto
diversificado de activos, que emiten series 0 «tramos» distintos que representan la participacion directa o
indirecta en las obligaciones subyacentes. Los bonos de titulizacién de activos en los que puede invertir el
Fondo en cuestién pueden estar estructurados para representar, directa o indirectamente, una participacion en
diversos activos (es decir, bonos de titulizacién de activos) o estar garantizados por ellos o ser pagaderos a
través de los mismos, que incluyen entre otros: saldos por cobrar de tarjetas de crédito, préstamos a empresas,
contratos de préstamo sobre vehiculos de motor,préstamos de segunda hipoteca, préstamos a estudiantes,
préstamos personales no garantizados, préstamos apalancados, arrendamientos sobre diversos tipos de
bienes muebles e inmuebles y otros préstamos, arrendamientos o créditos relacionados con los consumidores
y las empresas. Estos activos pueden estar titulizados mediante fondos de inversibn o entidades
instrumentales.

Los bonos de titulizacion de activos también pueden adoptar la forma de bonos de titulizacion hipotecaria
(«MBS»). Diversas organizaciones gubernamentales, vinculadas a la Administracién y privadas, como los
agentes, crean conjuntos de préstamos hipotecarios para venderlos a los inversores (por ejemplo, fondos). El
valor de mercado de los MBS fluctuara como consecuencia de los cambios en los tipos de interés y los
préstamos hipotecarios. Los intereses en conjuntos de préstamos hipotecarios por lo general ofrecen un pago
mensual compuesto por intereses y principal. En esencia, estos pagos actlan como «pass-through» de los
pagos mensuales que efectlan los prestatarios individuales sobre sus préstamos hipotecarios, una vez
deducidas las comisiones aplicables. Los pagos adicionales se deben a los reembolsos del principal derivados
de la venta de la propiedad subyacente, la refinanciacion o la ejecucion hipotecaria, tras descontar las
comisiones o costes en que se incurra. Algunos bonos de titulizacion hipotecaria pueden dar derecho al tenedor
a percibir todos los pagos de intereses y principal adeudados sobre el conjunto de hipotecas, una vez deducidas
determinadas comisiones, independientemente de que el prestatario realmente efectie el pago.

Los Bonos de titulizacion de activos pueden variar en funcién de su riesgo y su rendimiento. Estos valores
estan expuestos a riesgos concretos, entre los que se incluyen una mayor sensibilidad a los movimientos de
los tipos de interés, los diferenciales crediticios y un mayor riesgo de liquidez. Ademas, su valor depende de la
calidad del conjunto de activos subyacentes, y factores como la solvencia de los deudores respecto de dichos
activos, los valores de los activos y los niveles de morosidad o de pago anticipado con respecto a las
obligaciones de deuda pueden afectar al valor de los valores. En consecuencia, los bonos de titulizacién de
activos pueden sufrir pérdidas con mas frecuencia que los valores de renta fija estandar.

Normas de titulizacion de la UE

El Reglamento de titulizaciones sustituyo el enfoque de titulizacién basado en sectores especificos por un
nuevo conjunto de normas que se aplican a todas las titulizaciones europeas. Los instrumentos mantenidos
por un Fondo puede que constituyan Posiciones de titulizacién que recaigan en el ambito del Reglamento de
titulizaciones. En estos casos, el Fondo en cuestidén se considerara un «inversor institucional» a efectos del
Reglamento de titulizaciones y, como tal, estara directamente sujeto a las obligaciones descritas en este con
respecto a las Posiciones de titulizacién pertinentes que mantenga o proponga mantener. Esto incluye una
serie de medidas especificas de diligencia debida que debe considerar el Fondo antes de mantener una
Posicién de titulizacién. Concretamente, el Fondo debera verificar que el originador, promotor o prestamista
original de la Posicion de titulizacion que se propone mantener cumple el requisito de mantener de forma
continua un interés econdmico neto significativo en la titulizacion pertinente (el «Requisito de retencion del
riesgo»). Ademas, cuando el Fondo esté expuesto a una Posicion de titulizacion que ya no cumpla los
requisitos establecidos en el Reglamento de titulizaciones, la Sociedad gestora o la Gestora de inversiones,
atendiendo al interés de los inversores del Fondo, actuara y adoptara medidas correctoras, si procede.

El Reglamento de titulizaciones impone ademas obligaciones directas a los originadores, promotores o
prestamistas originales de Posiciones de titulizacién establecidas en la UE, lo que incluye la aplicacién del
Requisito de retencion del riesgo a dichas partes como obligacion directa, ajustandose de este modo a la
obligacién de verificacion previa a la inversion que se aplicara al Fondo en cuestion como inversor institucional
en dichos instrumentos. Por lo tanto, en la practica, debe ser bastante eficaz que el Fondo verifiqgue que se
cumple el Requisito de retencion del riesgo. En cambio, en la practica puede resultar mas complicado que el
Fondo verifique que se estd cumpliendo el Requisito de retencién del riesgo con relacion a los originadores,
promotores o prestamistas originales de Posiciones de titulizacion establecidas fuera de la UE.

En algunos casos, puede que los instrumentos en los que el Fondo trataria de invertir, que estan estructurados
por partes establecidas fuera de la UE, no cumplan el Requisito de retencién del riesgo (u otros requisitos
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previstos en el Reglamento de titulizaciones). Esto plantea el riesgo de que el universo de instrumentos en los
gue puede considerar invertir el Fondo sea mas reducido de lo contrario.

Riesgo de pandemia

Acontecimientos como las pandemias o los brotes de enfermedades pueden provocar un aumento de la
volatilidad de los mercados a corto plazo y tener efectos adversos a largo plazo en las economias y mercados
tanto estadounidenses como mundiales en general.

La aparicion de una epidemia de este tipo, junto con las consiguientes restricciones de viaje o la imposicion de
cuarentenas, podria tener una importante incidencia negativa en la economia y la actividad empresarial de los
paises en los que puede invertir un Fondo, asi como en la actividad comercial mundial y, por tanto, perjudicar
la rentabilidad de las inversiones del Fondo. Las pandemias o brotes podrian provocar el declive econémico
general de una regién concreta, o a escala mundial, en particular si el brote persiste durante un periodo
prolongado o se propaga a todo el mundo. Esto podria incidir negativamente en las inversiones del Fondo, o
en su capacidad para obtener nuevas inversiones o para realizarlas. Las pandemias y acontecimientos
similares también podrian tener un efecto grave en los emisores individuales o grupos de emisores relacionados
y podrian perjudicar a los mercados de valores, la disponibilidad de precios, los tipos de interés, las subastas,
la negociacion secundaria, las calificaciones, el riesgo crediticio, la inflacion, la deflacién y otros factores
relacionados con las inversiones del Fondo o las operaciones de la Gestora de inversiones y las operaciones
de los proveedores de servicios ambos. Los proveedores de servicios criticos para el Fondo de inversion
cuentan con planes de continuidad de las actividades y de recuperacion en caso de catastrofe disefiados para
mitigar las interrupciones de los servicios, por ejemplo, como consecuencia de las restricciones a los
desplazamientos, las reuniones publicas o la imposicion de cuarentenas. La Sociedad gestora no espera que
se vea afectada su capacidad para garantizar que los Fondos cumplan con las obligaciones reglamentarias
aplicables.

OPERACIONES EN EL FONDO DE INVERSION

Declaracion sobre el Documento de datos fundamentales para el inversor

Antes de realizar suscripciones en un Fondo, los Inversores deben obtener una copia de los Documentos de
datos fundamentales para el inversor del Fondo en cuestion y sus Clases. Los inversores deberan declarar
(declaracion que forma parte del formulario de solicitud) que han recibido una copia del correspondiente
Documento de datos fundamentales para el inversor ya sea en papel o en formato electrénico. Los documentos
de datos fundamentales para el inversor estan disponibles en el sitio web de la Sociedad gestora en
http://www.muzinich.com/ o también  pueden consultarse en el siguiente sitio  web
http://www.fundinfo.com/en/home/.

Personas estadounidenses

Las Participaciones no han sido registradas ni se registrardn en los Estados Unidos con arreglo a ninguna
legislacion aplicable. Las Participaciones no estan disponibles para su oferta o venta en ningun estado de los
Estados Unidos, ni a personas (lo que incluye empresas, sociedades, fideicomisos u otras entidades) que sean
«Personas estadounidenses» (tal como se definen en la Norma 902 del Reglamento S de la Ley de valores),
y dichas personas no podran ser propietarias de Participaciones ni mantenerlas de otro modo. Por consiguiente,
el presente Folleto no podré distribuirse en los Estados Unidos ni a una Persona estadounidense. La Sociedad
Gestora se reserva el derecho de notificar a cualquier Participe que esté constituido o se constituya
posteriormente en los Estados Unidos, o a una Persona estadounidense que (1) transmita las Participaciones
a una persona gue no sea una Persona estadounidense o que (2) solicite un reembolso o la cancelacién de las
Participaciones, y la Sociedad gestora podra reembolsar o cancelar las Participaciones si el Participe no efectda
dicha transmision o solicitud en un plazo de 30 dias a partir de la notificacién de la Sociedad gestora.

Uso de una Cuenta de suscripciones/reembolsos

El Fondo de inversion opera una Unica Cuenta de suscripciones/reembolsos general para todos los Fondos, de
acuerdo con los requisitos del Banco Central relativos a las cuentas de efectivo de fondos de tipo paraguas.
Por consiguiente, las sumas en la Cuenta de suscripciones/reembolsos se consideran activos de los Fondos
respectivos y no contaran con la proteccion del Reglamento sobre el dinero de los inversores. No obstante,
cabe sefialar que el Depositario supervisara la Cuenta de suscripciones/reembolsos en cumplimiento de sus
obligaciones de supervision del efectivo, y garantizara un seguimiento eficaz y adecuado de los flujos de caja
del Fondo de inversion, de conformidad con sus obligaciones segin los Reglamentos.
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El Contrato del Fondo de inversion establece los requisitos relativos al tratamiento de los activos y pasivos de
cada Fondo, en patrticular, los siguientes:

(@) los registros y las cuentas de cada Fondo se mantendran por separado en la moneda de cuenta del
Fondo en cuestion;

(b) los pasivos de cada Fondo se atribuirdn exclusivamente a dicho Fondo;

(c) los activos de cada Fondo perteneceran exclusivamente a dicho Fondo, estaran segregados en los
registros del Depositario de los activos de los restantes Fondos, no se emplearan para atender directa
ni indirectamente los pasivos o reclamaciones de cualquier otro Fondo y no estaran disponibles para tal
fin.

La Sociedad gestora y el Depositario estableceran procedimientos que permitan atribuir los importes de una
Cuenta de suscripciones/reembolsos al Fondo en cuestién, a fin de cumplir con lo establecido en el Contrato
del Fondo de inversion.

Cuando el Fondo de inversion mantenga las sumas en una Cuenta de suscripciones/reembolsos en nombre
de un Fondo, el inversor tendrd la consideracion de acreedor no garantizado del Fondo de inversién con
relacion a cualquier reclamacion relativa a las sumas que se mantienen en esa Cuenta de
suscripciones/reembolsos en caso de que ese Fondo (u otro Fondo del Fondo de inversion) se declare
insolvente.

Suscripciones
Procedimiento de suscripcion

Los formularios de solicitud pueden obtenerse a través de la Sociedad gestora o el Agente administrativo. Las
solicitudes de Participaciones deberan dirigirse por escrito (por correo postal o por fax o medios electrénicos
remitiendo posteriormente el original por correo postal sin demora) al Agente administrativo cumplimentando
un formulario de solicitud, o de cualquier otra forma 0 manera que pueda indicar oportunamente la Sociedad
gestora. El original deber& entregarse al Agente administrativo, junto con toda la documentacion justificativa de
lucha contra el blanqueo de capitales necesaria, inmediatamente después.

Si no se entrega el formulario de solicitud original y la documentacién justificativa de lucha contra el blanqueo
de capitales, los solicitantes no podran reembolsar ni transmitir Participaciones previa peticion hasta que el
Agente administrativo haya recibido el formulario de solicitud original y la documentacion justificativa de lucha
contra el blanqueo de capitales. Ademas, los solicitantes deben comprender que, si no se proporciona toda la
informacion y documentacion de lucha contra el blanqueo de capitales exigida (o la informacion y
documentacion actualizada, cuando proceda), puede dar lugar, en Ultima instancia, al cese de la relaciéon
comercial del Fondo de inversion o el Agente administrativo con el solicitante. También debe recibirse en el
formulario original todo cambio que se produzca en los datos de registro o las instrucciones de pago de un
Participe. Una vez aceptada su solicitud inicial, se otorgard un nimero de participe a los solicitantes y este,
junto con los datos personales del Participe, constituira una prueba de su identidad. Este niUmero de participe
debe emplearse en todas las ransacciones futuras que efectle el Participe. Cuando se haya recibido una
solicitud original de Participaciones de un Fondo y esté en orden, las solicitudes de Participaciones posteriores
podran remitirse por fax o por medios electrénicos (sin necesidad de remitir el formulario de solicitud original),
siempre que se hayan completado todas las comprobaciones necesarias en materia de blanqueo de capitales.
Si un Participe envia instrucciones de suscripcidon que contengan errores o por duplicado, el Participe debera
contactar de inmediato con la Sociedad gestora para determinar si es posible aceptar una cancelaciéon o
rectificacion de las correspondientes instrucciones de suscripcion.

Fechas limite para la suscripcion

El Agente administrativo debe recibir las solicitudes en su sede social a mas tardar a la hora que se especifica
en el apartado «Frecuencia de negociacion y fecha limite de negociacion» del Fondo en cuestion. Toda solicitud
recibida con posterioridad a la hora anteriormente indicada se considerara efectuada con relacion al siguiente
Dia de negociacion inmediatamente posterior a dicho Dia de negociacion, a condicién de que la Sociedad
gestora pueda decidir, en circunstancias excepcionales, aceptar solicitudes después de la hora limite, siempre
gue estas se reciban antes del correspondiente Punto de valoracién. La hora limite para la recepcion de sumas
de las suscripciones en la Cuenta de suscripciones/reembolsos son las 16:00 horas (hora irlandesa) tres Dias
habiles después del Dia de negociacién pertinente. Una vez recibidas en la Cuenta de
suscripciones/reembolsos, las sumas de las suscripciones pasaran a ser propiedad del Fondo correspondiente
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y, por consiguiente, durante el periodo entre la recepcion de las sumas de las suscripciones en la Cuenta de
suscripciones/reembolsos y la emision de las Participaciones, los inversores seran tratados como acreedores
generales del Fondo correspondiente.

Las sumas suscritas en cada Fondo deberan estar en la Moneda de denominacion de la Clase pertinente del
Fondo en cuestién. Los inversores que deseen colocar 6rdenes en otras monedas deberan obtener
previamente el consentimiento de la Sociedad gestora.

El importe de las suscripciones de Participaciones en una moneda distinta de la Moneda de denominacién de
la Clase en cuestion sera convertido por la Sociedad gestora a la Moneda de denominacion de la Clase al tipo
de cambio que la Sociedad gestora considere adecuado y dicha suscripcién se considerara por el importe
convertido de este modo.

Documentos que recibira el Inversor

Las Participaciones Unicamente se emitiran en forma nominativa y, ya sea durante la oferta inicial o
posteriormente, no se expediran certificados con respecto a las Participaciones. Se enviara a los Participes
una nota contractual en el plazo de tres Dias habiles desde el correspondiente Dia de negociacion.

Suscripcion minima

A cada Clase se le aplica un importe de suscripcién minima inicial desde la fecha del presente Folleto, el cual
se indica en el cuadro siguiente. Conforme a su criterio, la Sociedad gestora puede aceptar suscripciones en
cualquier Clase que sean inferiores al importe de la suscripcién minima inicial o renunciar a este con respecto
a cualquier Clase para un inversor. En el caso de las clases de participaciones que no se enumeren en el
siguiente cuadro, se aplica una suscripcion minima inicial de 100.000.000 GBP/EUR/USD (o su equivalente
con respecto a las monedas de denominacion que se detallan a continuacion).

Importe de la Suscripcidon minima inicial
Categoria de participaciones uUsb GBP EUR CHF SEK
Participaciones de Fundador / X / 100.000.000 100.000.000 100.000.000 100.000.000 500.000.000
EX/EXL1/NX/NX1/NRX/S* S1
[ES/NS/G/G1/ G2/ Distribucién
Selecta/A1/R1/NR1/ER1/W
Participaciones M 100.000 100.000 100.000 100.000 500.000
Participaciones H/Participaciones 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000 25.000.000
NH/Participaciones EH
Participaciones A*/ AD /N /NJ/E/ [1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000 5.000.000
Y
Participaciones R/NR/ER /P /EP [1.000 1.000 1.000 1.000 5.000
INP/P1/P2/NP1/T
Participaciones NA 5.000 5.000 5.000 5.000.000 25.000.000
Categoria de participaciones DKK NOK SGD HKD CAD
Participaciones de Fundador / X / 500.000.000 500.000.000 150.000.000 750.000.000 100.000.000
EX/EXL1/NX/NX1/NRX/S* S1
[ES/NS/G/G1/ G2/ Distribucién
Selecta/A1/R1/NR1/ER1/W
Participaciones M 500.000 500.000 150.000 750.000 100.000
Participaciones H/ NH / EH 25.000.000 25.000.000 7.500.000 37.500.000 5.000.000
Participaciones A*/ AD /N /NJ/E/ {5.000.000 5.000.000 1.500.000 7.500.000 1.000.000
Y
Participaciones R/ NR/ER /P /EP [5.000 5.000 1.500 7.500 1.000
INP/P1/P2/NP1/T
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Participaciones NA 25.000.000 25.000.000 7.500.000 37.500.000 5.000.000
Categoria de participaciones AUD RMB JPY CzK ISK
Participaciones de Fundador / X / 100.000.000 600.000.000 10.000.000.000 |2.000.000.000 |5.000.000.000
EX/EXL1/NX/NX1/NRX/S* S1

/ES/NS/G/G1/ G2/ Distribucién

Selecta/A1/R1/NR1/ER1/W

Participaciones M 100.000 600.000 10.000.000 2.000.000 5.000.000
Participaciones H/ NH / EH 5.000.000 30.000.000 500.000.000 100.000.000 250.000.000
Participaciones A*/ AD /N /NJ/E/ |1.000.000 6.000.000 100.000.000 20.000.000 50.000.000
Y

Participaciones R/ NR/ER /P /EP (1.000 6.000 100.000 20.000 50.000
INP/P1/P2/NP1/T

Participaciones NA 5.000.000 30.000.000 500.000.000 100.000.000 250.000.000

* Se aplica un importe de suscripcion minima inicial de 75 millones de GBP con relacién a las Participaciones S
Discrecionales de Muzinich ShortDurationHighYield Fund y un importe de la suscripcién minima inicial de 20 millones de
GBP/EUR/USD (o su equivalente en la moneda correspondiente) con relacion a las Participaciones de Clase A del Muzinich
Enhancedyield Short-Term Fund.

Inversién minima

Desde la fecha del presente Folleto se aplica un importe de inversion minima para todas las Clases, el cual se
indica en el cuadro siguiente. La Sociedad gestora, si lo estima oportuno, podra renunciar a aplicar el importe
de inversion minima que corresponda a cualquier Clase para un inversor.

Importe de inversién minima
Categoria de participaciones uUsD GBP EUR CHF SEK
Todo 1.000 1.000 1.000 1.000 5.000
Categoria de participaciones DKK NOK SGD HKD CAD
Todo 5.000 5.000 1.500 7.500 1.000
Categoria de participaciones AUD RMB JPY CZK ISK
Todo 1.000 6.000 100.000 20.000 50.000

Disposiciones especiales que rigen las solicitudes de Participaciones

En el Contrato del Fondo de inversion se establece que la Sociedad gestora o la persona en quien delegue
podra emitir Participaciones a su Valor liquidativo a cambio de valores que pueda adquirir un Fondo de
conformidad con sus objetivos y politicas de inversion, y podra mantener o vender, enajenar o convertir de otro
modo dichos valores en efectivo. No se emitira ninguna Participacion hasta que se haya transmitido la titularidad
de los valores a la cuenta del Fondo en cuestion o si la suscripcion en especie pudiese afectar a los Participes
actuales. La Sociedad gestora o la persona en quien delegue determinara el valor de los valores en el Dia de
negociacion en cuestién, de conformidad con las disposiciones para la valoracidn de activos que se recogen
en «Calculo del Valor liquidativo de las Participaciones». El nimero de Participaciones emitidas no superara el
gue se habria emitido a cambio del valor equivalente en efectivo en dicho Dia de negociacion.

La Sociedad gestora y el Agente administrativo tienen derecho a cancelar cualquier solicitud de Participaciones

y se reservan el derecho a aplicar intereses a un tipo comercial razonable sobre las suscripciones que no se
hayan liquidado en su totalidad en un plazo de tres Dias habiles contados desde el Dia de negociacion
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pertinente. El solicitante seguira asumiendo la responsabilidad por cualquier pérdida sufrida por la Sociedad
gestora o el Agente administrativo en caso de no liquidacion, con independencia de que la solicitud de
Participaciones haya sido cancelada por la Sociedad gestora o por el Agente administrativo. El solicitante
eximird al Agente administrativo de cualquier perjuicio que se derive de la incapacidad para tramitar la
suscripcion si el solicitante no ha facilitado la informacién que el Agente administrativo le ha solicitado.

La Sociedad gestora o la persona en quien delegue podra rechazar, conforme a su criterio, cualquier solicitud
de estas Participaciones, ya sea en su totalidad o en parte, en cuyo caso las sumas de la solicitud o cualquier
saldo de esta se devolveran al solicitante mediante transferencia a la cuenta que este haya indicado o por
correo, en ambos casos por cuenta y riesgo del solicitante.

Si el numero de Participaciones suscritas en cualquier Dia de negociacién equivale a una décima parte o mas
del nimero total de Participaciones de ese Fondo en circulaciéon o que se consideren en circulacion en dicho
Dia de negociacién, la Sociedad gestora o la persona en quien delegue podran, conforme a su criterio, negarse
a emitir cualquier Participacion que supere la décima parte del numero total de Participaciones de ese Fondo
en circulacion o que se consideren en circulacion, como se ha mencionado anteriormente y, si la Sociedad

gestora o la persona en quien delegue lo rechazan, las solicitudes de suscripcién en dicho Dia de negociacién
se reduciran proporcionalmente y las Participaciones con las que guarda relaciéon cada solicitud que no se
hayan emitido debido a dicha denegacion seran tratadas como si se hubiese efectuado una solicitud de
suscripcion con respecto a cada Dia de negociacion posterior hasta que se hayan suscrito todas las
Participaciones a las que se referia la solicitud de suscripcidn original asociada. Las solicitudes de suscripcion
gue se hayan trasladado de un Dia de negociacion anterior (siempre con arreglo a los limites anteriormente
descritos) se atenderan con prioridad a las solicitudes posteriores.

La Sociedad gestora o la persona en quien delegue podra, en cualquier momento y conforme a su criterio,
interrumpir temporalmente, cesar definitivamente o limitar la emisidn de Participaciones a personas o entidades
corporativas residentes o constituidas en determinados paises o territorios. La Sociedad gestora o la persona
en quien delegue también podra prohibir que determinadas personas o entidades corporativas adquieran
Participaciones si esta medida fuese necesaria 0 conveniente para proteger a los Participes en su conjunto y
al Fondo de inversion.

Ademas, la Sociedad gestora o la persona en quien delegue podré:
(@) conforme a su criterio, rechazar en su totalidad o en parte cualquier solicitud de Participaciones; o

(b)  recomprar en cualquier momento Participaciones en posesion de Participes que, en virtud de cualquier
ley o requisito de cualquier pais o autoridad gubernamental, no puedan comprar ni mantener
Participaciones; o

(c) conforme a su criterio, recomprar en cualquier momento Participaciones en posesién de un Participe.

Sin perjuicio de que los Administradores determinen lo contrario conforme a su criterio, el tamafio minimo de
un Fondo serd de 10 millones de USD o su equivalente en otras divisas y la Sociedad gestora devolvera
cualquier suscripcion a los Participes en caso de que no se alcance el tamafio minimo en un periodo de 2 afios.

Sin perjuicio de que los Administradores determinen otra cosa conforme a su criterio, el tamafio minimo de una
Clase sera de 5 millones de USD o su equivalente en otras divisas y la Sociedad gestora devolvera cualquier
suscripcion a los Participes en caso de que no se alcance dicho tamafio en el periodo de un afio desde el cierre
del periodo de oferta inicial.

Reembolsos
Procedimiento de reembolso

Los formularios de reembolso pueden obtenerse a través de la Sociedad gestora o el Agente administrativo.
En cualquier momento durante la vigencia de un Fondo, la Sociedad gestora o la persona en quien delegue
reembolsara en cualquier Dia de negociacion la totalidad o cualquier parte de la posicién de Participaciones de
ese Participe a un precio por Participacion igual al Valor liquidativo de la Participacion (menos las tasas y
cargos aplicables), a la recepcién de un formulario de reembolso o de una solicitud por escrito de un Participe
por parte de la Sociedad gestora o de la persona en quien delegue. Las solicitudes de reembolso pueden
procesarse Unicamente a la recepcion de instrucciones electronicas en caso de que el pago vaya a efectuarse
a la cuenta de registro del Participe. Si un Participe envia instrucciones de reembolso que contengan errores
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o por duplicado, el Participe debera contactar de inmediato con la Sociedad gestora para determinar si es
posible aceptar una cancelacion o rectificacion de las correspondientes instrucciones de reembolso.

Fechas limite para el reembolso

La Sociedad gestora o la persona en quien delegue debe recibir las solicitudes de reembolso (por correo postal
o por fax 0 medios electrénicos, remitiendo a continuacién el original por correo postal) en su sede social a mas
tardar a la hora que se especifica en el apartado titulado «Frecuencia de negociacion y fecha limite de
negociacion» del Fondo en cuestion. Toda solicitud recibida con posterioridad a la hora anteriormente indicada
se considerara efectuada con relacion al siguiente Dia de negociacién inmediatamente posterior a dicho Dia
de negociacién, a condicion de que la Sociedad gestora pueda decidir, en circunstancias excepcionales,
aceptar solicitudes de reembolso después de la hora limite, siempre que estas se reciban antes del
correspondiente Punto de valoracion.

Liguidacion

El producto del reembolso sera pagadero al Participe en el plazo de tres Dias habiles después del
correspondiente Dia de negociacion en el que se efectuara el reembolso condicionado a que la Sociedad
gestora o la persona en quien delegue reciba la solicitud de reembolso original y los certificados (en su caso)
relativos a las Participaciones. A menos que el perceptor solicite lo contrario, el precio del reembolso pagadero
al Participe se abonara en la Moneda de denominacién de la Clase pertinente mediante transferencia bancaria
por cuenta del Participe. Toda transferencia bancaria de este tipo sera pagadera a la orden de ese Participe o,
en el caso de los Coparticipes, sera pagadera a la orden del Coparticipe que ha solicitado ese reembolso, que
asumiran respectivamente el riesgo.

Los inversores deben tener presente que todo producto del reembolso que abone un Fondo y que se mantenga
en la Cuenta de suscripciones/reembolsos durante cualquier tiempo seguird siendo un activo del Fondo en
cuestion hasta el momento en que el producto se entregue al inversor. Esto incluiria, por ejemplo, aquellos
casos en los que el producto del reembolso se retenga temporalmente a la espera de recibir cualquier
documento de verificacién de la identidad que pueda exigir la Sociedad gestora o el Agente administrativo. Esto
aumenta la necesidad de atender estos aspectos de inmediato para poder liberar el producto del reembolso.
También cabe sefialar que el inversor habrd dejado de ser un Participe y en su lugar tendra la condicién de
acreedor general no garantizado del Fondo de inversion.

Disposiciones especiales que rigen el reembolso de Participaciones

Si el nimero de Participaciones que esta previsto reembolsar en cualquier Dia de negociacion equivale a una
décima parte o méas del Valor liquidativo del Fondo, la Sociedad gestora o su delegue podran, conforme a su
criterio, negarse a reembolsar cualesquiera Participaciones que superen la décima parte del Valor liquidativo
del Fondo; si la Sociedad gestora o su delegado se niegan al reembolso, las solicitudes de reembolso
presentadas en ese Dia de negociacion se reducirdn proporcionalmente y las Participaciones con las que
guarde relacion cada solicitud que no se hayan reembolsado por dicha denegacién se tratardn como si se
hubiese efectuado una solicitud de reembolso con respecto a cada Dia de negociacién posterior hasta que se
hayan reembolsado todas las Participaciones a las que se referia la solicitud original. Las solicitudes de
reembolso que se hayan trasladado de un Dia de negociacion anterior (siempre con arreglo a los limites
anteriormente descritos) se atenderan de forma prorrateada con respecto a las solicitudes posteriores. El
periodo maximo durante el que puede rechazarse y trasladarse una solicitud de reembolso con arreglo a las
anteriores disposiciones no superara veinte (20) Dias de negociacién consecutivos.

En caso de que las sumas de una recompra relativas a las solicitudes de recompra recibidas de cualquier
Participe asciendan a mas del 5% del Valor liquidativo de un Fondo en cualquier Dia de negociacion,
Unicamente con el consentimiento del Participe, la Sociedad gestora podra atender la solicitud de recompra
mediante la distribucion de activos en especie y, notificAndolo por escrito al Participe, podra optar por asignarle
y transmitirle estos activos para cubrir total o parcialmente el precio de recompra o cualquier parte de este.

En caso de que un Participe reciba una notificacion de esta opcidn, el Participe, mediante notificacion adicional
entregada a la Sociedad gestora, podra exigir a esta que, en lugar de transmitir los activos en cuestion,
disponga una venta de activos y le abone al Participe el producto neto de dicha venta (el coste de la venta
podra cargarse al Participe). Por consiguiente, las recompras en especie, conforme al criterio de la Sociedad
gestora, Unicamente pueden realizarse con el consentimiento del Participe y la asignacion de activos esta
sujeta a la autorizacion del Depositario. Toda distribucién en especie de los activos del Fondo correspondiente
no afectara a los derechos de ningun Participe restante.
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Todos los pagos y transmisiones anteriormente mencionados se haran con sujecién a cualquier retencion fiscal
a cuenta u otras deducciones que puedan aplicarse.

Reembolso obligatorio de Participaciones

La Sociedad gestora podra reembolsar Participaciones que mantengan los Participes en cualquier momento o
solicitar su transmision, incluso en circunstancias en las que estén en posesion de Participes no autorizados a
adquirir o mantener Participaciones, por ejemplo, debido a que: (i) incumplen cualquier ley o requisito de
cualquier pais u autoridad publica; (i) son una Persona estadounidense; o (iii) son una persona en
circunstancias que, en opinién de la Sociedad gestora, podrian hacer que el Fondo de inversién o cualquiera
de sus Fondos incurriesen en alguna responsabilidad tributaria u otra desventaja pecuniaria en la que de otro
modo no habrian incurrido o que no habrian sufrido en virtud del Contrato del Fondo de inversion. Todo
reembolso de este tipo se realizar4 en un Dia de negociacién a un precio igual al Valor liquidativo de la
Participacion en el Dia de negociacion pertinente en el que las Participaciones van a reembolsarse.

Canje

Siempre que las Participaciones o Clases estén en circulacién y se ofrezcan a la venta, y que no se haya
suspendido la emisién y el reembolso de Participaciones o Clases, con respecto a las Participaciones que se
mantienen en uno o varios Fondos o Clases de un Fondo (las «Participaciones originales»), los Participes
podran solicitar el canje de parte o la totalidad de estas Participaciones originales por Participaciones de uno o
varios Fondos o Clases distintos de otros Fondos (las «Participaciones nuevas»). Las solicitudes de canje
deben hacerse por escrito (mediante carta o fax) al Agente administrativo completando un formulario de canje
en el formato que pueda determinar oportunamente la Sociedad gestora (el «Formulario de canje»), cuyo
original debera entregarse al Agente administrativo.

A lahorade canjear las participaciones deben respetarse las horas limite de negociacion especificadas
en el apartado «Frecuencia de negociacion y fecha limite de negociacién» del Fondo correspondiente,
asi como los importes de la suscripcion minima inicial (salvo que se renuncie a esta a criterio de la
Sociedad gestora) del Fondo o Clase en cuestion.

En el siguiente Dia de negociacidn tras la recepcién del Formulario de canje, o en cualquier dia anterior que la
Sociedad gestora o la persona en quien delegue pueda acordar a su entera discrecion, las Participaciones
originales que van a canjearse se canjearan por el correspondiente nimero de Participaciones nuevas. En ese
Dia de negociacion, las Participaciones originales tendran el mismo valor (el «Importe canjeado») que si
fueran reembolsadas por la Sociedad gestora o la persona en quien delegue al Participe. El nimero adecuado
de Participaciones nuevas sera igual al nimero de Participaciones nuevas de ese Fondo o Fondos que se
habria emitido en ese Dia de negociacion si el Importe canjeado se hubiese invertido en ese Fondo o Fondos,
siempre y cuando no sea aplicable ninguna comision de suscripcién para este fin.

Tras cualquier canje de este tipo, se reasignaran, desde el Fondo o Fondos a los que pertenecian las
Participaciones originales, activos o efectivo por un valor igual al Importe canjeado al Fondo o Fondos a los
gue pertenezcan las Participaciones nuevas.

Tras cualquier canje de este tipo, la Sociedad gestora o la persona en quien delegue procurard que se
modifiquen oportunamente los registros pertinentes.

Los inversores potenciales deben consultar a sus asesores profesionales las consecuencias fiscales del canje
de Participaciones con arreglo a las leyes de las jurisdicciones en las que pueden estar sujetos a impuestos.

Transmision de Participaciones

Las Participaciones de cada Fondo podran transmitirse mediante un documento por escrito firmado por el
transmitente y se considerara que este sigue siendo el titular de las Participaciones hasta que se introduzca el
nombre del beneficiario en el correspondiente registro con respecto a las mismas. El documento de transmision
debe ir acompafiado de un certificado del beneficiario que acredite que no es una Persona estadounidense ni
adquiere dichas Participaciones en nombre o en beneficio de una Persona estadounidense.

En caso de fallecimiento de uno de los Coparticipes, el superviviente o los supervivientes serdn la Unica
persona 0 personas a las que reconozca la Sociedad gestora como titulares o propietarios de las
Participaciones registradas a nombre de tales Coparticipes.

La Sociedad gestora podra aplicar una tasa no superior a 25 euros por registrar cada transmision y expedir un
nuevo certificado registrado, si asi se solicita, a nombre del beneficiario, asi como un certificado de saldo
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registrado, si fuese necesario y asi se solicitase, a nombre del transmitente. Ademas, si asi lo exige la Sociedad
gestora, dicha tasa debera abonarse con antelacion al registro de la transmision.

Valor liguidativo

Los activos de un Fondo se valorardn como sigue:

Calculo del Valor liquidativo de las Participaciones

El Valor liquidativo de un Fondo se cotizara en la Moneda de cuenta. El Valor liquidativo de la Participacion se
cotizara en la correspondiente Moneda de denominacioén de la Clase. Seran calculados por la Sociedad gestora
en cada Dia de negociacion dividiendo el valor de los activos del Fondo menos sus pasivos al cierre oficial de
la actividad en el mercado que cierre en ultimo lugar el correspondiente Dia de negociacion (el «Punto de
valoracién») entre el nUmero de Participaciones en circulacion o que se consideren en circulacion en el
momento del Punto de valoracidn, y ajustando el total resultante a los dos decimales mas préximos conforme
al criterio de la Sociedad gestora. El aumento o la disminucion del Valor liquidativo de un Fondo (en la medida
en que se refiera a ganancias o pérdidas no especificas de una Clase) por encima o por debajo, segun proceda,
del Valor liquidativo de dicho Fondo en el Dia de negociacién inmediatamente anterior se distribuira entre las
diferentes Clases de dicho Fondo en funcién de sus Valores liquidativos al cierre proporcionales en el Dia de
negociacion inmediatamente anterior, ajustandose en funcién de las suscripciones y reembolsos ejecutados a
los precios calculados en el Dia de negociacion inmediatamente anterior. Las ganancias o pérdidas especificas
de una Clase durante el periodo se asignan a la Clase pertinente (incluidas las ganancias o pérdidas sobre los
instrumentos financieros empleados en la cobertura de divisas entre la Moneda de cuenta y la Moneda de
denominacién de una Clase, asi como sus costes). Posteriormente, cada Valor liquidativo de la Clase se divide
entre el nimero de Participaciones en circulacion, respectivamente, y se redondea al segundo decimal mas
proximo (salvo que se indique lo contrario con respecto a una Clase) para obtener el Valor liquidativo de la
Participacion, a menos que en el Suplemento de un Fondo se especifigue una metodologia de redondeo
distinta.

Los activos del Fondo de inversién se valorardn como sigue:

(@) Los activos cotizados o negociados en un mercado regulado o en un mercado extrabursatil (distintos de
los mencionados en los parrafos (h) e (i) a continuacién) para los que se disponga de cotizaciones de
mercado facilmente accesibles se valoraran al precio medio al cierre del mercado en el Punto de
valoracidn de la bolsa o mercado principal de dicha inversién. Los valores cotizados 0 negociados en un
mercado regulado o en un mercado extrabursatil que se hayan adquirido con una prima o con descuento
fuera o al margen del mercado o del mercado extrabursatil en cuestién podran valorarse teniendo en
cuenta el nivel de la prima o del descuento en la fecha de valoracion de la inversién, siempre que el
Depositario garantice que adoptar dicho procedimiento esta justificado en el contexto de determinar el
valor probable de realizacion del valor.

(b)  En el caso de los valores que cotizan o se negocian en un mercado regulado cuando el precio de
mercado no sea representativo o no esté disponible, asi como en el de los valores no cotizados, se
valoraran al valor probable de realizacion en el Punto de valoracién estimado con prudencia y de buena
fe por (i) la Sociedad gestora o (ii) por una persona competente designada por la Sociedad gestora y
aprobada a tal efecto por el Depositario, o (iii) por cualquier otro medio, siempre que el Depositario
apruebe dicho valor. Cuando no se disponga de cotizaciones de mercado fiables para los valores de
renta fija, el valor de estos podré determinarse mediante la metodologia matriz elaborada por la Sociedad
gestora o una persona competente (que apruebe el Depositario). Segun esta, dichos valores se valoraran
mediante referencia a la valoracion de otros valores comparables en cuanto a calificacién, rendimiento,
fecha de vencimiento y otras caracteristicas.

(c) Si los activos cotizan en varias bolsas de valores 0 mercados extrabursatiles, se empleara el precio
medio del mercado al cierre de la bolsa de valores o mercado extrabursatil que, en opinién de la Sociedad
gestora o la persona en quien delegue, constituya el mercado principal de dichos activos.

(d) Elefectivoy otros activos liquidos se valoraran a su valor nominal con los intereses devengados o menos
los intereses deudores, en su caso, al final del Punto de valoracion.

(e) Las Participaciones o acciones de organismos de inversion colectiva de tipo abierto se valoraran en el
Punto de valoracién al dltimo valor liquidativo disponible o al dltimo precio de oferta publicado por el
organismo de inversion colectiva pertinente o, en caso de que cotice o se negocie en un mercado
organizado, segun lo previsto en el anterior parrafo (a). Las Participaciones o acciones de organismos
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(f)

(@)

(h)

(i)

de inversion colectiva de tipo cerrado, si cotizan en una bolsa de valores o en un mercado extrabursatil,
se valoraran al Ultimo precio negociado o, si no estuviese disponible o no fuese representativo al valor
probable de realizacién en el Punto de valoraciéon estimado con prudencia y de buena fe por la Sociedad
gestora o la persona en quien delegue aprobada a tal efecto por el Depositario.

Las primas o descuentos sobre los precios de los valores negociados en un mercado extrabursatil
(valorados de conformidad con el anterior parrafo (a)) seran facilitados por un intermediario o creador de
mercado independiente o, si dichos precios no estuviesen disponibles, por la Gestora de inversiones, y
dichos valores se valoraran segun los precios asi facilitados con la aprobacién del Depositario. No
obstante, la Sociedad gestora o la persona en quien delegue podran ajustar el valor de dichas inversiones
si considera que dicho ajuste es necesario para reflejar su valor razonable.

Cualquier valor expresado de otro modo que no sea en la Moneda de cuenta del Fondo pertinente (ya
se trate de una inversion o de efectivo) y cualquier deuda que no esté en la Moneda de cuenta se
convertiran a esta al tipo vigente en el Punto de valoracién (ya sea oficial o no) que la Sociedad gestora
considere apropiado dadas las circunstancias.

Los contratos de derivados que se negocian en un mercado regulado, entre los que se incluyen los
contratos de futuros y de opciones, asi como los futuros de indices, se valoraran al precio de liquidacion
que determine el mercado. En caso de que el precio de liquidacién no esté disponible, su valor sera el
valor probable de realizacién estimado con prudencia y de buena fe por (i) la Sociedad gestora, o (ii) por
una persona competente designada por la Sociedad gestora y aprobada a tal efecto por el Depositario,
o (iii) por cualquier otro medio, siempre que el Depositario apruebe dicho valor.

Los contratos a plazo sobre divisas y los contratos de permutas de tipos de interés se valoraran de la
misma forma prevista en el anterior parrafo (b).

Sin perjuicio del caracter general de lo anterior, la Sociedad gestora o la persona en quien delegue
podran ajustar el valor de cualquier activo si, con relacién a la moneda, la capacidad de comercializacion,
los costes de negociacion y cualquier otra consideracién que estime oportunas, creen que es necesario
dicho ajuste a fin de reflejar su valor razonable con la aprobacion del Depositario.

En caso de que sea imposible o incorrecto llevar a cabo una valoracion de una inversion individual de
conformidad con las normas de valoracion establecidas en los anteriores péarrafos (a) a (i), o si dicha
valoracidn no es representativa del valor justo de mercado de los valores, la Sociedad gestora o la
persona en quien delegue tendra derecho a utilizar un método de valoracién alternativo siempre que la
Sociedad gestora lo considere necesario y el método alternativo haya sido aprobado por el Depositario
y se haya documentado claramente su justificacion.

Al calcular el valor de los activos de un Fondo o de una parte de estos y al dividir dicho valor entre el nimero
de Participaciones en circulacion y consideradas en circulacién por el Fondo en cuestion:

(i)

(ii)

(i)

(iv)

toda Participacion cuya emision haya sido acordada por la Sociedad gestora o la persona en quien
delegue se considerara en circulacién en el Punto de valoracion en el que se efectle la suscripcion de
dicha Participacién y se considerara que los activos del Fondo correspondiente no solo incluyen el
efectivo en poder del Depositario, sino también el importe de todo efectivo que deba percibirse en
relacién con las Participaciones que se haya acordado emitir una vez deducida (en el caso de las
Participaciones que se haya acordado emitir a cambio de efectivo) o abonada la comisién de suscripcién
a que se refiere mas adelante el apartado «Gastos»;

cuando se haya acordado comprar o vender inversiones, pero no se haya completado dicha compra o
venta, dichas inversiones se incluirdn o excluirdn y la contraprestacion bruta de la compra o neta de la
venta se excluird o incluirda, segun proceda, como si dicha compra o venta se hubiera completado
adecuadamente;

cuando la Sociedad gestora o la persona en quien delegue hayan notificado al Depositario una reduccion
del valor de los activos del Fondo en cuestion mediante la cancelacion de Participaciones, pero dicha
cancelaciéon no se haya completado, se considerara que las Participaciones que debian cancelarse no
se encuentran en circulacion en el Punto de valoracion en el que se efectle la recompra, y del valor de
los activos del Fondo correspondiente se reducira el importe pagadero a la Sociedad gestora o la persona
en quien delegue en el momento de dicha cancelacion;

del valor de los activos del Fondo en cuestion se deducira el importe total de cualquier pasivo, real o
estimado, que sea debidamente pagadero con cargo al capital, incluidos el endeudamiento pendiente,
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en su caso (pero excluidos los pasivos tenidos en cuenta con arreglo al anterior subparrafo (ii)), asi como
cualquier obligacién fiscal estimada sobre las plusvalias netas latentes;

(v)  del valor de los activos del Fondo en cuestion se deducira la suma en concepto de impuesto sobre las
plusvalias realizadas antes de que se efectle la valoracién que, a juicio de la Sociedad gestora o de la
persona en quien delegue, serd pagadera;

(vi) alvalor de los activos del Fondo en cuestion se afiadira una suma que represente todos los intereses o
dividendos devengados pero no percibidos;

(vii) al valor de los activos del Fondo en cuestion se afiadir4 el importe (en su caso) disponible para su
distribucion en relacién con el actual Periodo de distribucion y todo importe disponible para su distribucion
pero que no se haya distribuido en relacién con cualquier Periodo de distribucion anterior;

(viii) al valor de los activos del Fondo en cuestion se afiadird el importe total (ya sea real o estimado por la
Sociedad gestora o la persona en quien delegue) de cualquier reclamaciéon del reembolso de todo
impuesto aplicado a los ingresos, incluidas reclamaciones con relacion a las comisiones pagaderas a la
Sociedad gestora y al Depositario y desgravacion por doble imposicion;

(ix) del valor de los activos del Fondo en cuestion se deducira el importe de las comisiones pagaderas a la
Sociedad gestora y al Depositario, asi como los Gastos de administracion y Desembolsos devengados,
pero que todavia no se hayan abonado, ademdas de una suma igual al IVA (en su caso) aplicable con
relacion a los servicios prestados en contraprestacion de dicho importe de la comision pagadera a la
Sociedad gestora y al Depositario;

(x)  del valor de los activos del Fondo en cuestidn se deducira el importe total (ya sea real o estimado por la
Sociedad gestora) de las posibles obligaciones tributarias sobre los ingresos, incluido el impuesto sobre
la renta y el impuesto de sociedades (aunque no los impuestos aplicables al capital o a las plusvalias
realizadas o latentes);

(xi) del valor de los activos del Fondo en cuestion se deducira el importe total (ya sea real o estimado por la
Sociedad gestora o la persona en quien delegue) de cualquier otro pasivo debidamente exigible con
cargo a los ingresos, incluidos los intereses devengados sobre el endeudamiento (en su caso).

(xii) en caso de que un Fondo pueda sufrir una reduccion del valor, conocida como «dilucion» cuando opere
en las inversiones subyacentes como consecuencia de entradas netas o salidas netas del Fondo en
cuestion, a los efectos del célculo del Valor liquidativo, la Sociedad gestora podra adoptar un mecanismo
de ajuste del valor liquidativo conforme a lo descrito mas detalladamente a continuacion en el apartado
«Ajuste del valor liquidativo».

Ajuste del valor liquidativo

Los gastos de las operaciones y otros costes que puedan derivarse de la liquidacion y adquisicion de los activos
subyacentes y de los diferenciales entre los precios de compra y de venta como consecuencia de las entradas
o salidas netas pueden dar lugar a una reduccion del valor de un Fondo. A fin de contrarrestar este efecto y de
proteger los intereses de los Participes, la Sociedad gestora podra adoptar un mecanismo de ajuste del valor
liquidativo como parte de su politica de valoracién. Esto significa que, en determinadas circunstancias, la
Sociedad gestora puede realizar ajustes como parte del calculo del Valor liquidativo de la Participacion para
contrarrestar el efecto de los costes de negociacion y de otro tipo cuando se considere que son importantes.

Si, en cualquier Dia de valoracidn, el total neto de las operaciones del inversor o inversores en un Fondo
superan un umbral predeterminado, el Valor liquidativo de la Participacién podra incluir un ajuste al alza o a la
baja para reflejar los costes atribuibles a las entradas netas y a las salidas netas, respectivamente.
Normalmente, estos ajustes incluirdn un aumento dentro del Valor liquidativo de la Participacién cuando existan
suscripciones netas en el Fondo y una disminucion del Valor liquidativo de la Participacién cuando existan
reembolsos netos del Fondo. La Sociedad gestora se encarga de establecer el umbral o umbrales, que seran
un porcentaje de los activos netos del Fondo respectivo. Cada umbral se basa en criterios objetivos, como el
tamafio de un Fondo, los costes de negociacidn y otros costes que afectan al Valor liquidativo de un Fondo, y
puede revisarse periddicamente.

El mecanismo de ajuste del valor liquidativo podra aplicarse a todos los Fondos del Fondo de inversion. El
ajuste porcentual que puede incluirse en el Valor liquidativo lo estableceran los Consejeros, y posteriormente
sera revisado periddicamente a fin de reflejar una aproximacion de los costes corrientes de negociacién y de
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otro tipo. El grado del ajuste puede diferir de un Fondo a otro debido, entre otros aspectos, a los distintos costes
de las operaciones en determinadas jurisdicciones tanto en lo referente a la compra como a la venta.

El Valor liquidativo de la Participacién de cada Clase de un Fondo se calculara por separado, pero todo ajuste
incluido se hara al nivel del Fondo y de forma porcentual, y se incluird del mismo modo en el Valor liquidativo
de la Participacion de cada Clase. Si el ajuste del valor liquidativo se aplica a un Fondo en un Dia de valoracién
concreto, la inclusion del ajuste en el Valor liquidativo se aplicara a todas las operaciones realizadas ese dia.

Se advierte a los inversores de que la volatilidad del Valor liquidativo del Fondo podria no reflejar la verdadera
rentabilidad de la cartera como consecuencia de aplicar el ajuste del valor liquidativo.

Publicacién del Valor liquidativo

Salvo en los casos en que se haya suspendido la determinacion de la emision y el reembolso de Participaciones
en las circunstancias que se describen a continuacién, el Valor liquidativo de la Participacién en cada Dia de
negociacion estara disponible en el domicilio social del Agente administrativo y los datos actualizados se
publicaran en internet en el sitio web de este, en http://www.muzinich.com/ o a través de los siguientes sitios
web http://www.fundinfo.com/en/home/ o http://www.morningstar.co.uk/. Ademas, el Valor liquidativo de la
Participacion podra publicarse alli donde determine la Sociedad gestora en las jurisdicciones en las que se
ofrezcan a la venta las Participaciones, cuyos detalles se recogeran en el correspondiente Suplemento
nacional. Los precios de negociacién publicados en internet deben ser actuales

Suspensién temporal del calculo del Valor liguidativo y de las Emisiones y Reembolsos

Segun las condiciones que establece el Reglamento 104(2)(a)(ii) de los Reglamentos, la Sociedad gestora, con
el consentimiento del Depositario, podra suspender temporalmente el célculo del Valor liquidativo de cada
Fondo o de cualquiera de ellos, el Valor liquidativo de la Participacion de cada uno de estos Fondos y la emision
y el reembolso de Participaciones de dichos Fondos a y de los Participes, cuando:

0] durante cualquier periodo, que no sea un festivo ordinario, en el que esté cerrado cualquiera de los
mercados o bolsas de valores principales en los que cotiza oportunamente una parte sustancial de las
inversiones o durante el que se restrinjan 0 suspendan sus operaciones;

(i)  durante cualquier periodo en el que, como consecuencia de acontecimientos politicos, econdmicos,
militares o monetarios o de cualquier circunstancia ajena al control, la responsabilidad y las facultades
de la Sociedad gestora, no sea viable, dentro de lo razonable, la enajenaciéon o valoracion de las
inversiones del Fondo de que se trate sin que ello suponga un perjuicio grave para los intereses de los
Participes o si, en opinion de la Sociedad gestora, el Valor liquidativo de la Participacion no puede
calcularse de forma adecuada;

(i)  durante cualquier periodo en el que se produzca una interrupcion de los medios de comunicacion que
se emplean normalmente para determinar el precio de cualquier inversién o los precios actuales de
cualquier mercado o bolsa de valores;

(iv)  durante cualquier periodo en el que el Fondo en cuestion no pueda repatriar fondos del extranjero a fin
de efectuar pagos de la recompra de Participaciones a los Participes, o durante el cual no sea posible,
en opinién de la Sociedad gestora, efectuar ninguna transmisién de fondos que guarden relacién con la
realizacion o, en el caso de una suspension de la emision de Participaciones, la adquisicion de
inversiones o los pagos debidos por la recompra de Participaciones a los Participes a los tipos de cambio
normales;

(v)  de mutuo acuerdo entre la Sociedad gestora y el Depositario, con el fin de liquidar el Fondo de inversién
o rescindir Fondo en cuestion;

(vi) si alguna otra razén hace imposible o inviable determinar el valor de una parte sustancial de las
inversiones del Fondo de inversién o de cualquier Fondo.

Siempre que sea posible, se adoptaran todas las medidas razonables para hacer que cualquier periodo de
suspensién concluya no antes posible.

Toda suspension de este tipo se notificara sin demora al Banco Central, asi como a los Participes si, en opinién
de la Sociedad gestora, es probable que vaya a superar catorce dias. También se notificara a los inversores o
a los Participes que soliciten la emisién o el reembolso de Participaciones por parte de la Sociedad gestora en
el momento de la solicitud de esa emision o la presentacion de la solicitud por escrito de dicho reembolso.
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COMISIONES Y GASTOS

Los pormenores de las comisiones y gastos pagaderos con cargo a los activos de los Fondos se detallan a
continuacion o en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones» del Suplemento del Fondo en
cuestion.

Sociedad gestora

La Sociedad gestora tendra derecho a percibir una comision anual con cargo a los activos de cada Fondo (la
«Comision de la Sociedad gestora»). La Comisién de la Sociedad gestora se acumulara a diario y sera
pagadera a mes vencido a un tipo maximo anual del 4% del Valor liquidativo de cada Fondo. La Sociedad
gestora tiene derecho a recuperar sus gastos corrientes razonables del Fondo en cuestion. La Comision de la
Sociedad gestora exacta aplicable a las Clases de los Fondos es la indicada en el apartado «Informacion sobre
las clases de participaciones» del Suplemento del Fondo en cuestion.

La Sociedad gestora también tendra derecho a que se le devuelvan todos sus Gastos de administracién con
cargo a los activos de los Fondos.

Comision de administracion de la Sociedad gestora

Ademas, la Sociedad gestora podra tener derecho a percibir una comision de administracion anual (la
«Comisiéon de administracion») que se devengara diariamente y sera pagadera a mes vencido, a un tipo
anual con respecto a cada Fondo que se indica en el apartado «Informacién sobre las clases de
participaciones» del Suplemento del Fondo en cuestién.

La Sociedad gestora podra destinar la Comisién de administracion a sufragar parte de otros costes
administrativos, conforme a su criterio, en relaciéon con el Fondo en cuestion.

Depositario

El Depositario tendra derecho a percibir una comisién anual maxima del 0,02% del Valor liquidativo de cada
Fondo, que se devengara diariamente y sera pagadera por periodos mensuales vencidos con cargo a los
activos del Fondo en cuestion. El Depositario tiene derecho a recuperar sus gastos corrientes razonables del
Fondo en cuestion.

Administrador

El Agente administrativo tendra derecho a percibir una comision anual maxima del 0,02% del Valor liquidativo
de cada Fondo, que se devengara diariamente y sera pagadera a mes vencido, con cargo a los activos del
Fondo en cuestién. El Agente administrativo tiene derecho a recuperar sus gastos corrientes razonables del
Fondo en cuestion.

Gestora de inversiones

La Gestora de inversiones tendra derecho a percibir una comision anual, que se devengara diariamente y sera
pagadera a mes vencido por la Sociedad gestora con cargo a su Comision de la Sociedad gestora (mas el IVA,
en su caso), y tiene derecho a recuperar sus gastos corrientes razonables del Fondo en cuestion.

Gestora delegada de inversiones

Casa Gestora delegada de inversiones tendra derecho a percibir una comision anual, que se devengara
diariamente y serd pagadera a mes vencido por la Sociedad gestora, con cargo a su Comision de la Sociedad
gestora, o por la Gestora de inversiones, con cargo a la comision que percibe (mas el IVA, en su caso), y tiene
derecho a recuperar sus gastos corrientes razonables del Fondo en cuestion.

Distribuidor mundial/Distribuidores delegados
El Distribuidor mundial no percibira una comision por sus servicios de distribucién.

Las comisiones y gastos corrientes de cualquier distribuidor delegado que haya designado la Sociedad gestora
en nombre del Fondo de inversién o de un Fondo podran abonarse con cargo a la Comision de la Sociedad
gestora o en condiciones normales de mercado, y seran asumidos por el Fondo de inversion o el Fondo con
respecto al cual se haya designado un distribuidor delegado.
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Agentes de pago y Agentes de servicios

Las comisiones y los gastos corrientes de los Agentes de pagos, Agentes de servicios o Representantes que
haya designado la Sociedad gestora en nombre del Fondo de inversion o de un Fondo se aplicaran segun las
tarifas normales de mercado y seran asumidos por el Fondo de inversion o el Fondo con respecto al cual se
haya designado un Agente de pagos/Agente de servicios o Representante.

Aspectos generales

Cada uno de los Fondos es responsable de los gastos en los que incurra con relacién a litigios. Con arreglo a
las disposiciones del Contrato del Fondo de inversion, el Depositario sera indemnizado con cargo a los activos
de un Fondo en determinadas circunstancias, entre las que se incluyen los costes y los gastos en los que se
incurra en los litigios iniciados por el Fondo o en nombre de este. La Sociedad gestora tiene derecho a recuperar
de un Fondo los costes y gastos en que haya incurrido por litigios de dicho Fondo o en nombre de este.

Cada uno de los Fondos abona, con cargo a sus activos, todas las comisiones, costes y gastos, incluidos los
Gastos de administracién y Desembolsos, de la Sociedad gestora y el Depositario 0 en los que estos hayan
incurrido con relaciéon a la gestién, administracion y funcionamiento continuos del Fondo y de cualquier fondo
subordinado que esté promovido por la Gestora de inversiones o una empresa vinculada y que invierte
practicamente todos sus activos en dicho Fondo. Estas comisiones, costes, gastos y desembolsos adeudados
por el Fondo en cuestion incluyen (mas el IVA aplicable en cada caso), entre otros, honorarios de auditores y
contables; honorarios de letrados; comisiones, honorarios y gastos corrientes adeudados a cualquier agente
de colocacion, agente de estructuracion, agente o de pagos, agente de servicios, banco corresponsal,
distribuidor o cualquier otro representante de las Participaciones; comisiones de banca de inversiones, corretaje
de bolsa o financiacion de sociedades, incluidos los intereses sobre empréstitos; impuestos o tasas aplicados
por cualquier autoridad fiscal; costes de elaboracién, traduccion y distribucion de todos los folletos, informes,
certificados, confirmaciones de compra de Participaciones y notificaciones a los Participes; comisiones y gastos
en los que se haya incurrido con relacion a la admisién a cotizacién de Participaciones en cualquier Mercado
organizado y de conformidad con las normas de admision a cotizacion de este y las comisiones y gastos en
gue se haya incurrido con relacién al registro del Fondo de inversién o de un Fondo ante cualquier autoridad
reguladora; gastos de custodia y transmision; costes de estudios de debida diligencia, gastos de reuniones de
los Participes; primas de seguros; y cualquier otro gasto, incluidos los costes administrativos de emision o
reembolso de Participaciones; el coste de elaboracion, traduccion, impresion o presentacion en cualquier
lengua del Contrato del Fondo de inversion y cualquier otro documento relativo al Fondo de inversién o al Fondo
en cuestion, incluidas las declaraciones de registro, los folletos, el folleto de admisién a cotizacion, los
documentos de datos fundamentales para el inversor, las exposiciones de motivos, los informes anuales,
semestrales y extraordinarios presentados ante todas las autoridades (incluidas las asociaciones locales de
mediadores de valores) que tengan jurisdiccion sobre el Fondo de inversion o cualquiera de los Fondos o la
oferta de Participaciones, y el coste de entregar cualquiera de lo anterior a los Participes; los gastos de
publicidad relativos a la distribucién de Participaciones; el coste de la publicacion de notificaciones en los diarios
locales de cualquier jurisdiccién pertinente, y el coste del cese del Fondo de inversion o de cualquier Fondo.

Ni la Sociedad gestora ni la Gestora de inversiones ni las Gestoras delegadas de inversiones celebraran ningan
acuerdo de comisiones en especie.

Gastos de establecimiento

Los gastos derivados del establecimiento de cada Fondo (cuando proceda) se recogen a continuacion.

Fondo Gastos de establecimiento
Muzinich Asia Credit No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 35.000
Opportunities Fund EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.

Muzinich Emerging Market |No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 35.000
Corporate Debt Fund EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.

Muzinich European Credit |No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 35.000
Alpha Fund EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.

Muzinich Fixed Maturity No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 35.000
2028 Fund EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.

Muzinich High Yield Bond |No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 35.000
2028 Fund EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.
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Muzinich Global Short

Duration Investment Grade No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 35.000

EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.

Fund
Muzinich Global Fixed No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 35.000
Maturity 2027 Fund EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.

Muzinich Dynamic Credit |No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 50.000
Income Fund EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.

Muzinich Global Market

Duration Investment Grade No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 50.000

EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.

Fund

Muzinich Global Fixed No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 35.000
Maturity 2028 Fund EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.
Muzinich Global Fixed No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 35.000
Maturity 2027 Il Fund EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.
Muzinich Global Fixed No se prevé que los gastos de establecimiento del Fondo superen los 35.000
Maturity 2029 Fund EUR y se amortizaran a lo largo de los primeros cinco Periodos contables.

Gastos

La comision de suscripcion y la comision de reembolso maximas aplicables a cada Fondo se recogen en el
Suplemento del Fondo en cuestion.

Comisién de suscripcion

Al importe total de la suscripcion podra afiadirsele una comisién de suscripcion maxima que no superara el 5%
del Valor liquidativo de la Participacion, y la suma resultante se redondeara al céntimo mas préximo. En el
Suplemento del Fondo en cuestion se recogen los pormenores de la comisién de suscripcién maxima efectiva
gue podra aplicarse. Actualmente no se prevé aplicar una comisidon de suscripcion, salvo que asi lo
solicite especificamente un intermediario. La Sociedad gestora podra, a su entera discrecion, renunciar a
dicha comision o establecer diferencias entre los solicitantes en cuanto al importe de dicha comision o
comisiones dentro de los limites permitidos. Toda comisién de suscripcién aplicada se documentara en la nota
contractual emitida por el Agente administrativo.

Comisién de reembolso

La Sociedad gestora podra, a su entera discrecion, aplicar una comision de reembolso (tal como se detalla en
el Suplemento del Fondo en cuestién) por Participacion reembolsada. A continuacion se recogen los
pormenores de las metodologias de la comisién sobre resultados que aplica el Fondo de inversién. En el
apartado «Informacién sobre las clases de participaciones» del Suplemento del Fondo en cuestién se detallan
aquellos Fondos que aplican una comision sobre resultados. Comisiones sobre resultados Los modelos de
Comisién de rendimiento estan disefiados para garantizar que la Sociedad gestora no se vea incentivada a
asumir riesgos excesivos y que las ganancias acumuladas se vean debidamente compensadas por las pérdidas
acumuladas.

El Depositario verifica el calculo de cualquier Comision de rendimiento que se pague a la Gestora de
inversiones y dicho calculo se estructura de tal manera que garantice la armonizacion de intereses entre el
gestor de cartera y los Participes, asi como un trato justo entre los inversores.

La Comisién sobre resultados se devenga a favor de la Sociedad gestora y se abona al término de cada Periodo
de resultados.

Comisién sobre resultados con ecualizacion

Podra ser pagadera una Comision sobre resultados con ecualizacién (la «Comisién sobre resultados con
ecualizacién») con cargo a los activos del Fondo en cuestidn, la cual se calcularq Participacion por
Participacion para cada Clase, de forma que a cada Participacién emitida se le aplique una comision sobre
resultados igual a la rentabilidad de dicha Participacién emitida.
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La Comision sobre resultados con ecualizaciéon se calculara y devengara diariamente y se materializara con
caracter anual o cuando el Fondo reembolse Participaciones.

Definiciones (a fin de evitar toda duda, estas definiciones se aplican exclusivamente a la metodologia de la
Comision sobre resultados con ecualizacion que se detalla a continuacion):

. «Valor liquidativo por Participacion» o «VL por Participaciéon» significa el precio publicado por
Participacion.

. «Valor liquidativo de la Participacién sin comision sobre resultados» o «VL CR» hace referencia al
Valor liquidativo de la Participacion (conforme a lo anteriormente indicado) pero antes de que se
devengue cualquier comision sobre resultados y antes de que se haya aplicado el ajuste del valor
liquidativo (swing princing).

. «Cota maxima» hace referencia, con respecto a una Participacién en cualquier Momento de valoracion,
al importe que resulte mayor entre (a) el Valor liquidativo por Participacion en el Gltimo dia del Periodo
de resultados en que se materializé una comisiéon sobre resultados y (b) si procede, el precio de emision
inicial por Participacion al final del periodo de oferta inicial. La Cota maxima se ajustara para cualquier
distribucion en el caso de las Clases de Participaciones que hacen distribuciones periédicas o ad hoc.

. «Tasa critica de rentabilidad» significa, la tasa de rentabilidad minima anual que debe obtenerse antes
de que se devengue una Comisién sobre resultados con ecualizacién (cuyos pormenores se recogen en
el apartado titulado «Informacién sobre las clases de participaciones» del Suplemento del Fondo en
cuestion, cuando proceda). Esta tasa se capitaliza diariamente.

. «Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad» en un momento determinado significa la
Cota maxima tras ser ajustada por la Tasa critica de rentabilidad. La Cota maxima ajustada a la Tasa
critica de rentabilidad se calcula en cada Punto de valoracion.

. «Periodo de resultados» significa, con respecto a una Participacion, el periodo que comienza en la
fecha en que el Participe correspondiente adquiere inicialmente la Participacion o el primer dia siguiente
al ultimo dia del Periodo de resultados inmediatamente anterior, segln el caso, y que finaliza en la fecha
gue ocurra antes de las siguientes: (a) el Gltimo Momento de valoracién del afio pertinente, (b) la fecha
en que el Fondo reembolse dicha Participacién, (c) la fecha en que el Participe correspondiente deba
retirarse del Fondo, y (d) la fecha en que el Fondo se liquide.

La Comisién sobre resultados con ecualizacion relativa a cada Participacion emitida sera un porcentaje
concreto (cuyos detalles se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones» del
Suplemento del Fondo en cuestion, en su caso) del importe del VL CR por Participacion que exceda sobre la
Cota méxima o la Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segun el caso.

Al aplicar una Cota maxima se pretende garantizar que se no cargue a los inversores una Comisién sobre
resultados con ecualizacion hasta que se haya recuperado cualquier pérdida anterior.

La Comisién sobre resultados con ecualizacion se materializa y se adeuda anualmente en periodos vencidos
respecto de cada Periodo de resultados al final del cual el VL CR supere la Cota maxima o la Cota maxima
ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segun proceda. Esta se devengara en cada Punto de valoracion en
el que se haya superado la Cota maxima o la Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segun
sea aplicable, y se tendra en cuenta en el calculo del Valor liquidativo de la Participacion en cada Punto de
valoracion.

En caso de que un Participe reembolse Participaciones, el importe de toda Comisidon sobre resultados con
ecualizacion devengada pero no abonada con respecto a dichas Participaciones se materializara y se abonara
a la Gestora de inversiones.

La Comision sobre resultados con ecualizacion respecto de cada Periodo de resultados se calculard con
referencia al VL CR.

Suscripciones deficitarias

Si las Participaciones se emiten en un momento en el que el VL CR es menor que la Cota maxima o la Cota
maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segun proceda (en lo sucesivo, una «Suscripcion
deficitaria»), el Agente administrativo aplicara los ajustes que se detallan a continuacién a fin de reducir las
desigualdades que de lo contrario podrian producirse para un Participe o para la Gestora de inversiones.
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Cuando se produzca una Suscripcion deficitaria, el Participe debera abonar una Comision sobre resultados
con ecualizacién con respecto a cualquier revalorizacién posterior del Valor liquidativo por Participacién en la
fecha de emisidn calculada hasta el Cota maxima o la Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad,
segln proceda. La Comision sobre resultados con ecualizacion se aplicara al final del Periodo de resultados
mediante el reembolso de un nimero de Participaciones del Participe que tengan un Valor liquidativo agregado
(tras el devengo de cualesquiera Comisiones sobre resultados con ecualizacién) igual al porcentaje aplicable
de cualquier revalorizacion de este tipo (un «Reembolso de la Comisidon sobre resultados»). El Valor
liquidativo agregado de las Participaciones reembolsadas de este modo se abonara a la Gestora de inversiones
a modo de Comision sobre resultados con ecualizacion. Los Reembolsos de la Comision sobre resultados se
emplean para garantizar que el Fondo en cuestion mantiene un Valor liquidativo de la Participacién uniforme.
En lo que se refiere a las Participaciones restantes del Participe, a toda revalorizacion del Valor liquidativo de
la Participacion de dichas Participaciones que supere la Cota maxima o la Cota maxima ajustada a la Tasa
critica de rentabilidad, segun proceda, se le aplicara una Comision sobre resultados con ecualizacion de la
forma habitual descrita anteriormente.

Suscripciones premium

En los casos en que se adquiera una Participacion cuando el VL CR sea mayor que la Cota méxima o la Cota
méaxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segun se aplique a esa Participacion (en lo sucesivo, la
«Suscripcion premium»), se abonara al Participe en cuestion una cantidad adicional igual a la comision sobre
resultados devengada por Participacion (en lo sucesivo, el «Crédito de Comision sobre resultados»). El
Crédito de Comisién sobre resultados ha sido disefiado para garantizar que todos los titulares de
Participaciones tienen la misma cantidad de capital en riesgo por Participacion.

El Crédito de Comision sobre resultados estara expuesto al riesgo en el Fondo en cuestion y tras la suscripcion
podra depreciarse en funcion del comportamiento de dicho Fondo. En el caso de que el VL CR disminuya, el
Crédito de Comision sobre resultados adeudado al Participe se reducira en consonancia con el devengo de la
comisién sobre resultados para otras Participaciones hasta que se agote dicho Crédito (lo cual ocurriria si el
VL CR descendiera hasta la Cota maxima o la Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segun
proceda (0, en su caso, si esta Ultima aumentara hasta el VL CR) tras la Suscripcion premium). La posterior
revalorizacién del Valor liquidativo de la Participacion dara lugar a la recuperacion de todo Crédito de Comision
sobre resultados perdido como consecuencia de tales reducciones, aunque solo en la medida del importe del
Crédito de Comision sobre resultados previamente perdido y abonado en el momento de la suscripcion.

Al final del Periodo de resultados se aplicara el Crédito de Comisidon sobre resultados para suscribir
Participaciones adicionales en beneficio del Participe. Dicha suscripcion se calcula usando el Valor liquidativo
por Participacion. Si el Participe reembolsa las Participaciones suscritas en el momento de la Suscripcion
premium (en lo sucesivo, las «Participaciones premiumy») antes de cumplirse el Periodo de resultados,
recibira el producto adicional del reembolso que sera igual a cualquier Crédito de Comision sobre resultados
gue quede en ese momento, multiplicado por una fraccién, que tendra como numerador el nimero de
Participaciones premium que vayan a reembolsarse y como denominador el nimero de Participaciones
premium que posea el Participe inmediatamente antes del reembolso.

En caso de que el Fondo en cuestién deba pagar las Comisiones sobre resultados con ecualizacion,
estas se basaran en las plusvalias y minusvalias materializadas y latentes netas al final de cada periodo
de célculo. Como consecuencia, podran ser pagaderas Comisiones sobre resultados con ecualizacion
sobre las plusvalias latentes que posteriormente nunca se materialicen.

Comisién sobre resultados sin ecualizacién

Podra devengarse una comisién sobre resultados sin ecualizacion (la «Comisién sobre resultados sin
ecualizacion») con cargo a los activos del Fondo pertinente, que se calculara y atribuira Clase por Clase, en el
caso de que el VL CR supere la Cota maxima o la Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad,
segun proceda.

Definiciones (a fin de evitar toda duda, estas definiciones se aplican exclusivamente a la metodologia de la
Comision sobre resultados sin ecualizacion que se detalla a continuacion):

. «Valor liquidativo de la Participacion» o «VL» hace referencia al precio publicado de la Participacion
de aquellas Clases que aplican una Comisién sobre resultados sin ecualizacion.

. «Valor liquidativo de la Participacion sin comisidon sobre resultados» o «VL CR» hace referencia al
Valor liquidativo de la Participacion (conforme a lo anteriormente indicado) pero antes de que se

62



devengue cualquier comision sobre resultados y antes de que se haya aplicado el ajuste del valor
liquidativo (swing princing).

. Se entiende por «Cota maxima», en cualquier Momento de valoracion, el importe que resulte mayor
entre (a) el Valor liquidativo por Participacién en el ultimo dia del Periodo de resultados mas reciente en
gue se materializd una comision sobre resultados y (b) el precio de emisién inicial por Participacion al
final del periodo de oferta inicial. La Cota méaxima se ajustara para cualquier distribucién en el caso de
las Clases de Participaciones que hacen distribuciones periddicas o ad hoc.

. Se entiende por «Tasa critica de rentabilidad» la tasa de rentabilidad minima anual que debe obtenerse
antes de que se devengue una Comisién sobre resultados sin ecualizacién (cuyos pormenores se
recogen en el apartado titulado «Informacion sobre las clases de participaciones» del Suplemento del
Fondo en cuestién, cuando proceda). Esta tasa se devenga diariamente.

. «Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad» en un momento determinado significa la
Cota maxima tras ser ajustada por la Tasa critica de rentabilidad. La Cota maxima ajustada a la Tasa
critica de rentabilidad se calcula en cada Punto de valoracion.

. «Periodo de resultados» hace referencia al periodo del 1 de enero al 31 de diciembre; o, en caso de
lanzamiento de una Clase de Participaciones, desde la fecha de lanzamiento hasta el 31 de diciembre;
0, en caso de cierre de una Clase de Participaciones, desde el 1 de enero hasta el cierre de la Clase de
Participaciones.

. «Cristalizacion» hace referencia al momento en el que es pagadera a la Gestora de inversiones toda
Comision sobre resultados sin ecualizacion.

Algunas Clases pueden devengar una Comision sobre resultados sin ecualizacién (cuyos pormenores se
recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones» del Suplemento del Fondo en
cuestion, cuando proceda). La Comision sobre resultados sin ecualizacion se calcula diariamente y se devenga
en cada Momento de valoracién en caso de que el VL CR sea superior a la Cota maxima o a la Cota maxima
ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segin el caso. Si el VL CR se sitla en la Cota maxima o la Cota
maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad (segun el caso) o por debajo de estas, no se devengara la
Comision sobre resultados sin ecualizacion.

La Comision sobre resultados sin ecualizacion se devenga diariamente y se incluye en el célculo diario del
Valor liquidativo. La Comision sobre resultados sin ecualizaciéon se materializa al final de cada Periodo de
resultados y se abona a la Gestora de inversiones con periodicidad anual. También puede que se materialice
y sea pagadera una Comision sobre resultados a la Gestora de inversiones en el momento del reembolso de
Participaciones.

No existe un limite monetario maximo respecto al importe que puede aplicarse al Fondo en cuestion en
concepto de Comision sobre resultados sin ecualizacion, ya que se determina por la diferencia positiva, si la
hubiere, entre el Valor liquidativo por Participacion y la Cota maxima o la Cota maxima ajustada a la Tasa critica
de rentabilidad, segun el caso.

Metodologia de célculo de la Comision sobre resultados sin ecualizacion

La Comisidn sobre resultados sin ecualizacion se devenga diariamente en cada Momento de valoracién cuando
el VL CR sea superior a la Cota maxima o a la Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segun
el caso.

La Comision sobre resultados sin ecualizacion por participacion es igual al VL CR menos la Cota maxima o la
Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segun el caso, multiplicada por la tasa de la Comision
sobre resultados sin ecualizacion aplicable (cuyos pormenores se detallan en el apartado «Informacién sobre
las clases de participaciones» del Suplemento del Fondo en cuestién, cuando proceda). Si el VL CR se sitla
por debajo de la Cota maxima o la Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segun el caso, no
se devengara la Comision sobre resultados sin ecualizacion. No se devengara ninguna Comision sobre
resultados sin ecualizacién méas hasta que el VL CR supere la Cota méxima o la Cota maxima ajustada a la
Tasa critica de rentabilidad (y a menos que lo haga). La Comisidn sobre resultados sin ecualizacion devengada
nunca sera inferior a cero. Todo devengo acumulado de la Comisién sobre resultados sin ecualizacion desde
el comienzo del Periodo de resultados, que todavia no se haya abonado a la Gestora de inversiones, se incluira
en el célculo del VL CR de cada Clase en cuestién en dicha fecha.
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Pago/materializacion

Toda Comision sobre resultados sin ecualizacion devengada se materializa, es decir, resulta pagadera a la
Gestora de inversiones, el Ultimo dia de cada Periodo de resultados en funcién de las Participaciones que
gueden en circulacidn en esa fecha, o en el momento en el que el inversor venda sus Participaciones en la
proporcién correspondiente a las Participaciones vendidas, si esto tiene lugar antes de que concluya el Periodo
de resultados.

Una vez materializada la Comisién sobre resultados sin ecualizacion, no se realizara ningiin reembolso.

Cota maxima

El motivo de emplear una Cota méaxima o una Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad, segun el
caso, es garantizar que los inversores no asuman una Comisién sobre resultados sin ecualizacion a menos
gue el VL CR haya aumentado durante el Periodo de resultados (y, en el caso de una Cota maxima ajustada a
la Tasa critica de rentabilidad, a menos que el VL CR haya aumentado por encima de un determinado importe
durante dicho Periodo). Los inversores no pagaran una Comisién sobre resultados sin ecualizacién ningun dia
en que el VL CR se sitle o sea inferior a la Cota maxima o Cota maxima ajustada a la Tasa critica de
rentabilidad, segun proceda.

La Cota maxima o la Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad no puede reajustarse a la baja.
Por lo tanto, si el VL CR es inferior a la Cota maxima o Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad
(segun proceda) al final del Periodo de resultados, la Cota maxima se mantendra invariable (y, si procede, la
Cota maxima ajustada a la Tasa critica de rentabilidad seguira calculandose a partir de esa Cota maxima) hasta
gue el VL CR al final del Periodo de resultados sea superior a la Cota maxima o Cota maxima ajustada a la
Tasa critica de rentabilidad, segun proceda.

Tasa critica de rentabilidad

La Tasa critica de rentabilidad esta pensada para garantizar que la Comision sobre resultados sin ecualizacion
se aplique solo si la revalorizacion del VL CR supera una tasa predeterminada. La Tasa critica de rentabilidad
se expresa como una tasa de crecimiento anualizada, pero se capitaliza a diario. La Tasa critica de rentabilidad
se devenga diariamente.

En caso de que el Fondo en cuestion deba pagar Comisiones sobre resultados sin ecualizacion, estas
se basaran en las plusvalias y minusvalias materializadas y latentes netas al final de cada periodo de
calculo. Como consecuencia, podran ser pagaderas Comisiones sobre resultados sin ecualizacion
sobre las plusvalias latentes que nunca se materialicen posteriormente.
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Cota maxima

Cota maxima

Cota maxima

Cota maxima
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ecualizacién VL al ajustada ala . . ajustadaala " . ajustada ala Tasa . .
conunaTasa | inicio del | Cotaméxima | Tasa critica de VLdglRA?.]IJTal \dllt;IEerilgT Cota maxima | Tasa critica de VLdglRAarl]l;';al VL 21222' del Cota maxima criticade Vl‘d(e:lRA%loﬂgal \étlﬂglgi mg:itr?wa Tasa critica de
criticade Afio 1 rentabilidad al rentabilidad al rentabilidad al final rentabilidad al
rentabilidad del final del Afio 1 final del Afio 2 del Afio 3 final del Afio 4
3%
105,00% 103,50% 112,00$
EIVLCR es
superior a la El VL.CR es
Cota méaxima EIVLCR es superior a la Cota
La Cota austada a la inferior a la Cota |103,50$ El VL méaxima ajustada
El inversor A méaxima Tjasa critica de 104,60% 104,60% La maxima es igual al VL 104.60$ La ala Tasa critica 111,79% 111,79% La 115,14%
suscribe al asciende a 103,008 (100$ * | rentabilidad (105$ R Cota méxima |107,74$ ajustada a la CR porque no CO'[E;I maxima 110,97$ ((104,60% * | de rentabilidad. (112’$ R Cota maxima (111' 798 *
lanzamiento y 100,00$ 100.00%, esto 103[,/ =1038) |Comision sc;bre 0.40$ = se reajusta al |(104,60$ * 103% | Tasa critica de |se devenga la o se 103%) * 103% = Comisién sobre 0.21$ = se reajusta 1030} Z
abona 100$ por es él VL’ al ° resultados a 1'04 608) VL al final del |=107,74%) rentabilidad. No | Comision reaiusta 110,97%) resultados a 1’11 79%) al VL al final 115 f4$)
Participacion. Iaﬁzamiemo agar: (105S - ! Afo 1. se devenga la sobre J ) pagar: (112$ - ! del Afio 3. '
. gog$)'* 20% = comision sobre | resultados. 110,97%) * 20% =
0.408 por 0= resultados. 0,21$ por
209 Por Participacion.
Participacion.
EIVL CRes
104,60% La .
El inversor B Cota maxima .El VI.‘ CR es superior a la Cota
suscribe es igual al VL |nf§3r]or ala Cota 103,50? EI|\>/LL mlaxllr_na a]U§;ada —

S h maxima es igual al ala Tasa critica s a
gj:;ﬁ'tga;'g%isz S:tifmilsr% en 107,74% ajustada a la CR porque no é?)‘t‘fr?qil—i%a 110,97$ ((104,60$ * | de rentabilidad. (111112;% Cota maxima (111151174:55 .
tras un fuerte e se (104,60% * 103% | Tasa critica de [se devenga la no se 103%) * 103% = Comision sobre 0.21$ = se reajusta 1030)0 -

a o =107,74%) rentabilidad. No | Comisién - 110,97%) resultados a ; ¢ al VL al final T
descenso del VL, materializé d | b reajusta. ) 111,79%) del Afi 115,148%)
aga 102$ por una Comision se devenga la sobre pagar: (112$ - el Afio 3.
)I;grtici acion sobre comision sobre | resultados. 110,97$) * 20% =
P ! resultados resultados. 0,21$ por
) Participacion.
104,608 La SLII veLrigrR aelz Cota
El inversor C Cota maxima mépxima ajustada
suscribe esigual al VL "

T . ala Tasa critica 111,79% La
Farlcipaciones alfinaldel 1144 g7 (104,608 * |de rentabilidad. | -*57%% | Cota maxima | 12148
urante el afio 3 Gltimo afio en 0r) % 1030/ — A (112% - p (111,79%

103%) * 103% Comision sobre _ se reajusta _
tras un fuerte que se 0,21$ = " 103% =
aumento del VL, materializé 110,978). resultados a 111,79%) al VL al final 115,14%)

' pagar: (112$ - ’ del Afio 3. !

una Comision

y paga 108$ por 128-
Participacion. sobre (1)1201,27$0)r 20% =
resultados. PV > Por
articipacion.
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Afio uno

Afio dos

Afio tres

Afio cuatro

Comisién sobre

resu_ltad_qs sin VL al ipicio Cota maxima VL CR a~l final del VL al final del Afio Cota méxima VL CR a~l final del VL al final del Afio 2 Cota méaxima VL CR a~l final del VL al final del Afio Cota méxima
ecualizaciéon con del Afio 1 Afio 1 1 Afio 2 Afio 3 3
una Cota maxima
105,00 USD 103,50 USD 110,00 USD
EI' VL CR es superior El VL CR es superior
Elinversor A La Cota méxima a la Cota maxima. El VL CR es inferior a | 103,50 USD El VL es a la Cota maxima. 109 45 USD La Cota
suscribe al asciende a 100.00 Comision sobre 104,50 USD (105 104,50 USD La Cota |la Cota maxima. No |igual al VL CR porque | 104,50 USD La Cota | Comisién sobre 109,45 USD (110 méx’ima se reajusta
lanzamiento y abona | 100,00 USD USD. esto es e’l VL al resultados a pagar: USD - 0,50 USD = maxima se reajusta al | se devenga la no se devenga la maxima no se resultados a pagar: USD - 0,55 USD = al VL al final del Afio
100 USD por Ianza{miento ' (105 USD - 100 USD) |104,50 USD) VL al final del Afio 1. |comisién sobre Comisién sobre reajusta. (110 USD - 104,50 109,45 USD)
Participacion. . *10% = 0,50 USD por resultados. resultados. USD) * 10% = 0,55
Participacion. USD por Participacion.
El inversor B )
suscribe 104,50 USD La Cota El VL CR es superior

Participaciones
durante el afio 2 tras
un fuerte descenso
del VL, y paga 102

maxima es igual al VL
al final del dltimo afio
en que se materializd
una Comision sobre

El VL CR es inferior a
la Cota méaxima. No
se devenga la
comisién sobre

103,50 USD El VL es
igual al VL CR porque
no se devenga la
Comision sobre

104,50 USD La Cota
méaxima no se
reajusta.

ala Cota maxima.
Comision sobre
resultados a pagar:
(110 USD - 104,50

109,45 USD (110
USD - 0,55 USD =
109,45 USD)

109,45 USD La Cota
maxima se reajusta
al VL al final del Afio

resultados. resultados. USD) * 10% = 0,55
USD. por resultados. USD por Participacion.
Participacion.
El inversor C i
suscribe 104,50 USD La Cota EI' VL CR es superior

Participaciones
durante el afio 3 tras
un fuerte aumento
del VL, y paga 108
USD por
Participacion.

103,50 USD El VL es
igual al VL CR porque
no se devenga la
Comisién sobre
resultados.

méaxima es igual al VL
al final del Gltimo afio
en que se materializé
una Comision sobre
resultados.

ala Cota maxima.
Comision sobre
resultados a pagar:
(110 USD - 104,50
USD) * 10% = 0,55

USD por Participacion.

109,45 USD (110
USD - 0,55 USD =
109,45 USD)

109,45 USD La Cota
maxima se reajusta
al VL al final del Afio
3.
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INFORMACION GENERAL

Procedimientos contra el blanqueo de capitales

Las medidas que tienen por objeto la prevencion del blanqueo de capitales pueden exigir una verificacion
pormenorizada de la identidad del solicitante, que se lleva a cabo con arreglo a los requisitos establecidos en
la Criminal Justice (Money Laundering & Terrorist Financing) Act (Ley de Justicia Penal (blanqueo de capitales
y financiacion del terrorismo)) de 2010. En funcion de las circunstancias de cada solicitud, puede que no sea
necesaria una verificacion pormenorizada cuando esta se haga a través de un intermediario reconocido y este
confirme que ha llevado a cabo la diligencia debida con respecto al cliente («<DDC») de conformidad con la
Tercera Directiva contra el blanqueo de capitales o una legislacion equivalente en esta materia. Estas
excepciones Unicamente se aplicaran si la institucion financiera o el intermediario mencionado anteriormente
se encuentra en un pais reconocido por Irlanda conforme cuenta con reglamentos equivalentes contra el
blanqueo de capitales.

Por ejemplo, puede exigirse a una persona que presente una copia de un pasaporte o tarjeta de identificacion
debidamente certificada por un fedatario publico (notary public), junto con el original o una copia certificada de
un documento que acredite su direccién, como una factura original de suministros puablicos o0 un extracto
bancario.

En el caso de los solicitantes corporativos, esto puede exigir que se presente una copia certificada del
certificado de constitucion (y cualquier cambio de denominacién), estatutos (o equivalentes), estados
financieros, nombres, puestos, fechas de nacimiento y direcciones tanto residenciales como comerciales de
todos los consejeros y documentacion sobre los beneficiarios efectivos.

La Sociedad gestora o la persona en quien delegue se reserva el derecho de solicitar la informacion necesaria
para verificar la identidad de un solicitante. En caso de que la Sociedad gestora o la persona en quien delegue
requieran una prueba adicional de la identidad de cualquier solicitante, contactara con el solicitante cuando
reciba las instrucciones de suscripcion. En caso de que el solicitante no presente cualquier informacion
necesaria con fines de verificacién o lo haga con demora, la Sociedad gestora o la persona en quien delegue
podran negarse a aceptar la solicitud y los importes de la suscripcién. Si no se entrega el formulario de solicitud
original o cualquier informacién necesaria con fines de verificacion, los solicitantes no podran reembolsar ni
transmitir Participaciones previa peticion hasta que el Agente administrativo haya recibido la documentacion
requerida.

Proteccion de datos

Los futuros inversores deben tener presente que al cumplimentar el formulario de solicitud proporcionan
informacion personal que pueden ser datos personales en el sentido de la legislacién en materia de proteccion
de datos en Irlanda. Estos datos se utilizaran con fines de identificacion de clientes, administracion, analisis
estadistico, andlisis de mercado, para cumplir cualquier requisito legal o normativo aplicable y, si el solicitante
otorga su consentimiento, con fines de marketing directo. Los datos pueden ser revelados a terceros, incluidos
organos reguladores, autoridades fiscales (en particular, de conformidad con el ECR y la FATCA), delegados,
asesores y proveedores de servicios del Fondo de inversion y sus agentes debidamente autorizados o los del
Fondo de inversién, asi como cualquiera de sus respectivas empresas relacionadas, asociadas o vinculadas,
dondequiera que se encuentren (incluso fuera del EEE) para los fines especificados. Al firmar el formulario de
solicitud, los inversores otorgan su consentimiento para la obtencién, tenencia, uso, divulgacion y tratamiento
de datos para uno o varios de los fines que se detallan en el formulario de solicitud. Los inversores tienen
derecho a obtener una copia de sus datos personales que estén en posesiéon de la Sociedad gestora o el
Agente administrativo, para lo que deberan abonar una tasa, asi como a rectificar cualquier inexactitud en los
datos personales en poder de la Sociedad gestora o el Agente administrativo.

Reclamaciones

Las reclamaciones pueden remitirse al responsable de cumplimiento de la Sociedad gestora a su domicilio
social. Puede obtener una copia del «Procedimiento de tramitacion de reclamaciones» de la Sociedad gestora
previa solicitud. Los reclamantes que no queden satisfechos con el resultado de una investigacion tienen
derecho a referir este asunto al Banco Central.

Notificacion

Las Notificaciones a los Participes podran entregarse por los medios siguientes y se consideraran debidamente
entregadas tal como se especifica a continuacion:
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MEDIOS DE ENTREGA SE CONSIDERA RECIBIDA

Entrega en mano : El dia de la entrega o al siguiente dia laborable en caso de que se
entregase fuera del horario de oficina habitual.

Correo : 48 horas después del envio.
Fax : El dia en el que se obtenga un recibo de transmisién positiva.
Por medios electronicos : El dia en el que la transmisién electronica ha sido remitida al sistema

de informacion electronica designado por un Participe.

Publicacién de Notificacién o El dia de la publicacién en un diario que circule en el pais o paises en
Publicitacion de Notificacién los que se comercializan las Participaciones.

El Depositario o la Sociedad gestora puede convocar una junta de Participes en cualquier momento. La
Sociedad gestora debera convocar dicha junta si asi lo solicitan los titulares de, al menos, el 15% de la suma
de las Participaciones en circulacion (excluidas las que posea la Sociedad gestora).

Todos los asuntos tratados en una junta de Participes debidamente convocada y celebrada se adoptaran
mediante resolucién extraordinaria.

Todas las juntas se anunciaran a los Participes con una antelacion no inferior a catorce dias. En la convocatoria
se especificaran el lugar, la fecha y la hora de la reuniéon, asi como los términos de la resolucién que se
proponga. Se enviara por correo una copia de la convocatoria al Depositario, salvo que sea este el que la
realice. Se enviara por correo una copia de la convocatoria a la Sociedad gestora, salvo que sea esta la que la
realice. La omision accidental de convocatoria o el hecho de que de alguno de los Participes no la haya recibido
no invalidara el procedimiento de ninguna junta.

El quorum seran los Participes presentes o representados que mantengan o representen al menos una décima
parte del numero de Participaciones en circulacion en ese momento. No se tratara ningdn asunto en ninguna
junta si no existe el quorum necesario al comienzo de este.

Derechos de voto

En todas las juntas (a) cada Participe presente o representado dispondra de un voto y (b) en caso de votacion,
cada Participe presente o representado dispondra de un voto por cada Participacion de la que sea titular.

Por lo que se refiere a los derechos e intereses respectivos de los Participes de los distintos Fondos o Clases,
tendran efecto las anteriores disposiciones con arreglo a las modificaciones siguientes:

(@) se considerard debidamente aprobada una resoluciéon que, en opinién de la Sociedad gestora
Unicamente afecte a un Fondo o Clase si se ha aprobado en una junta aparte de los Participes de ese
Fondo o Clase;

(b) toda resolucion que, a juicio de la Sociedad gestora, afecte a mas de un Fondo o Clase, pero que no
genere un conflicto de intereses entre los Participes de los respectivos Fondos o Clases, se considerara
debidamente aprobada en una Unica junta de los Participes de dichos Fondos o Clases;

(c) todaresolucion que, a juicio de la Sociedad gestora, afecte a mas de un Fondo o Clase y genere o pueda
generar un conflicto de intereses entre los Participes de los respectivos Fondos o Clases, se considerara
debidamente aprobada Gnicamente si, en lugar de aprobarse en una Unica junta de los Participes de
dichos Fondos o Clases, se aprueba en juntas independientes de los Participes de dichos Fondos o
Clases;

Extincién

El Depositario podra resolver el Fondo de inversién o cualquiera de sus Fondos o Clases mediante notificacion
por escrito, tal como se establece a continuacion, en caso de concurrir cualquiera de los supuestos siguientes,
a saber:
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0] si la Sociedad gestora entra en liquidacion (salvo en el caso de una liquidacion voluntaria con fines de
reconstruccién o fusion con arreglo a las condiciones previamente aprobadas por escrito por el
Depositario) o cesa su actividad o pasa a estar (segun el criterio razonable del Depositario) sujeta al
control de facto de una empresa o persona a la que el Depositario no apruebe de forma razonable o si
se designa un administrador con respecto a cualquiera de los activos de la Sociedad gestora o si se
designa un examinador de la Sociedad gestora con arreglo a la Companies Act (Ley de sociedades) de
2014;

(i)  si, segun la opinién razonable del Depositario, la Sociedad gestora es incapaz de desempefiar sus
funciones o si, de hecho, no las desempefia de forma satisfactoria 0 hace cualquier otra cosa que, en
opinidn del Depositario, sea susceptible de desacreditar al Fondo de inversién o a los Fondos o Clases,
o0 sea perjudicial para los intereses de los Participes;

(i)  sise aprueba cualquier ley que ilegalice o, segun la opinién razonable del Depositario, haga impracticable
o desaconsejable proseguir con el Fondo de inversién o cualquiera de sus Fondos o Clases; o

(iv) sien el plazo de noventa dias contados desde de la fecha en que el Depositario haya expresado por
escrito a la Sociedad gestora su voluntad de cesar en su cargo, esta no ha nombrado un nuevo
Depositario con arreglo a las disposiciones del Contrato del Fondo de inversién.

La Sociedad gestora podra, a su entera discrecion, resolver el Fondo de inversién o cualquiera de sus Fondos
o Clases mediante notificacién por escrito, tal como se establece a continuacién, en caso de concurrir
cualquiera de los supuestos siguientes, a saber:

0] si el Valor liquidativo del Fondo de inversion o de cualquier Fondo fuese inferior a 75.000.000 USD o su
equivalente en euros;

(i)  sielValor liquidativo de una Clase disminuye hasta un nivel en el que los gastos de explotacién de estas
Clases son desproporcionados con respecto a los activos atribuibles;

(i) siel Fondo de inversion dejase de ser u OICVM autorizado con arreglo a los Reglamentos o si cualquiera
de sus Fondos dejase de contar con la aprobacién del Banco Central,

(iv) si se aprueba cualquier ley que ilegalice el Fondo de inversion o, segln la opinién razonable de la
Sociedad gestora, haga impracticable o desaconsejable proseguir con este;

(v)  sitras un plazo de noventa dias contados a partir de la fecha en que la Gestora de inversiones haya
expresado por escrito a la Sociedad gestora su voluntad de cesar en su cargo, esta no ha nombrado una
nueva Gestora de inversiones;

(vi) si transcurridos noventa dias desde de la fecha en que la Gestora de inversiones haya expresado por
escrito a la Sociedad gestora su voluntad de cesar en su cargo, esta no ha nombrado una nueva Gestora
de inversiones.

La parte que rescinda el Fondo de inversién o un Fondo o Clase asi lo notificara a los Participes de la forma
aqui prevista y en dicha notificacién establecera la fecha en la que tendréa efecto dicha rescision, la cual sera
como minimo tres meses después de la entrega de dicha notificacién.

El Fondo de inversion o cualquiera de sus Fondos o Clases podra resolverse en cualquier momento mediante
resolucion extraordinaria de una junta de Participes debidamente convocada y celebrada de conformidad con
el Anexo del Contrato del Fondo de inversion, y tal resolucion tendra efecto en el plazo de tres meses contados
desde la fecha de su aprobacidon o en cualquier fecha posterior (en su caso) que pueda disponer dicha
resolucion.

A mas tardar dos meses antes de la extincion del Fondo de inversién o de un Fondo o Clase, segun proceda,
la Sociedad gestora remitira una notificacion (si fuese posible) a los Participes para informarles de la préxima
distribucion de los activos del Fondo de inversién o de un Fondo, segln proceda. Tras producirse la extincion,
la Sociedad gestora velara por que se vendan todas las inversiones que queden en ese momento en manos
del Depositario y de la persona que este designe como parte de los activos del Fondo de inversion y el Fondo
en cuestion, y dicha venta se llevara a cabo y se completara de la forma y en el periodo razonable tras la
extincion del Fondo de inversion o de un Fondo que la Sociedad gestora el Depositario consideren oportuno.

En el momento 0 momentos que la Sociedad gestora considere conveniente, aunque dentro de un periodo
razonable contado desde la extincion, esta distribuira a los Participes, de forma prorrateada con arreglo al
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namero de Participaciones de cada Fondo o Clase que estos mantengan respectivamente, todo producto neto
en efectivo procedente de la realizacién de las inversiones, asi como todo efectivo que en ese momento forme
parte de los activos del Fondo en cuestion, en la medida en que estos estén disponibles para los efectos de tal
distribucion. Toda distribucion de este tipo se efectuara inicamente una vez que se haya recibido el formulario
de solicitud de pago, segun lo exigido por la Sociedad gestora a su entera discrecion, siempre y cuando esta
tenga derecho a retener de dichas sumas bajo el control del Depositario una reserva integra correspondiente
a todos los costes, cargos, gastos, reclamaciones, pasivos y demandas relativos a los Fondos o Clases en
cuestion, de los que la Sociedad gestora pueda ser o llegar a ser responsable, en los que haya incurrido o
incurra, que haya efectuado o efectie o que haya gastado o gaste con relacion a la extincién del Fondo de
inversién o de cualquiera de los Fondos o Clases, segun proceda, y con cargo a las sumas retenidas de este
modo, y a ser indemnizada y exonerada de toda responsabilidad por tales costes, cargos, gastos,
reclamaciones, pasivos y demandas de este tipo.

Continuacion o cese de la Sociedad gestora

Mientras subsista el Fondo de inversion, la Sociedad gestora continuara actuando como tal de conformidad
con las condiciones del Contrato del Fondo de inversién.

La Sociedad gestora podra ser objeto de destituciéon temporal o sera destituida de ese modo mediante
notificacién (inmediata, en caso de que concurra el supuesto (i), y con un plazo de tres meses, en caso de que
concurran los supuesto (ii) y (iii)) por escrito del Depositario a la Sociedad gestora en cualquiera de los
supuestos siguientes:

0] si la Sociedad gestora entra en liquidacion (salvo en el caso de una liquidaciéon voluntaria con fines de
reconstruccion o fusion con arreglo a las condiciones previamente aprobadas por escrito por el
Depositario) o si se designa un administrador con respecto a cualquiera de los activos de la Sociedad
gestora o si se designa un examinador de la Sociedad gestora con arreglo a la Companies Act (Ley de
sociedades) de 2014;

(i)  siunajunta de Participes determina mediante resolucion extraordinaria que la Sociedad gestora debe
cesar en su cargo; o

(i)  si el Depositario tiene un motivo valido y suficiente para hacerlo y si la destitucion redunda en interés de
los Participes.

La Sociedad gestora tendrd potestad para notificar por escrito al Depositario su cese con tres meses de
antelacion a favor de otra sociedad que el Depositario y el Banco Central autoricen a condicion de que dicha
sociedad suscriba un contrato aceptable.

Cese del Depositario

El Depositario no tendra derecho a cesar voluntariamente, salvo tras el nombramiento de otro nuevo o la
extinciéon del Fondo de inversidn, lo que incluye la rescision de este por parte del Depositario en caso de que
la Sociedad gestora no haya nombrado un nuevo Depositario en el plazo de tres meses contados desde la
fecha en la que el Depositario haya manifestado por escrito su deseo de cesar en su cargo. En caso de que el
Depositario desee cesar en su cargo, mediante un contrato complementario, la Sociedad gestora podra
designar a una sociedad debidamente cualificada que el Banco Central considere aceptable para ocupar el
lugar del Depositario que cesa en su puesto.

Contratos importantes

Se han celebrado o se celebraran los siguientes contratos, que no son contratos celebrados en el desarrollo
ordinario de la actividad, los cuales son o pueden ser importantes:

Contrato del Fondo de inversion

El Contrato del Fondo de inversion de fecha 25 de junio de 2024, con sus oportunas modificaciones y adiciones,
celebrado entre la Sociedad gestora y el Depositario.

El Depositario actuara en calidad de depositario de los activos del Fondo de inversién y sera responsable de
supervisarlo en la medida prevista en la legislacién, las normas y los reglamentos aplicables y de acuerdo con
estos. El Depositario ejercera sus obligaciones de supervision con arreglo a la legislacién, las normas y los
reglamentos aplicables, asi como de conformidad con el Contrato del Fondo de inversion.
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El Depositario cumplira sus obligaciones con la debida competencia, atencién y diligencia, segun se determine
con arreglo a las normas y practicas de un depositario profesional que pueda ser contratado en los mercados
o las jurisdicciones en los que presta sus servicios el Depositario en virtud del Contrato del Fondo de inversion.

El Depositario sera responsable ante el Fondo de inversion y los Participes por la pérdida que este o un tercero
debidamente designado hayan sufrido de cualquier instrumento financiero bajo su custodia (determinado segun
la OICVM V), asi como de restituir los instrumentos financieros o el importe correspondiente al Fondo de
inversion sin demora injustificada. El Depositario no sera responsable si puede demostrar que la pérdida de un
instrumento financiero bajo su custodia se debe a un hecho externo que escapa a su control razonable, cuyas
consecuencias habrian sido inevitables pese a todo esfuerzo razonable en contra previsto por los Reglamentos.
En caso de pérdida de los instrumentos financieros bajo su custodia, los Participes podran invocar la
responsabilidad del Depositario directa o indirectamente a través de la Sociedad gestora, siempre que ello no
dé lugar a una doble reclamacion ni a una desigualdad de trato de los Participes. La responsabilidad del
Depositario no se vera afectada por ninguna delegacién de sus funciones de custodia con arreglo al Contrato
del Fondo de inversion. El Depositario sera responsable ante el Fondo de inversién y los Participes por
cualquier pérdida que estos sufran, que no sea la pérdida de un instrumento financiero bajo su custodia (que
se determine de conformidad con los Reglamentos), como consecuencia del incumplimiento negligente o
intencionado por parte del Depositario de las obligaciones que le incumben en virtud del Contrato del Fondo de
inversién o de los Reglamentos. El Depositario no sera responsable de los dafios o perjuicios resultantes,
indirectos o especiales que se deriven del cumplimiento o del incumplimiento por parte del Depositario de sus
funciones y obligaciones o guarden relacion con estos. El Contrato del Fondo de inversién prevé
indemnizaciones a favor del Depositario por determinadas pérdidas sufridas, aunque excluye aquellas
circunstancias en las que el Depositario sea responsable de dichas pérdidas.

El Contrato del Fondo de inversion seguira vigente hasta su extincién o rescisién por cualquiera de las partes,
mediando un preaviso por escrito de al menos 90 dias a la otra parte, aunque la resolucion puede ser inmediata
en determinadas circunstancias, como la quiebra del Depositario. En caso de destitucién o dimisién (prevista)
del Depositario, de conformidad con los requisitos aplicables del Banco Central, la Sociedad gestora designara
a un Depositario que le suceda. El Depositario no podra ser sustituido sin la autorizacion del Banco Central.

El Contrato del Fondo de inversién se regira por el Derecho irlandés y los érganos jurisdiccionales de Irlanda
no tienen competencia exclusiva para juzgar los litigios o demandas que se deriven del Contrato del Fondo de
inversién o que guarden relacién con este.

Acuerdo de gestién de inversiones

El Acuerdo de gestion de inversiones de fecha 9 de julio de 2013, con sus oportunas modificaciones, entre la
Sociedad gestora y la Gestora de inversiones conforme al que esta Ultima fue designada gestora de inversiones
del Fondo de inversion y cada uno de sus Fondos.

En virtud de las disposiciones del Acuerdo de gestion de inversiones, la Sociedad gestora indemnizara a la
Gestora de inversiones con cargo a los activos del Fondo en cuestién por cualquier pérdida que esta Ultima
haya sufrido con arreglo al presente. No se indemnizara en ningin caso a la Gestora de inversiones con
respecto a cualquier cuestion como consecuencia de su dolo, fraude, mala fe, negligencia o desatencion
temeraria de sus obligaciones en virtud del presente documento.

El Acuerdo de gestién de inversiones continuara en vigor durante un periodo de tres afios y podra renovarse
anualmente por un nuevo periodo de tres afios a partir de dicha fecha. Cualquiera de las partes podra rescindir
el Acuerdo de gestion de inversiones mediante notificacién por escrito con al menos noventa dias de antelacion
a la otra parte (o con un preaviso menor que las partes acuerden aceptar) o por insolvencia de la otra parte o
como consecuencia de un incumplimiento sustancial del Acuerdo de gestion de inversiones que no se haya
subsanado y en otras circunstancias previstas en dicho Acuerdo de gestién de inversiones.

Acuerdos de gestion delegada de inversiones

El Acuerdo de gestion delegada de inversiones de fecha: (i) 9 de julio de 2013 (entre la Gestora de inversiones
y Muzinich & Co. Inc.); y (ii) 22 de agosto de 2024 (entre la Gestora de inversiones y Muzinich & Co. (Singapore)
Pte. Limited), conforme al que cada Gestora delegada de inversiones fue designada gestora delegada de
inversiones del Fondo de inversion, con sus oportunas modificaciones.

En virtud de las disposiciones de cada Acuerdo de gestién delegada de inversiones, la Gestora de inversiones

indemnizara a la Gestora delegada de inversiones con cargo a los activos del Fondo en cuestién por cualquier
pérdida que esta Ultima haya sufrido con arreglo a dicho Acuerdo. No se indemnizar4 en ningln caso a la
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Gestora de inversiones con respecto a cualquier cuestion como consecuencia de su negligencia,
incumplimiento doloso o fraude.

Cada Acuerdo de gestion delegada de inversiones seguira vigente a menos que la Gestora delegada de
inversiones lo rescinda mediante notificacién por escrito con al menos treinta dias habiles de antelacién a la
Gestora de inversiones. La Gestora de inversiones podra rescindirlo en cualquier momento mediante
notificacién por escrito a la Gestora delegada de inversiones. Cualquiera de las partes podra rescindir el
Acuerdo, mediante notificacién por escrito a la otra parte, en caso de un supuesto de rescision estipulado, entre
ellos, la insolvencia de la otra parte o un incumplimiento sustancial que no se haya subsanado.

Contrato de administracion

El Contrato de administracion de 22 de diciembre de 2011 entre la Sociedad gestora y el Agente administrativo
conforme al que este Ultimo fue designado agente administrativo del Fondo de inversion, que se mantendra
hasta su rescision por cualquiera de las partes, previa notificacion a la otra parte con noventa dias de
antelacion.

En virtud de lo dispuesto en el Contrato de administracion, la Sociedad gestora indemnizara al Agente
administrativo, exclusivamente con cargo a los activos del Fondo de inversién, por todos los costes,
reclamaciones y gastos a los que se enfrente, soporte o incurra el Agente administrativo, sus delegados,
empleados o agentes autorizados en el cumplimiento o incumplimiento de sus obligaciones y deberes, segln
lo previsto en el Contrato de administracién, bien entendido que el Agente administrativo no sera indemnizado
en ningln caso con respecto a cualquier asunto que se derive de su negligencia, dolo, mala fe, fraude o
imprudencia temeraria en el cumplimiento o incumplimiento de sus obligaciones.

El Agente administrativo respondera ante la Sociedad gestora y los Participes por cualquier perjuicio que sufran
como consecuencia de negligencia, mala fe, fraude, dolo o imprudencia temeraria por parte de aquel.

El Contrato de administracién seguira siendo vigente salvo que la Sociedad gestora o el Agente administrativo
lo rescindan previa notificacion a la otra parte con noventa dias de antelacién. No obstante, el Contrato de
administracion podra resolverse de inmediato en caso de que se produzca un incumplimiento importante.

Contrato de distribucién mundial

El Contrato de distribucion mundial de 28 de octubre de 2011 entre la Sociedad gestora y el Distribuidor mundial
por el que este Ultimo fue designado distribuidor del Fondo de inversion en todo el mundo.

Cualquier otro contrato celebrado posteriormente, que no sea un contrato celebrado en el desarrollo ordinario
de la actividad, el cual sea o pueda ser importante, se indicara en el Folleto con sus oportunas modificaciones.

Informes

Con respecto a cada Periodo contable, la Sociedad gestora procurara que los auditores auditen y certifiquen
un informe anual relativo a la gestiéon del Fondo de inversion y a cada uno de los Fondos. Este informe anual
tendra el formato autorizado por el Banco Central e incluird la informacion exigida por los Reglamentos. Al
informe anual se adjuntara una declaracion del Depositario relativa al Fondo de inversion y cada uno de sus
Fondos, asi como una declaracién relativa a la informacion adicional que pueda especificar el Banco Central.

Dicho informe anual podréa obtenerse en el sitio web http://www.muzinich.com/ a mas tardar cuatro meses
después del final del periodo al que se refiere.

La Sociedad gestora preparara un informe semestral sin auditar correspondiente al semestre inmediatamente
posterior a la Fecha contable con referencia a la cual se elabor6 el dltimo informe anual del Fondo de inversion
y de cada uno de los Fondos. Este informe semestral tendra el formato autorizado por el Banco Central e
incluird la informacion exigida por los Reglamentos.

Podran obtenerse copias de dicho informe semestral en el sitio web http://www.muzinich.com/ a mas tardar dos
meses contados desde el final del periodo al que se refiere.

La Sociedad gestora, en nombre del Fondo de inversién, proporcionara al Banco Central todo informe mensual
o de otro tipo que este pueda exigir.
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El Contrato del Fondo de inversidon podra obtenerse gratuitamente en las respectivas sedes sociales de la
Sociedad gestora y del Depositario. Ademas, la Sociedad gestora remitira una copia del Contrato del Fondo de
inversién a los Participes, previa solicitud por escrito.

Documentos a disposicion de los Inversores

Los siguientes documentos pueden consultarse en el sitio web en: http://www.muzinich.com/:

(@) los documentos de datos fundamentales para el inversor, elaborados con relacion a cada Fondo o cada
Clase, segun proceda;

(b) los informes anuales, incluidos los estados financieros auditados, y los informes semestrales, incluidos
los estados financieros sin auditar, cuando se publiquen; y

(c) Los pormenores de la politica de remuneracion de la Sociedad gestora, incluida una descripcién de como
se calculan la remuneracién y los beneficios, asi como la identidad de las personas encargadas de
otorgarlos.

Los siguientes documentos pueden obtenerse gratuitamente previa solicitud a la Sociedad gestora:
(@) Contrato del Fondo de inversion;

(b) los informes anuales, incluidos los estados financieros auditados, y los informes semestrales, incluidos
los estados financieros sin auditar, cuando se publiquen;

(c) los documentos de datos fundamentales para el inversor, elaborados con relacion a cada Fondo o cada
Clase, segun proceda;

(d) Politica de reclamaciones: La Sociedad gestora cuenta con una politica de reclamaciones que esta a
disposicion de los Participes de forma gratuita previa solicitud;

(e) Politica de votacion: La Sociedad gestora cuenta con una politica establecida para el ejercicio de los
derechos de voto en nombre del Fondo de inversion que esta a disposicion de los Participes de forma
gratuita previa solicitud. Los Participes pueden solicitar detalles de las medidas adoptadas con arreglo
al ejercicio de los derechos de voto; y

® Politica de remuneracién de la Sociedad gestora.
Informacién adicional a disposicién de los Inversores

En determinadas circunstancias, podra solicitarse a la Sociedad gestora o0 a la persona en quien delegue que
proporcione informacién adicional en relacion con el Fondo de inversién y sus Fondos, con miras a incluir, entre
otras cosas, las posiciones en cartera o la informacién sobre la rentabilidad (que no figura en el Folleto) a los
Participes o a terceros, como, por ejemplo, potenciales participes o consultores. La Sociedad gestora podra, a
su entera discrecion, proporcionar (o permitir que la persona en quien delegue proporcione) dicha informacion
adicional a los Participes o a terceros.

En la medida en que no figuren en el presente Folleto o en caso de que dichos datos hayan cambiado y no se
hayan reflejado en una versién revisada del presente Folleto, se facilitar4 gratuitamente a los Patrticipes, previa
solicitud, informacion actualizada sobre:

. la identidad del Depositario y una descripcion de sus deberes y de los conflictos de intereses que puedan
surgir; y
. una descripcion de las funciones de custodia que haya delegado el Depositario, una lista de sus

delegados y subdelegados y cualquier conflicto de intereses que pueda derivarse de dicha delegacion.
Politica de remuneracion

La Sociedad gestora cuenta con una politica de remuneracion vigente acorde con la OICVM V. Este impone
normas de remuneracion al personal y la alta direccién de la Sociedad gestora cuyas actividades inciden de
forma sustancial en el perfil de riesgo de los Fondos. Los Consejeros se encargan de otorgar las
remuneraciones y los beneficios y se aseguraran de que sus politicas y practicas de remuneracién sean
coherentes con una gestion de riesgos sélida y eficaz, no fomentaran la asuncién de riesgos que sean
incompatibles con el perfil de riesgo de los Fondos y el Contrato del Fondo de inversion, y serdn coherentes
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con la OICVM V. Los Consejeros velaran por que la politica de remuneracion sea coherente en todo momento
con la estrategia de negocio, los objetivos, los valores y los intereses de la Sociedad gestora, los Fondos y los
Participes, e incluirh medidas para garantizar que todos los conflictos de intereses pertinentes puedan
gestionarse adecuadamente en todo momento.
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GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS

La Gestora de inversiones podra, en nombre de un Fondo, realizar operaciones con Derivados con fines de
gestion eficiente de la cartera o para obtener proteccién frente a los riesgos cambiarios conforme a las
condiciones y los limites oportunamente establecidos por el Banco Central. La Gestora de inversiones puede
realizar operaciones para una gestién eficiente de las carteras relacionadas con los activos del Fondo de
inversién con uno de los siguientes objetivos: (a) reducir el riesgo (incluido el riesgo de exposicién a divisas);
(b) reducir los costes (sin un aumento o con un aumento minimo del riesgo); y (c) generar capital o ingresos
adicionales para un Fondo con un nivel de riesgo coherente con el perfil de riesgo de un Fondo y los requisitos
de diversificacion de conformidad con los Reglamentos sobre OICVM del Banco Central y segun se indica en
el presente Folleto. Con relacion a las operaciones de gestién eficiente de las carteras, la Gestora de
inversiones tratara de confirmar que las técnicas e instrumentos empleados son adecuados desde el punto de
vista econdmico, en el sentido de que se realizaran de manera eficiente en funcion de los costes. Estas
operaciones pueden incluir transacciones con divisas extranjeras que modifiquen las caracteristicas monetarias
de los valores mobiliarios que mantiene un Fondo. La Gestora de inversiones puede emplear las técnicas e
instrumentos siguientes: futuros, opciones, permutas de tipos de interés, permutas de riesgo de crédito (para
comprar y vender proteccién) y contratos de divisas a plazo (cada uno de los cuales se describe a continuaciéon
en el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE
LAS CARTERA»), asi como pactos de recompra y pactos de recompra inversa con fines de gestion eficiente
de las carteras. Cuando asi lo permita el correspondiente Suplemento, los pactos de recompra y los pactos de
recompra inversa Unicamente podran emplearse en relacion con valores mobiliarios, deberan estar sujetos a
una duracién contractual maxima no superior a 12 meses en virtud del acuerdo en cuestion y tal acuerdo solo
podra emplearse con fines de gestion eficiente de las carteras.

Todo Fondo que celebre un pacto de recompra inversa garantizara que en cualquier momento pueda recuperar
el importe total del efectivo o rescindir el pacato de recompra inversa segun el principio de devengo o segun la
valoracién a precios de mercado. Cuando el efectivo pueda recuperarse en cualquier momento ajustado al
valor de mercado, para el calculo del Valor liquidativo del Fondo debe emplearse el valor de mercado del pacto
de recompra inversa.

Un Fondo que celebre un pacto de recompra garantizarda que en cualquier momento puede recuperar
cualesquiera valores objeto del pacto de recompra o rescindir el pacto de recompra celebrado. Los pactos de
recompra y los pactos de recompra inversa con duracion fija que no superen siete dias se consideraran
acuerdos en condiciones que permiten al Fondo recuperar los activos en cualquier momento.

Todo coste operativo o comisién directo e indirecto que se derive del uso de técnicas de gestion eficiente de
las carteras que pueda deducirse de los ingresos entregados al Fondo en cuestién se aplicara en condiciones
normales de mercado y no incluird ningin ingreso oculto.

Tales costes y comisiones directos o indirectos se abonaran a la contraparte pertinente de la operacion de
Derivados, que, en el caso de los Derivados empleados con fines de cobertura de divisas, podra incluir al
Depositario 0 a entidades relacionadas con este e incluir a entidades relacionadas con el Fondo de inversion,
siempre que estas se indiquen en el informe anual. La Sociedad gestora velara por que se devuelvan al Fondo
correspondiente todos los ingresos generados del uso de técnicas de gestidn eficiente de las carteras y
Operaciones de financiacion de valores, una vez descontados los costes y las comisiones de explotacion
directos e indirectos.

Un Fondo podréa celebrar pactos de recompra y pactos de recompra inversa y emplear otras técnicas e
instrumentos descritos en este apartado («<GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS») Ginicamente si asi se
indica en el Suplemento del Fondo en cuestién (y en la medida en que asi sea) y solamente con respecto a los
valores mobiliarios y los instrumentos del mercado monetario en los que el Fondo esté autorizado a invertir.
Los activos cedidos o recibidos por el Fondo correspondiente en virtud de pactos de recompra o de recompra
inversa o en los que un Fondo invierta mediante las técnicas e instrumentos descritos en este apartado
(«GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERA») se tendran en cuenta a los efectos de determinar si se cumplen
las restricciones a la inversion u otros limites establecidos en el presente Folleto o en el Suplemento del Fondo
en cuestion.

Los pactos de recompra y los pactos de recompra inversa que cumplan las restricciones establecidas en el
Folleto y en los Suplementos no constituyen endeudamiento ni préstamos a los efectos de la regla 103 y la
regla 111 de los Reglamentos, respectivamente, pero todo apalancamiento que se derive de pactos de
recompra o de recompra inversa se tendra en cuenta a los efectos de determinar si se cumplen los limites
relativos al apalancamiento. Cuando un Fondo emplee pactos de recompra o de recompra inversa, estos
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estaran sujetos a las condiciones y los limites establecidos en los Reglamentos sobre OICVM del Banco
Central.

Un Fondo puede emplear Operaciones de financiacién de valores de acuerdo con las practicas normales del
mercado y con arreglo a los requisitos del Banco Central y el SFTR. Salvo que se especifique lo contrario en
el correspondiente Suplemento, podran celebrarse estas Operaciones de financiacién de valores con respecto
a valores mobiliarios, instrumentos del mercado monetario u otros instrumentos financieros en la cartera del
Fondo para cualquier fin que sea coherente con el objetivo de inversion del Fondo en cuestion, incluso con
fines de gestion eficiente de las carteras o para obtener proteccion frente a los riesgos cambiarios con arreglo
a las condiciones y los limites que oportunamente establezca el Banco Central. Ademéas, como parte de su
politica de inversién, puede que Muzinich LongShortCreditYield Fund y Muzinich European Credit Alpha Fund
traten de generar ingresos o beneficios a fin de incrementar los rendimientos de la cartera mediante permutas
de rentabilidad total. No existen restricciones con respecto a la proporcién de los activos de un Fondo que
pueden ser objeto de Operaciones de financiacién de valores o permutas de rentabilidad total, que en cualquier
momento dado representen hasta el 100% del Valor liquidativo del Fondo en cuestion. En el caso del Muzinich
LongShortCreditYield Fund y el Muzinich European Credit Alpha Fund se espera que en general este porcentaje
oscile entre el 0% y el 2%. En el caso de los restantes fondos, salvo Muzinich LongShortCreditYield Fund y
Muzinich European Credit Alpha Fund, se espera que en general oscile entre el 0% y el 1%.

Por préstamo de valores se entienden aquellas operaciones por las que una de las partes transmite valores a
la otra parte con el compromiso de que esta Ultima devolvera valores equivalentes en una fecha futura o cuando
asi lo solicite la parte que transfiere los valores, operacion que se considera un préstamo de valores para la
parte que transmite los valores. Los pactos de recompra son un tipo de operacion de préstamo de valores en
la que una de las partes vende un valor a la otra parte con el acuerdo simultaneo de recomprarlo en una fecha
futura establecida a un precio estipulado que refleja un tipo de interés de mercado que no guarda relaciéon con
el tipo del cupén de los valores. Un pacto de recompra inversa es una operacién por la que un Fondo adquiere
valores a una contraparte y se compromete simultaneamente a revendérselos a dicha contraparte en una fecha
y a un precio acordados.

Si bien la Sociedad gestora, o la persona en quien delegue, aplicara la pertinente diligencia debida (lo que
incluye, entre otros aspectos, la condicion juridica, el pais de origen y la calificacion crediticia minima) al
seleccionar las contrapartes, cabe sefialar que los Reglamentos no establecen ningun criterio de admisibilidad
previo a la operacion para las contrapartes de las Operaciones de financiacion de valores de un Fondo. La
Sociedad gestora cumplira las condiciones de los Reglamentos en relacion con aquellos casos en que las
contrapartes con las que se comprometa un Fondo con una calificacién inicial de al menos A-1 (calificacion
crediticia a corto plazo otorgada por Standard & Poor's), o una calificaci6n comparable, hayan sufrido una
rebaja de la calificacion a A-2 (calificacion crediticia a corto plazo otorgada por Standard & Poor's), o una
calificacién comparable, o inferior.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS

Cuando asi se indique en el Folleto, un Fondo podra invertir en Derivados, incluidos instrumentos equivalentes
liquidados en efectivo que se negocian en un Mercado organizado o en instrumentos derivados extrabursatiles,
en cada uno de estos casos con arreglo a las condiciones o los requisitos que imponga el Banco Central o con
arreglo a estos. En el Folleto se indicara en qué Derivados puede invertir la Gestora de inversiones en nombre
de un Fondo y el efecto previsto de la inversién en dichos Derivados en el perfil de riesgo del Fondo.

La Gestora de inversiones emplea un proceso de gestion de riesgos con respecto al Fondo de inversion que le
permite medir, supervisar y gestionar con precision los diversos riesgos asociados con el uso de Derivados de
conformidad con el enfoque de compromiso, a menos que se indique lo contrario en el correspondiente
Suplemento.

Si, como parte el proceso de gestion del riesgo relativo a un Fondo, se emplea el enfoque de Valor en riesgo
(«VaR»), los inversores deben tener presente que este no mide especificamente el apalancamiento; el VaR es
mas bien una medida estadistica del riesgo y, en general, la minusvalia efectiva de una operacién concreta o
para el Fondo en cuestion puede superar con creces la minusvalia que indica el uso del VaR. El VaR constituye
una forma de medir la pérdida potencial maxima a un nivel de confianza concreto (probabilidad) durante un
periodo de tiempo determinado en condiciones normales de mercado. No obstante, el Fondo en cuestién podria
verse expuesto a minusvalias mayores que las previstas por el VaR, en particular en condiciones anormales
del mercado. Ademas, existen limitaciones a la hora de aplicar el VaR como medida estadistica del riesgo, ya
gue no limita directamente el nivel de exposicion del Fondo y Gnicamente describe el riesgo de pérdida en las
condiciones de mercado existentes. Ademas, no reflejaria importantes cambios futuros en la volatilidad.

Los Derivados no incluidos en el proceso de gestion de riesgos no se emplearan hasta que se haya presentado
al Banco Central un proceso revisado de gestion de riesgos y este lo haya aprobado. Previa solicitud, la
Sociedad gestora facilitara informacién complementaria a los Participes sobre los métodos de gestion de
riesgos empleados, entre ellos, los limites cuantitativos aplicados y cualquier avance reciente en las
caracteristicas de riesgo y rendimiento de las principales categorias de inversiones.

A continuacién se recoge una descripcion del Derivado que puede emplear un Fondo.
Futuros

La Gestora de inversiones podra celebrar contratos de futuros para obtener cobertura ante los cambios que
experimentan los valores de las

inversiones que mantiene el Fondo o de los mercados a los que este tiene exposicion o para obtener cobertura
contra el riesgo de cambio y de tipos de interés.

La Gestora de inversiones también podré utilizar contratos de futuros para convertir el efectivo en renta variable
(equitise) o como medio para obtener exposicion a determinados valores o mercados a corto y medio plazo
antes de tomar la decision de adquirir un valor concreto con fines de inversion o de reasignar los activos a mas
largo plazo. Ademas, la Gestora de inversiones podra emplear futuros para reducir la exposicién a un mercado
antes de recaudar el efectivo procedente de las ventas de activos para financiar los reembolsos del Fondo.

La Gestora de inversiones también podra utilizar contratos de futuros para adoptar una perspectiva direccional
sobre determinados valores o0 mercados dentro del universo de inversion del Fondo.

Contratos a plazo

Podran utilizarse contratos de divisas a plazo para obtener cobertura para las exposiciones a divisas de los
valores o de otros activos del Fondo denominados en una moneda distinta a la Moneda de cuenta del Fondo o
la Moneda de denominacién de una Clase con cobertura.

Opciones

Pueden emplearse opciones de compra y de venta para obtener una exposicién larga a determinados valores
y para proporcionar cobertura ante el riesgo de descenso. También puede adquirirse opciones para obtener
cobertura ante el riesgo de cambio y de tipos de interés. La Gestora de inversiones no suscribira opciones de
compra sin cobertura.
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Permutas de riesgo de crédito

Pueden emplearse Permutas de riesgo de crédito para comprar 0, en caso de que asi se indicase en el
Suplemento del Fondo en cuestiéon, vender proteccion crediticia.

Las permutas de riesgo de crédito que se utilicen para comprar proteccion se negociaran en indices en USD o
euros, como la serie DJ CDX NA HY o el Dow Jones iTraxx Europe Crossover, o se formalizaran directamente
con contrapartes con respecto a créditos individuales. Comprar proteccién constituye un método alternativo
para cubrir el riesgo de la cartera si existe inquietud con respecto a una correccion temporal en el mercado.

Otro motivo para comprar proteccidn es para expresar una perspectiva negativa sobre una empresa o valor
concreto, o sobre los mercados en general.

Cuando el Fondo adopte una posicién sintética corta en permutas de riesgo de crédito, sera un comprador de
proteccion de permutas de riesgo de crédito. En caso de impago, el comprador de proteccidén de permutas de
riesgo de crédito tiene derecho a reclamar al vendedor de dicha proteccion la diferencia entre el valor nominal
(es decir, un precio de 100,00) y el valor de recuperacién del activo moroso subyacente a la permuta de riesgo
de crédito. El valor de recuperacién de cada activo de permuta de riesgo de crédito en mora lo determina la
Asociacion Internacional de Swaps y Derivados («ISDA»).

A fin de mitigar el riesgo de contraparte derivado de las operaciones de permuta, el Fondo Unicamente celebrara
este tipo de operaciones con instituciones financieras con una elevada calificacién especializadas en estas
operaciones y de acuerdo con las condiciones estandar que establece la ISDA.

Si asi se indica en el Suplemento del Fondo en cuestion, también podran venderse permutas de riesgo de
crédito de empresas concretas, con el fin de generar ingresos adicionales para un Fondo. Ademas, podran
mantenerse posiciones largas en permutas de riesgo de crédito para gestionar la liquidez.

Permutas de tipos de interés

Las Permutas de tipos de interés se emplean para gestionar la duracién general de una cartera (es decir, su
sensibilidad a los cambios en la curva de tipos). Las permutas pueden adaptarse a vencimientos mas concretos
que los futuros (los futuros son contratos estandar con vencimientos fijos) y pueden extenderse a mas largo
plazo.

Si bien cualquier impago de una contraparte podria tener una incidencia potencialmente negativa en los
rendimientos para el inversor, a fin de mitigar el riesgo de contraparte derivado de las operaciones de permuta,
el Fondo celebrard este tipo de operaciones Unicamente con instituciones financieras con una elevada
calificacién especializadas en estas operaciones y por lo general de acuerdo con las condiciones estandar que
establece la ISDA.

Bonos convertibles

Un bono convertible es un tipo de bono que el titular puede convertir en un nimero de acciones ordinarias
concreto de la sociedad emisora o efectivo de igual valor. Se trata de un instrumento hibrido con caracteristicas
de deuda y similares a la renta variable. Como se indica a continuacion, los bonos convertibles pueden
incorporar derivados o apalancamiento.

Los bonos convertibles generalmente son aquellos emitidos con cupones con menores intereses debido a que
incorporan la opcién de convertirlos en acciones. Su clasificacion en la estructura de capital suele ser peor que
la de los préstamos preferentes o los efectos emitidos por empresas preferentes (y, por tanto, su prioridad seria
menor en lo que se refiere al reembolso en caso de impago) y normalmente se consideran al mismo nivel que
los bonos subordinados preferentes no garantizados del mismo emisor.

Bonos convertibles «broken»

Cuando la opcién de renta variable anteriormente descrita esté tan fuera del dinero que se considere sin valor
o de escaso valor, el bono se negociara con un rendimiento comparable al de los bonos subordinados ordinarios
emitidos por la misma empresa o por emisores similares. La Gestora de inversiones podra invertir
oportunamente en bonos convertibles «broken» con una calificacién y otras caracteristicas adecuadas para
cualquiera de los Fondos si ofrecen un atractivo valor relativo y presentan o bien un alto rendimiento actual o
un potencial de rendimiento total atractivo. En algunos casos, puede que los valores convertibles «broken
sean la Unica deuda que haya emitido una empresa.
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En condiciones normales de mercado, el bono podra operar con un descuento sobre el valor a la par, lo que
incrementa el rendimiento actual del bono y ofrece potencial de revalorizacién del capital. En consecuencia, si
bien un bono convertible «broken» puede abonar menos intereses corrientes que un bono ordinario de alto
rendimiento, a menudo presenta un menor riesgo de pérdida del principal en caso de impago que un bono
corporativo de alto rendimiento subordinado ordinario que no esté garantizado y tenga similar prelacion.
Ademas, en caso de que finalmente el titulo de renta variable subyacente se recupere, el bono podria
beneficiarse de cualquier aumento en el valor de la opcién subyacente incorporada en el valor convertible
«broken». Un aumento drastico del valor del valor de renta variable subyacente con respecto a un valor
convertible «broken» generara apalancamiento, aunque este aumento drastico se considera muy improbable.
No obstante, la Gestora de inversiones se asegurara de que no se apalanca cada Fondo en cuestion més alla
del oportuno limite permitido que se indica en el correspondiente Suplemento.

La opcién incorporada en el momento de la adquisicién de un bono convertible «broken» se valora en
ceroy el bono convertible «broken» no se adquiere por su caracteristica de derivado.

Permutas de rentabilidad total

Una permuta de rentabilidad total («<Permuta de rentabilidad total») es un contrato financiero bilateral
disefiado para transferir el riesgo entre dos partes. Una de las contrapartes (el «<Pagador de la rentabilidad
total») paga a la otra (el «Receptor de la rentabilidad total») la rentabilidad econémica total de un activo o
activos concretos o la obligacion u obligaciones de referencia, a cambio de otro flujo monetario, basado en un
tipo preestablecido, ya sea fijo o variable. La rentabilidad o «Rentabilidad total» incluye la suma de los
intereses, dividendos, el pago de comisiones y cualquier pago que se deba al cambio en el valor de la obligacion
de referencia. Los pagos debidos a un cambio de valor son iguales a la revalorizacion (o la depreciacion) del
valor a precio de mercado de la obligacién de referencia. Una depreciacion neta del valor (es decir, una
rentabilidad total negativa) genera un pago al Pagador de la rentabilidad total. Una Permuta de rentabilidad
total puede disponer que se acelere su fecha de extincién en caso de que se produzcan uno o varios de los
acontecimientos a los que se hace referencia con respecto a una obligacion de referencia.

A fin de mitigar el riesgo de contraparte derivado de las operaciones de permuta, un Fondo Unicamente
celebrard este tipo de operaciones con instituciones financieras con una elevada calificacion especializadas en
estas operaciones y de acuerdo con las condiciones estandar que establece la ISDA.

Salvo que en el Suplemento pertinente de un Fondo se especifique lo contrario una contraparte no asumira
facultades discrecionales sobre la composicién o la gestion de la cartera de inversion de los Fondos pertinentes
ni sobre el subyacente de los Derivados, y no se requiere la autorizacion de la contraparte con relacion a una
operacion de la cartera de inversion.

Valores convertibles contingentes

Los Valores convertibles contingentes incorporar o no un instrumento derivado y, en caso de que incorporen
un derivado, se tendra en cuenta toda exposicion apalancada generada a la hora de calcular la exposicion
global del Fondo en cuestion.
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GESTION DE GARANTIAS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS OTC Y TECNICAS DE
GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS

Las garantias recibidas, asi como toda inversién de dichas garantias deberan cumplir los requisitos que se
establecen en los Reglamentos sobre OICVM del Banco Central. Un activo en el que un Fondo no pueda invertir
de conformidad con el presente Folleto no es admisible como garantia entregada o recibida por un Fondo y
tampoco como inversidn de la garantia entregada o recibida por un Fondo. Las garantias y las inversiones de
garantias se tendran en cuenta a los efectos de determinar si se cumplen las restricciones a la inversién u otros
limites establecidos en el presente Folleto o en el Suplemento del Fondo en cuestion.

Politica de garantias

Cuando se empleen Derivados para los fines de Operaciones de financiacion de valores, cobertura, inversion
0 gestidn eficiente de la cartera, las garantias podran recibirse de una contraparte en beneficio de un Fondo o
entregarse a una contraparte en nombre de un Fondo. Toda recepcion o entrega de garantias por parte de un
Fondo se realizara de acuerdo con los requisitos del Banco Central y las condiciones de la politica de garantias
del Fondo de inversion que se describe a continuacion.

Garantias - recibidas por la OICVM

Las garantias entregadas por una contraparte en beneficio de un Fondo podran tenerse en cuenta para reducir
la exposicion a dicha contraparte. Cada Fondo debera recibir el nivel de garantias necesario para garantizar
gue no se incumplan los limites de exposicion de las contrapartes. El riesgo de contraparte podra verse
reducido en la medida en que el valor de la garantia recibida corresponda al valor del importe expuesto al riesgo
de contraparte en un momento dado.

La Gestora de inversiones mantendra contactos con el Depositario para gestionar todos los aspectos del
proceso de garantias de la contraparte.

El proceso de gestion de riesgos de la Sociedad gestora identificara, gestionara y mitigara los riesgos
vinculados con la gestion de garantias, como los riesgos operativos y juridicos. Un Fondo que reciba garantias
para al menos el 30% de sus activos debe contar con una politica adecuada de pruebas de resistencia para
garantizar que estas se llevan a cabo periddicamente en condiciones normales y excepcionales de liquidez,
con miras a que el Fondo pueda evaluar el riesgo de liquidez asociado a la garantia. La politica de pruebas de
resistencia de liquidez establecerd como minimo lo siguiente:

(@) el disefio de andlisis de escenarios de pruebas de resistencia que incluyan la calibracion, la certificacion
y el analisis de la sensibilidad,;

(b) elenfoque empirico de la evaluacion de impacto, incluida la evaluacion retrospectiva de las estimaciones
del riesgo de liquidez;

(c) lafrecuencia de notificacién y los umbrales de tolerancia limite/pérdida; y

(d) medidas de mitigacion para reducir las pérdidas, lo que incluye una politica de descuentos y la proteccion
contra el riesgo de déficit.

A efectos de establecer un margen o garantia con respecto a las operaciones con técnicas e instrumentos, el
Fondo podréa transmitir, hipotecar, pignorar, cargar o gravar cualquier activo o efectivo que forme parte del
Fondo de conformidad con las practicas normales de mercado y los requisitos que se describen en los
Reglamentos sobre OICVM del Banco Central.

Todo activo que perciba un Fondo en el contexto de pactos de recompra o de recompra inversa se considerara
como una garantia, y debera adaptarse a las condiciones de la politica de garantias de la Sociedad gestora.

Garantias no dinerarias

Las garantias deben cumplir en todo momento los siguientes criterios:

() Liquidez: Las garantias diferentes del efectivo recibidas deben ser muy liquidas y negociarse en un
mercado regulado o en un sistema multilateral de negociacién con precios transparentes para que
puedan venderse rapidamente a un precio préximo a la valoracion previa a la venta. Las garantias
recibidas también deben cumplir las disposiciones del Reglamento 74 de los Reglamentos.
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(ii)

(i)
(iv)

v)

(Vi)

(Vi)

(viii)

Valoracion: Las garantias recibidas deben valorarse al menos a diario y no se aceptaran como garantia
activos que presenten una elevada volatilidad de precios, a menos que se hayan establecido descuentos
conservadores adecuados.

Calidad crediticia del emisor: La garantia recibida debe ser de gran calidad.

Correlacidn: La garantia recibida debe ser emitida por una entidad independiente de la contraparte y no
se espera que presente una importante correlacion con la rentabilidad de la contraparte.

Diversificaciéon (concentracién de activos):

(@ Sin perjuicio de lo dispuesto en el parrafo (b), las garantias deberan estar suficientemente
diversificadas en lo referente a pais, mercados y emisores, con una exposicion maxima a un
emisor concreto del 20% del Valor liguidativo de un Fondo. Cuando un Fondo esté expuesto a
diferentes contrapartes, las distintas cestas de garantias deberan sumarse para calcular el limite
del 20% de exposicién a un Unico emisor.

(b) Un Fondo puede estar totalmente garantizado mediante distintos valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario emitidos o garantizados por un Estado miembro, uno o varias
de sus autoridades locales, un tercer pais o un érgano publico internacional al que pertenezcan
uno o varios Estados miembros. Dicho Fondo debe recibir valores de al menos seis emisiones
distintas, aunque los valores de una sola emision no deben representar mas del 30% del Valor
liquidativo del Fondo. En la medida en que un Fondo se acoja al mecanismo de exposicion
incrementada a un emisor previsto en el apartado 5(ii) del Apéndice 3 de los Reglamentos sobre
OICVM del Banco Central, dicha exposicion incrementada a un emisor podra corresponder a
cualquiera de los emisores enumerados en el punto 2.11 del apartado «INVERSIONES
AUTORIZADAS» del presente Folleto.

Disponible de forma inmediata: La Sociedad gestora debe poder ejecutar integramente la garantia
recibida en nombre del Fondo de inversién, en cualquier momento sin remitirse a la contraparte ni obtener
su autorizacion.

Custodia: Las garantias recibidas sobre la base de una transmision de titularidad (ya sea en relacion
con una Operacion de financiacion de valores, una operacion con derivados extrabursatiles o de otro
modo) las mantendra el Depositario o su agente. En el caso de otros tipos de acuerdos de garantias, la
garantia puede mantenerla un depositario tercero que esté sujeto a supervisién cautelar y que no guarde
relacion con el proveedor de la garantia.

Descuentos: Cuando proceda, la Gestora de inversiones, en nombre de cada Fondo pertinente, aplicara
descuentos conservadores adecuados a los activos recibidos como garantia sobre la base de la
evaluacion de las caracteristicas de los activos, como la solvencia o la volatilidad de los precios, asi
como del resultado de las pruebas de resistencia realizadas segun lo mencionado anteriormente. La
Gestora de inversiones ha determinado que, en general, si el emisor o la emision de la calidad crediticia
de la garantia no es de la calidad necesaria o si la garantia conlleva un nivel significativo de volatilidad
de precios con respecto al vencimiento residual o a otros factores, debe aplicarse un descuento
conservador conforme a directrices mas concretas que la Gestora de inversiones mantendra por escrito
de forma continua. Sin embargo, la aplicacion de este descuento se determinara en funciéon de cada
caso, dependiendo de los datos exactos de la evaluacion de la garantia. En determinadas circunstancias,
la Gestora de inversiones, conforme a su criterio, puede considerar adecuado tomar la decision de
aceptar determinadas garantias con descuentos mas conservadores, menos conservadores 0 sin
descuentos, si asi lo decide y lo justifica objetivamente. Toda circunstancia atenuante que justifique la
aceptacion de las garantias pertinentes con descuentos distintos de los niveles indicativos debera
detallarse por escrito.

Con relacion con el punto (ii) relativo a la valoracion, las garantias recibidas deben valorarse al menos a diario
al valor de mercado y no se aceptaran como garantia activos que presenten una elevada volatilidad de precios,
a menos que se hayan establecido descuentos conservadores adecuados (como se ha indicado
anteriormente). Cuando proceda, las garantias no dinerarias mantenidas en beneficio de un Fondo se valoraran
de conformidad con las politicas y los principios de valoracion aplicables a los Fondos. La garantia entregada
a una contraparte receptora se valorara a diario al valor de mercado.

No existen restricciones sobre el vencimiento siempre que la garantia sea lo suficientemente liquida.

Las Garantias no dinerarias no podran venderse, pignorarse o reinvertirse
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Garantias en efectivo

Las garantias en efectivo Ginicamente pueden reinvertirse en:

1. depdsitos en instituciones pertinentes;
2. bonos de deuda publica de gran calidad;
3. pactos de recompra inversa, siempre que las operaciones se formalicen con instituciones de crédito

sujetas a la supervision cautelar y que el Fondo pueda recuperar en cualquier momento el importe integro
del efectivo segun el principio de devengo;

4. fondos del mercado monetario a corto plazo tal como se definen en las Directrices del CESR relativas a
una definicion comun de los fondos monetarios europeos (ref CESR/10-049).

Las garantias en efectivo reinvertidas no podran depositarse con la contraparte ni con una entidad relacionada.
Ademas, todas las garantias en efectivo reinvertidas deberan diversificarse por pais, mercado y emisor. Este
requisito de diversificaciéon se considera cumplido si la exposicion maxima a un emisor concreto es el 20% del
Valor liquidativo de un Fondo. En caso de que un Fondo esté expuesto a la misma contraparte a través de la
garantia que mantiene y de inversiones que no forman parte de esta, a los efectos de calcular el limite del 20%
de exposicién a un Unico emisor debera sumarse la garantia a las posiciones que no forman parte de esta.

En caso de que un Fondo reciba garantias para al menos el 30% de sus activos, la Gestora de inversiones
aplicard una politica adecuada de pruebas de resistencia para garantizar que estas se llevan a cabo
peribdicamente en condiciones nhormales y excepcionales de liquidez, de forma que la Gestora de inversiones
pueda evaluar los riesgos de liquidez asociados a la garantia.

Garantias - entregadas por el OICVM

Las garantias entregadas a una contraparte en nombre de un Fondo deben tenerse en cuenta a la hora de
calcular la exposicion al riesgo de contraparte. Las garantias entregadas a una contraparte y aquellas recibidas
por dicha contraparte podran tenerse en cuenta en términos netos, siempre que el Fondo pueda aplicar
legalmente acuerdos de «netting» con la contraparte.

El nivel de garantias que deben entregarse puede variar en funcién de la contraparte con la que opere un
Fondo. La politica de descuentos aplicada (segun lo documentado por la Gestora de inversiones) a las
garantias entregadas se negociaréd en funcion de la contraparte y variard dependiendo de la clase de activo
que reciba un Fondo, teniendo en cuenta la solvencia y la volatilidad de los precios de la contraparte pertinente.
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FISCALIDAD

Aspectos generales

Las siguientes declaraciones sobre fiscalidad se refieren a la legislacion y la practica vigentes en Irlanda en la
fecha del presente documento y no constituyen asesoramiento juridico ni fiscal a los Participes o futuros
Participes. Como sucede con cualquier inversién, no existen garantias de que la posicién fiscal o la posicion
fiscal propuesta existente en el momento en que se realiza una inversién en el Fondo de inversion vaya a
mantenerse indefinidamente, ya que la base y los tipos impositivos pueden variar.

Los futuros Participes deben familiarizarse y, en su caso, asesorarse sobre las leyes y reglamentos (como los
relativos a la fiscalidad y los controles cambiarios) aplicables a la suscripcion y a la tenencia y recompra de
Participaciones en los lugares de su nacionalidad, residencia y domicilio.

La Sociedad gestora recomienda a los Participes que obtengan asesoramiento fiscal de una fuente adecuada
con relacién a la responsabilidad fiscal derivada de la tenencia de Participaciones del Fondo de inversion y
cualquier rendimiento de la inversion de esas Participaciones.

Irlanda
(a) Fiscalidad del Fondo de inversion

Se ha informado a los Consejeros de que el Fondo de inversion es un «investment undertaking» (organismo
de inversién) en el sentido del articulo 739B de la TCA'y, por lo tanto, no esta sujeto al impuesto irlandés sobre
las rentas o las plusvalias relevantes, siempre que el Fondo de inversion sea residente en Irlanda a efectos
fiscales. La condicion de organismo de inversion del Fondo de inversion esta supeditada a que no sea un fondo
offshore a efectos fiscales en Irlanda. El Fondo de inversién no se considerara un fondo offshore (segun la
practica aplicada por los Revenue Commissioners), pero si fiscalmente residente en Irlanda si el fideicomisario
reside en Irlanda y estd administrado en ese pais o desempefia sus funciones y se administra a través de una
sucursal del fideicomisario en Irlanda. La Sociedad gestora pretende que la actividad del Fondo de inversién
se desarrolle de tal forma que garantice el cumplimiento de estas condiciones.

Los ingresos y las plusvalias obtenidos por el Fondo de inversién de valores emitidos en paises distintos de
Irlanda o de activos ubicados en paises distintos de Irlanda pueden estar sujetos a impuestos, incluida la
retencion fiscal a cuenta en los paises en los que se producen tales ingresos y plusvalias. Puede que el Fondo
de inversion no pueda beneficiarse de tipos reducidos de retencion fiscal a cuenta en virtud de los tratados de
doble imposicion vigentes entre Irlanda y otros paises. La Sociedad gestora tendrd criterio absoluto para
determinar si el Fondo de inversion solicitara dichos beneficios y podra decidir no solicitarlos si considera que
puede resultar administrativamente gravoso, prohibitivo o inviable por otros motivos.

En caso de que el Fondo de inversion reciba algin reembolso de las retenciones fiscales a cuenta que se le
hayan aplicado, no se revisara el Valor liquidativo de un Fondo y el beneficio de cualquier reembolso se
asignara proporcionalmente a los Participes existentes en el momento del reembolso.

Sin perjuicio de lo anterior, puede generarse una carga tributaria para el Fondo de inversién con respecto a los
Participes si se produce un «Hecho imponible» en este.

Un Hecho imponible incluye:
0] cualquier pago a un Participe por parte del Fondo de inversién con respecto a sus Participaciones;
(i)  cualquier transmision, cancelacion, reembolso o recompra de Participaciones; y

(i) cualquier supuesta enajenacion de Participaciones por parte de un Participe al final de un «periodo
pertinente» (una «Supuesta enajenacion).

Un «periodo pertinente» es un periodo de 8 afios que comienza con la adquisicidon de Participaciones por un
Participe y cada periodo posterior de 8 afios que comience inmediatamente después del periodo pertinente
anterior.

Un Hecho imponible no incluye:

0] cualquier operacion con relacion a las Participaciones mantenidas en un sistema de compensacion
reconocido;
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(i)  cualquier canje de Participaciones del Fondo de inversion por otras Participaciones de este efectuado
por un Participe mediante una negociaciéon realizada por el Fondo de inversion en condiciones de
mercado;

(i)  determinadas transmisiones de Participaciones entre conyuges o parejas de hecho registradas y
exconyuges o exparejas civiles registradas;

(iv)  un canje de Participaciones resultante de una fusion o reconstruccion admisibles del Fondo de inversion
con otro organismo de inversion irlandés; o

(v) la cancelacion de Participaciones del Fondo de inversiéon derivada de un canje en relacion con un
«scheme of amalgamation» (plan de fusion) (tal como se define en el articulo 739HA).

En caso de que se produzca un Hecho imponible, el Fondo de inversion tendra derecho a deducir el importe
de impuestos apropiado de cualquier pago efectuado a un Participe con respecto al Hecho imponible. Cuando
se produzca un Hecho imponible en el que el Fondo de inversion no efectie ningun pago al Participe, el Fondo
de inversién podra asignar o cancelar el nimero necesario de Participaciones para atender la obligacién fiscal.

Cuando el Hecho imponible sea una Supuesta enajenacion y el valor de las Participaciones que mantienen los
Participes residentes en Irlanda en el Fondo de inversion sea inferior al 10% del valor total de las
Participaciones del Fondo de inversiéon (o de un Fondo) y el Fondo de inversion haya optado por presentar
declaraciones anuales ante los Revenue Commissioners sobre determinados datos relativos a cada Participe
residente irlandés, el Fondo de inversién no estara obligado a deducir el correspondiente impuesto y el Participe
residente irlandés (y no el Fondo de inversion) debera abonar el impuesto sobre la Supuesta enajenacion
mediante autoliquidacion.

Existe crédito disponible con respecto al impuesto pertinente con relacion al Hecho imponible para los
impuestos apropiados pagados por el Fondo de inversion o el Participe en cualquier Supuesta enajenacion
anterior. En caso de enajenacion de las Participaciones por parte del Participe, debera reembolsarse todo
crédito no utilizado.

(b) Fiscalidad de los Participes

Participes no residentes en Irlanda

Los Participes no residentes en Irlanda no estaran sujetos a impuestos en ese pais en caso de producirse un
Hecho imponible, siempre que:

® o bien el Fondo de inversién posea una Declaracion pertinente completada a los efectos de que dicho
Participe no es Residente irlandés;

(i) o bien el Fondo de inversion cuente con una notificacion por escrito de la aprobacién por parte de los
Revenue Commissioners a los efectos de que el requisito de proporcionar una Declaracién pertinente se
considera cumplido con respecto a dicho Participe y la notificacién de aprobacién por escrito no haya
sido retirada por los Revenue Commissioners.

Si el Fondo de inversién no esta en posesion de una Declaracion pertinente o si este no esta en posesion de
informacion que pudiera sugerir de forma razonable que la Declaracion pertinente no es correcta o ya no lo es
de forma sustancial, debe deducir el impuesto en caso de producirse un Hecho imponible con relacion a dicho
Participe. Por lo general, los impuestos deducidos no seran reembolsados.

Los intermediarios que actden en nombre de Participes no residentes en Irlanda pueden exigir la misma
exencion en nombre de los Participes en cuya representacion actdan. El intermediario deberd completar una
Declaracion pertinente conforme actlia en nombre de un Participe no residente en Irlanda.

Los Participes no residentes en Irlanda que mantengan Participaciones directa o indirectamente mediante o en
representacion de una sucursal o agencia del Participe en Irlanda estaran sujetos al impuesto de sociedades
en Irlanda sobre los rendimientos de las Participaciones o las plusvalias realizadas por la enajenacion de estas.

Participes irlandeses exentos

El Fondo de inversion no esta obligado a deducir impuestos a un Participe irlandés exento siempre y cuando
el Fondo de inversidn esté en posesion de una Declaracion pertinente cumplimentada de dichas personas y no
tenga motivos para creer que la Declaracion pertinente es sustancialmente errénea. El Participe irlandés exento
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debe informar al Fondo de inversion en caso de que pierda su condicién de Participe irlandés exento. El Fondo
de inversion tratara a los Participes irlandeses exentos con respecto a los que no esté en posesion de una
Declaracion pertinente como si no fuesen Participes irlandeses exentos.

Los Participes irlandeses exentos pueden estar sujetos al impuesto irlandés sobre sus ingresos, beneficios y
ganancias en relacidn con cualquier venta, transmision, recompra, reembolso o cancelacion de Participaciones
o dividendos o distribuciones u otros pagos con respecto a sus Participaciones en funciébn de sus
circunstancias. Es obligacion del Participe irlandés exento hacer sus declaraciones fiscales ante los Revenue
Commissioners.

Participes residentes irlandeses

Los Participes irlandeses (que no sean Participes irlandeses exentos) estaran sujetos a impuestos en caso de
gue se produzca un Hecho imponible. El Fondo de inversién deducira el impuesto a un tipo del 41% de los
pagos efectuados al Participe con relacion a la venta, la transmision, la Supuesta enajenacién (con sujecion al
umbral del 10% anteriormente descrito), la cancelacidn, el reembolso o la recompra de Participaciones o la
realizacion de cualquier otro pago con respecto a las Participaciones.

Un Participe residente en Irlanda que no sea un Fondo de inversiéon ni un Participe irlandés exento no estara
sujeto a un impuesto sobre la renta o sobre las plusvalias adicional con respecto a ninguna venta, transmision,
Supuesta enajenacién, cancelacion, reembolso o recompra, ni debera efectuar ningln otro pago con respecto
a sus Participaciones.

En caso de que el Participe residente en Irlanda sea un Fondo de inversién que no sea un Participe irlandés
exento y que el pago no se grave como «trading income» (resultados de explotacion) segun el Apéndice D
Caso | de la TCA, la suma percibida sera tratada como el importe neto de un pago anual imponible de
conformidad con el Apéndice D Caso IV de la TCA obtenido del importe bruto del que se ha deducido el
impuesto sobre la renta a un tipo del 25%.

En caso de que el Participe residente en Irlanda sea un Fondo de inversion que no sea un Participe irlandés
exento y que el pago se grave como resultados de explotacion segun el Apéndice D Caso |, se aplicaran las
siguientes disposiciones:

M la suma que reciba el Participe se vera incrementada con todo importe del impuesto que haya deducido
el Fondo de inversion y sera tratada como ingresos del Participe en el periodo imponible en el que se
efectla el pago;

(i)  en caso de que el pago se efectle sobre la venta, transmisiéon, Supuesta enajenacién, cancelacion,
reembolso o recompra de Participaciones, de estos ingresos se deducird el importe de la
contraprestacion en dinero o su valor monetario entregada por el Participe para adquirir dichas
Participaciones; y

(i)  elimporte delimpuesto que haya deducido el Fondo de inversion se deducira del impuesto de sociedades
irlandés exigible al Participe con respecto al periodo imponible en el que se efectia el pago.

Organismo de inversién con cartera personalizada

Un organismo de inversion se considerara un «personal portfolio investment undertaking» o «PPIU» (organismo
de inversidn con cartera personalizada) con relacion a un Participe residente en Irlanda concreto en caso de
que este pueda influir en la seleccion de parte o de la totalidad de la propiedad del organismo. El organismo
Unicamente serd un organismo de inversién con cartera personalizada con respecto a aquellos Participes
residentes en Irlanda que puedan influir en la seleccién. Una plusvalia sobre un hecho imponible con relacion
a un organismo de inversién con cartera personalizada tributara a un tipo del 60%. Un organismo no se
considerara organismo de inversién con cartera personalizada cuando se cumplan determinadas condiciones
previstas en el articulo 739BA de la TCA.

Plusvalias por cambio de divisas

En caso de que un Participe residente en Irlanda obtenga una plusvalia por cambio de divisas al enajenar sus
Participaciones, este puede verse sujeto al impuesto sobre las plusvalias con respecto a cualquier plusvalia
imponible obtenida en la enajenacion.

Impuesto de timbre

Teniendo en cuenta que el Fondo de inversién cumple los requisitos de «investment undertaking» (organismo
de inversion) en el sentido del articulo 739B de la TCA, no se aplicar4 ningdn impuesto de timbre a la
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suscripcion, transmision ni recompra de Participaciones. Las implicaciones del impuesto de timbre en las
suscripciones de Participaciones o la transmisibn o recompra de Participaciones en especie deben
considerarse en funcion de cada caso.

Impuesto sobre sucesiones y donaciones

Una donacion o herencia de Participaciones no generara una responsabilidad fiscal del impuesto sobre
sucesiones o donaciones en Irlanda (capital adquisitions tax) siempre y cuando:

0] en la fecha de la enajenacion el transmitente de las Participaciones no esté domiciliado ni resida
habitualmente en Irlanda, y en la fecha de la donacién o herencia el beneficiario de las Participaciones
no esté domiciliado ni resida habitualmente en Irlanda, y

(i)  las Participaciones estén incluidas en la donacion o herencia en la fecha de la donacién o herenciay en
la fecha de valoracion.

Aplicacién de la FACTA en Irlanda
El 21 de diciembre de 2012, los gobiernos de Irlanda y los EE. UU. firmaron el AlG.

El AIG incrementara sustancialmente la cantidad de informacion fiscal intercambiada automéaticamente entre
Irlanda y los EE. UU. Establece la notificacion y el intercambio de informacion automaticos con relacién a las
cuentas que las personas estadounidenses mantienen en «instituciones financieras» irlandesas, asi como el
intercambio de informacién reciproco con relacién a las cuentas financieras estadounidenses que mantienen
los Residentes irlandeses. El Fondo de inversion esta sujeto a estas normas. El cumplimiento de dichos
requisitos exigir4 al Fondo de inversién que solicite a sus Participes, otros titulares de cuentas y (cuando
proceda) los beneficiarios efectivos de sus Participes y obtenga de estos determinada informacion y
documentacion, y que proporcione toda informacion y documentacion que indique la titularidad directa o
indirecta por parte de personas estadounidenses a las autoridades competentes de Irlanda. Los Participes y
otros titulares de cuentas deberan cumplir estos requisitos y los Participes que no los cumplan podran verse
sujetos al reembolso obligatorio o a retenciones fiscales a cuenta del 30% en los EE. UU. sobre los pagos
retenibles u otras sanciones monetarias.

El AIG establece que las instituciones financieras irlandesas notificaran a los Revenue Commissioners con
respecto a los titulares de cuenta estadounidenses y, a cambio, las instituciones financieras estadounidenses
deberan notificar al IRS con respecto a todo titular de cuenta residente en Irlanda. Posteriormente, ambas
autoridades fiscales intercambiaran automaticamente esta informacion con caracter anual.

El Fondo de inversién (o cualquier agente debidamente designado por este) tendra derecho a exigir a los
Participes que proporcionen cualquier informacion relativa a su régimen fiscal, identidad o residencia, a fin de
atender cualquier requisito de presentacién de informacion que pueda tener el Fondo de inversion como
consecuencia del AlIG o de cualquier legislacién promulgada con relacién al acuerdo, y se considerara que,
mediante su suscripcion o tenencia de Participaciones, los Participes han autorizado la comunicacion
automatica de esta informacion por parte del Fondo de inversion o de cualquier otra persona a las autoridades
fiscales pertinentes.

Estandar Comun de Reporte de la OCDE

Irlanda ha dispuesto la aplicacién del ECR mediante el articulo 891F de la TCA y la promulgacién de los
Reglamentos sobre el ECR.

El ECR, de aplicacion en Irlanda desde el 1 de enero de 2016, es una iniciativa global de la OCDE para el
intercambio de informacion cuyo objetivo es promover un enfoque coordinado de la declaracion de las rentas
tanto de las personas fisicas como juridicas.

Tanto en Irlanda como en otras jurisdicciones se han celebrado o se celebrardn acuerdos multilaterales
basados en el Estandar para el intercambio automatico de informacién sobre cuentas financieras publicado por
la OCDE. Desde el 1 de enero de 2016, el Fondo de inversidn esta obligado a proporcionar determinada
informacion a los Revenue Commissioners acerca de los inversores que residen o estan establecidos en
jurisdicciones que forman parte de acuerdos del ECR.

El Fondo de inversion, o la persona que este designe, solicitara y obtendra determinada informacion con
relacion a la residencia fiscal de sus accionistas o «titulares de cuentas» a los efectos del ECR y (en su caso)
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solicitard informacion con relacidn a los beneficiarios efectivos de cualquiera de estos titulares decuentas. El
Fondo de inversién, o la persona que este designe, naotificara a los Revenue Commissioners la informacion
exigida a mas tardar el 30 de junio del afio siguiente al de la declaraciéon. Los Revenue Commissioners
compartirdn la correspondiente informacion con las autoridades fiscales pertinentes de las jurisdicciones
participantes. Irlanda introdujo los Reglamentos sobre el ECR en diciembre de 2015, y la aplicacion del ECR,
por parte de los primeros paises en adoptarlo, entrd en vigor el 1 de enero de 2016.

Definiciones

A los efectos del presente apartado se aplicaran las definiciones que se detallan a continuacion.
«Intermediario»

hace referencia a una persona que:

- desarrolla una actividad que consiste en (o incluye) recibir pagos de un organismo de inversién en
nombre de otras personas; o

- mantiene participaciones en un organismo de inversion en nombre de otras personas.
«Irlanda» hace referencia a la Republica de Irlanda.
«Residencia habitual - Persona fisica»

A diferencia de «residencia», el término «residencia habitual» hace referencia al modelo de vida normal de una
persona y denota su residencia en un lugar con cierto grado de continuidad.

Una persona fisica que haya residido en Irlanda durante tres ejercicios fiscales consecutivos se convertira en
residente habitual con efecto a partir del comienzo del cuarto ejercicio fiscal.

Una persona fisica que haya sido residente habitual en Irlanda dejara de serlo al final del tercer ejercicio fiscal
consecutivo en el que no sea residente en Irlanda. Por consiguiente, una persona fisica que sea residente y
residente habitual en Irlanda en 2013 seguira siéndolo hasta que concluya el ejercicio fiscal 2016.

«Sistema de compensacién reconocido»

hace referencia a Deutsche Bank AG - Depository and Clearing System, Clearstream Banking AG, Clearstream
Banking SA, CREST, Depositary Trust Company of New York, Euroclear, Japan Securities Depository Center,
National Securities Clearing System, Sicovam SA, SIS Sega Intersettle AG o cualquier otro sistema de
compensacion de participaciones designado a los efectos del Capitulo 1A de la Parte 27 de la TCA por los
Revenue Commissioners a modo de sistema de compensacion reconocido.

«Declaracion pertinente»
hace referencia a la declaracion pertinente para el Participe tal como figura en el Apéndice 2B de la TCA.
«Periodo pertinente»

hace referencia a un periodo de 8 afios que comienza con la adquisicion de una Participacion por un Participe
y cada periodo posterior de 8 afios que comience inmediatamente después del periodo Pertinente anterior.

«Residencia - Sociedad»

Una sociedad que tiene su gestion y control centrales en Irlanda es residente en este pais, con independencia
del lugar en el que se haya constituido. Una sociedad que no tenga su gestion y control centrales en Irlanda
pero que esté constituida en este pais sera residente en Irlanda, salvo en caso de que se considere no residente
con arreglo a un tratado de doble imposicion entre Irlanda y otro pais. En algunas circunstancias limitadas,
puede que las empresas constituidas en Irlanda pero que tengan su gestion y control fuera de un territorio con
tratado de doble imposicion no se consideren residentes en Irlanda. Pueden aplicarse normas concretas a
empresas constituidas antes del 1 de enero de 2015.

«Residencia - Persona fisica»
El ejercicio fiscal en Irlanda se corresponde con un afio natural.

Una persona fisica se considerara residente en Irlanda durante un ejercicio fiscal si:
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0] pasa 183 dias o0 mas en Irlanda durante ese ejercicio fiscal; o

(i)  supresencia combinada en Irlanda es de 280 dias, teniendo en cuenta el nimero de dias que ha pasado
en el pais durante ese ejercicio fiscal y el nUmero de dias que ha pasado en Irlanda durante el ejercicio
fiscal previo.

A los efectos de aplicar la prueba de los dos afios, no se reconocerd la presencia de una persona fisica no
superior a 30 dias en Irlanda durante un ejercicio fiscal. La presencia en Irlanda durante un dia hace referencia
a su presencia personal en cualquier momento durante el dia concreto en cuestion.

Fiscalidad en el Reino Unido

Participes que son residentes en el Reino Unido

En funcién de sus circunstancias personales, los Participes residentes en el Reino Unido a efectos fiscales
estaran sujetos al impuesto sobre la renta y el impuesto de sociedades en ese pais con respecto de los
dividendos u otras distribuciones de ingresos que efectle el Fondo de inversion, con independencia de si dichos
dividendos o distribuciones se reinvierten o no. La naturaleza de la carga fiscal y el derecho a un crédito fiscal
en relacion con dichos dividendos o distribuciones dependeran de varios factores, que pueden incluir la
composicion de los activos pertinentes del Fondo de inversion y el grado de participacion de un Participe en el
Fondo de inversion.

Fondos declarantes y no declarantes

De acuerdo con las disposiciones transitorias, el Offshore Funds (Tax) Regulations (Reglamento sobre fondos
offshore (fiscalidad)) de 2009 (el «<Reglamento de fondos offshore») introduce un régimen para la tributacién
de las inversiones en fondos offshore (tal como se define en la United Kingdom Taxation (International and
Other

Provisions) Act (Ley de fiscalidad del Reino Unido (disposiciones internacionales y de otro tipo) de 2010
(«TIOPA 2010»)) que se aplica en funcién de si un fondo se acoge a un régimen de declaracién («fondos
declarantes») o no («fondos no declarantes»).

Si un inversor que sea residente en el Reino Unido a efectos fiscales mantiene una participacion en un fondo
offshore que es un fondo no declarante durante la totalidad del periodo en el que dicho inversor mantiene esa
participacion, toda plusvalia que obtenga el inversor de la venta, el reembolso u otra enajenacion de dicha
participacion (lo que incluye una supuesta enajenacion a su fallecimiento) tributara como renta en el momento
de dicha venta, reembolso u otra enajenacion («ganancias de rentas offshore» y no como plusvalia. Los
inversores en fondos no declarantes no estaran sujetos al impuesto sobre la renta retenido por el fondo no
declarante.

Los inversores en fondos declarantes estan sujetos al impuesto sobre la renta sobre la proporcion de los
ingresos del fondo declarante atribuible a su tenencia en el fondo, con independencia de que se distribuya o
no, y toda plusvalia sobre la enajenacion de su tenencia tributard como plusvalias.

Las Participaciones constituiran una participacion en un fondo offshore. En algunos casos, estas
Participaciones representaran la participacion en un Fondo que es un fondo declarante y en otros casos seran
una participacion en un Fondo que es un fondo no declarante. Por consiguiente, en algunos casos, las
ganancias obtenidas por los Participes residentes en el Reino Unido de una venta, reembolso u otra
enajenacion de Participaciones (lo que incluye una supuesta enajenacion a su fallecimiento) tributard como
ganancias de rentas offshore y en otros casos como plusvalias.

Se recomienda a los Inversores que comprueben si el Fondo (o Clase) en el que inviertan es un fondo
declarante o un fondo no declarante, a fin de determinar el tratamiento fiscal aplicable.

Los inversores también deben tener presente que si un fondo offshore reparte un dividendo, en el sentido de
las disposiciones pertinentes de la TIOPA 2010, y en cualquier momento durante un Periodo contable el fondo
no supera la «prueba de inversiones admisibles» (para obtener una explicaciébn mas detallada sobre esta
prueba véase a continuacion «Inversores corporativos en el Reino Unido»), el dividendo sera tratado como
interés a los efectos del impuesto sobre la renta y no habra «dividend tax credit» (crédito fiscal por dividendos)
disponible. Las Participaciones constituirdn una participacion en un fondo offshore y, en funcién de las
circunstancias, puede que un Fondo (o Clase) en el que mantiene Participaciones el inversor no supere la
prueba de inversiones admisibles.
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Con relacion a los Fondos que ya han obtenido la condicion de fondo declarante y a cualesquiera otros Fondos
gue puedan convertirse en fondos declarantes en el futuro, el Fondo de inversién no puede garantizar que vaya
a mantenerse esta condicién durante cada periodo contable de dichos Fondos.

Inversores corporativos en el Reino Unido

Las personas sujetas al impuesto de sociedades en el Reino Unido deben tener presente que el régimen fiscal
para la mayor parte de la deuda corporativa incluida en la United Kingdom Corporation Tax Act (Ley del
impuesto de sociedades del Reino Unido) de 2009 (el «régimen de relaciones de préstamo») establece que,
si en cualquier momento de un Periodo contable relativo a dicha persona, esta mantiene una participacion en
un fondo offshore en el sentido de las correspondientes disposiciones del Reglamento de fondos offshore y de
la TIOPA 2010, y en algin momento durante dicho periodo ese fondo no supera la «prueba de inversiones
admisibles», a los efectos del régimen de relaciones de préstamo, la participacion que mantiene esa persona
sera tratada en ese Periodo contable como derechos con arreglo a una relacién con un acreedor.

Un fondo offshore no superara la prueba de inversiones admisibles en cualquier momento cuando mas del 60%
de sus activos al valor de mercado (excluido el efectivo a la espera de su inversion) estén formados por
«inversiones admisibles». Entre las inversiones admisibles se incluyen valores de deuda publica y
corporativa, efectivo en depdsito, determinados contratos de derivados y tenencias en otros organismos de
inversion colectiva que en cualquier momento del Periodo contable de la persona que mantiene la participacion
en el fondo offshore no superen la prueba de inversiones admisibles.

Las Participaciones constituiran dicha participacion en un fondo offshore y puede que el Fondo de inversién no
supere la prueba de inversiones admisibles. En ese caso, a los efectos del impuesto de sociedades, las
Participaciones seran tratadas dentro del régimen de relaciones de préstamo, con la consecuencia de que
todos los rendimientos de las Participaciones con relacién al Periodo contable de esa persona (incluidas
plusvalias, beneficios y minusvalias) se gravaran o desgravaran como ingreso o gasto segun el principio de
«contabilidad al valor razonable». Por consiguiente, en funcién de sus propias circunstancias, cualquier
persona que adquiera Participaciones del Fondo de inversion, podra estar sujeta al impuesto de sociedades
sobre un incremento latente del valor de su tenencia de Participaciones (y, del mismo modo, obtener una
desgravacion del impuesto de sociedades por una reduccion latente del valor de su tenencia de
Participaciones).

Medidas antielusion

Las personas fisicas residentes en el Reino Unido a efectos fiscales pero no domiciliadas en este pais deben
tener en cuenta que el Capitulo 2 de la Parte 13 de la Ley del Impuesto sobre la Renta del Reino Unido de
2007 contiene disposiciones antielusion relativas a la transmision de activos a personas extranjeras que, en
determinadas circunstancias, pueden hacer que dichas personas fisicas estén sujetas a tributacion con relacién
a los ingresos por beneficios no distribuidos del Fondo de inversion.

Las empresas residentes en el Reino Unido a efectos fiscales deben tener presente que la legislacién sobre
«empresas extranjeras controladas» contenida en la Parte 9A de la United Kingdom Taxation (International
and Other Provisions) Act (Ley de fiscalidad del Reino Unido (disposiciones internacionales y de otro tipo)) de
2010 (la «Ley de fiscalidad del Reino Unido») podria aplicarse a cualquier empresa residente en el Reino
Unido que, or si sola o conjuntamente con personas relacionadas o asociadas con ella a efectos fiscales, se
considere que posee una participacién igual o superior al 25% de los beneficios imponibles del Fondo de
inversion generados en un Periodo contable, si al mismo tiempo el Fondo de inversion esta controlado (con
arreglo a la definicion de «control» prevista en el articulo 371RB de la Ley de fiscalidad del Reino Unido) por
personas (ya sean empresas, personas fisicas u otras) que son residentes a efectos fiscales en el Reino Unido
0 esta controlado por dos personas en conjunto, una de las cuales es residente a efectos fiscales en el Reino
Unido y que posee al menos el 40% de los intereses, derechos y poderes por los que dichas personas controlan
el Fondo de inversién, y la otra cuenta al menos el 40% y no mas del 55% de esos intereses, derechos y
poderes. Los «beneficios imponibles» del Fondo de inversion no incluyen ninguna plusvalia. Estas
disposiciones podrian tener el efecto de hacer que dichas empresas estén sujetas al impuesto de sociedades
del Reino Unido con relacion a los ingresos no distribuidos del Fondo de inversion.

Participes (que mantienen Participaciones a través de una NISA)

Las Participaciones del Fondo de inversiéon seran admisibles para su inclusién en una NISA siempre que esté
autorizado como OICVM y haya sido reconocido de conformidad con el articulo 264 de la United Kingdom
Financial Services and Markets Act (Ley de Mercados y Servicios Financieros del Reino Unido) de 2000.
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Segun los reglamentos de la NISA el limite anual de suscripcion completo de 15.000 GBP para una «persona
fisica admisible» puede invertirse en efectivo, valores y acciones o cualquier combinacién de ambos en una
cuenta NISA.

Los dividendos sobre Participaciones en manos del inversor mantenidos en una NISA actualmente estan
exentos del impuesto sobre la renta y las ganancias obtenidas de la enajenacion de Participaciones mantenidas
en una NISA actualmente estan exentas del impuesto sobre las plusvalias. Los tipos y las desgravaciones
fiscales pueden cambiar en el futuro y dependeran de las circunstancias individuales.

Impuesto sobre las transacciones financieras

La Comision Europea ha presentado una propuesta para la aplicacién de un impuesto sobre las transacciones
financieras. Si bien, no se espera que entre en vigor hasta mediados de 2016 como muy pronto, los parametros
del impuesto todavia se estan debatiendo y podria imponerse un impuesto sobre las operaciones financieras
gue afecte a las inversiones localizadas en determinados Estados miembros.
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LISTA DE MERCADOS ORGANIZADOS

La siguiente es una lista de bolsas de valores reguladas en las que cotizaran o se negociaran las inversiones
de un Fondo en valores, instrumentos del mercado monetario y Derivados que no sean una inversién autorizada
en inversiones no cotizadas, y se ha establecido con arreglo a los requisitos del Banco Central. El Banco Central
no publica una lista de bolsas de valores autorizadas. Con la excepcién de las inversiones autorizadas en
inversiones no cotizadas, la inversion de cada Fondo en valores, instrumentos del mercado monetario e
instrumentos derivados se limitara a las bolsas y mercados de valores que se enumeran a continuacion:

@

(ii)

(iii)

cualquier bolsa o mercado de valores que esté:

- ubicado en cualquier Estado miembro; o

- ubicado en cualquiera de los paises siguientes:-

Australia

Canada

Japén

Nueva Zelanda

Noruega

Islandia

Liechtenstein

Suiza

Reino Unido

Estados Unidos de América
cualquiera de las siguientes:-

Hong Kong - Bolsa de Hong Kong

India - National Stock Exchange of India Ltd.
Indonesia - Bolsa de Yakarta

Corea - Bolsa de Corea

Malasia - Bursa Malaysia

Pakistan - Bolsa de Karachi

Filipinas - Bolsa de Filipinas

Shanghai - Bolsa de Shanghai

Shenzhen - Bolsa de Shenzhen

Singapur - Bolsa de Singapur

Sudafrica - Bolsa de Johannesburgo

Sri Lanka - Bolsa de Colombo

Taiwan - Taiwan Stock Exchange Corporation
Vietnam - Bolsa de Ho Chi Minh City

cualquiera de los siguientes:-

el mercado regulado por la Asociacion Internacional del Mercado de Capitales;

el mercado organizado por las «listed money market institutions» (instituciones del mercado
monetario cotizadas) como se describe en la publicacion del Banco de Inglaterra «The
Regulation of the Wholesale Cash and OTC Derivatives Markets in Sterling, Foreign
Exchange and Bullion» (Regulacion de los mercados mayoristas de efectivo y de derivados
OTC en libras esterlinas, divisas y lingotes de oro) de abril de 1988 (con sus oportunas

modificaciones);

el Marché des Titres de Créances Négotiables (Mercado extrabursatil de instrumentos de

deuda negociables);

el mercado extrabursétil en los Estados Unidos de Ameérica regulado por la National

Association of Securities Dealers Inc.
NASDAQ en los Estados Unidos de América;
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NASDAQ Europe en Europa (se trata de un mercado de reciente creacion y el nivel general
de liquidez puede que no se compare favorablemente con el de otras bolsas mas
consolidadas);

el mercado extrabursatil de Japon regulado por la Asociacion de agentes de valores de Jap6n.

(iv) todos los mercados de derivados en los que pueden cotizarse o negociarse instrumentos
financieros derivados admisibles:

en un Estado miembro (excepto Malta);

en un Estado miembro del Espacio Econémico Europeo (Unién Europea, Noruega e
Islandia, pero excluyendo Liechtenstein);

en el Reino Unido, en la

- Bolsa de Londres;
- Bolsa de Derivados de Londres;

en los Estados Unidos de América, en el

- Chicago Board of Trade

- Chicago Board Options Exchange;
- Chicago Mercantile Exchange;

- Eurex US;

- New York Futures Exchange;

- New York Board of Trade;

- New York Mercantile Exchange;

en China, en la Bolsa de Futuros de Shanghai;
en Hong Kong, en la Bolsa de Futuros de Hong Kong;
en Japon, en la/el

- Bolsa de valores de Osaka,;
- Mercado Internacional de Futuros Financieros de Tokio;
- Bolsa de Tokio;

en Nueva Zelanda, en la Bolsa de Futuros y Opciones de Nueva Zelanda;
en Singapur, en el/la

- Mercado Monetario Internacional de Singapur;
- Bolsa de materias primas de Singapur.

en un Estado miembro (excepto Malta);

en un Estado miembro del Espacio Econémico Europeo (Union Europea, Noruega e
Islandia, pero excluyendo Liechtenstein)

- el mercado regulado por la Asociacion Internacional del Mercado de Capitales;

Unicamente a los efectos de determinar el valor de los activos de un Fondo, con relacion a cualquier contrato
de derivados que emplee un Fondo, se entendera que el término «Mercado organizado» incluye todo mercado
organizado en el que se negocien regularmente este tipo de contratos.

94



INVERSIONES AUTORIZADAS

Restricciones a lainversiéon

Los Fondos, incluidas sus inversiones y actividades, deben cumplir los Reglamentos y los requisitos existentes
con respecto a estos con relacién a los OICVM autorizados. Todos los Fondos estan autorizados como OICVM
con arreglo a los Reglamentos y estan sujetos a las restricciones a la inversion que se detallan a continuacion.

ADEMAS DE LAS RESTRICCIONES A LA INVERSION QUE SE DETALLAN A CONTINUACION, LOS
FONDOS DEBEN CUMPLIR TAMBIEN LAS RESTRICCIONES ADICIONALES O REFORZADAS QUE SE
ESPECIFICAN EN EL ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES. LAS SIGUIENTES RESTRICCIONES A
LA INVERSION Y EL ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES DEBEN INTERPRETARSE
CONJUNTAMENTE CON EL OBJETIVO Y LAS POLITICAS DE INVERSION DE CADA FONDO EN
CONCRETO, TAL COMO SE ESPECIFICA EN EL SUPLEMENTO DEL FONDO EN CUESTION.

Sl, COMO PARTE DE SU POLITICA DE VALORACION, LA SOCIEDAD GESTORA ADOPTA UN
MECANISMO DE AJUSTE DEL VALOR LIQUIDATIVO, LOS UMBRALES DE RESTRICCION A LA
INVERSION, AL ENDEUDAMIENTO Y AL APALANCAMIENTO CON RESPECTO A UN FONDO, QUE SE
DETALLAN A CONTINUACION EN ESTE APARTADO TITULADO «INVERSIONES AUTORIZADAS» O EN
EL SUPLEMENTO DEL FONDO EN CUESTION, SE APLICARAN AL IMPORTE QUE SEA MENOR ENTRE
EL VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO CORRESPONDIENTE CALCULADO INCLUYENDO CUALQUIER
AJUSTE DEL VALOR LIQUIDATIVO O EXCLUYENDO CUALQUIER AJUSTE DEL VALOR LIQUIDATIVO.

Obsérvese que los términos «valores mobiliarios» e «instrumentos del mercado monetario» a los que se
refieren los siguientes parrafos uno a seis tienen el mismo significado que se les otorga en los apéndices 2y 3
de los Reglamentos con arreglo a la Directiva sobre activos aptos.

1 Inversiones autorizadas
Las inversiones de un Fondo se limitan a:

1.1 Valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario, que o bien hayan sido admitidos a
cotizacion oficial en una bolsa de valores de un Estado miembro o de un Estado no miembro, o que se
negocien en un mercado que esta regulado, opera regularmente, esta organizado y abierto al publico
en un Estado miembro o un Estado no miembro.

1.2 Valores mobiliarios de reciente emision que vayan a ser admitidos a cotizacion oficial en una bolsa de
valores u otro mercado (tal como se ha descrito anteriormente) en el plazo de un afio.

1.3 Instrumentos del mercado monetario, salvo los que se negocien en un mercado regulado.
14 Participaciones de OICVM.

15 Participaciones de FIA.

1.6 Depésitos en instituciones de crédito.

1.7 Derivados

2 Restricciones ala inversion

2.1 Un Fondo no podra invertir mas del 10% de sus activos netos en valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario distintos de los mencionados en el parrafo 1.

2.2 Un Fondo no podra invertir mas del 10% de sus activos netos en valores mobiliarios de reciente emision
gue vayan a ser admitidos a cotizacion oficial en una bolsa de valores u otro mercado (tal como se
describe en el parrafo 1.1) en el plazo de un afio. Esta restriccion no se aplicara con relacion a las
inversiones del Fondo en determinados valores estadounidenses conocidos como valores acogidos a
la Norma 144A, siempre y cuando:

- los valores en cuestién se emitan con el compromiso de registrarlos ante la SEC en el plazo de un
afio desde su emision; y

- los valores no sean iliquidos, es decir, el Fondo puede realizarlos en un plazo de siete dias al
precio al que los valora el Fondo o aproximadamente a dicho precio.
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2.3

24

25

2.6

2.7

2.8

2.9

2.10

2.11

Un Fondo no podra invertir mas del 10% de sus activos netos en valores mobiliarios o instrumentos del
mercado monetario emitidos por el mismo 6rgano siempre y cuando el valor total de los valores
mobiliarios y los instrumentos del mercado monetario mantenidos en los érganos emisores en cada
uno de los que invierte mas del 5% sea inferior al 40%.

El limite del 10% (descrito en el parrafo 2.3) se aumenta al 35% en caso de que los valores mobiliarios
o los instrumentos del mercado monetario estén emitidos o garantizados por un Estado miembro o sus
autoridades locales o por un Estado no miembro u 6rgano publico internacional al que pertenezcan uno
o varios Estados miembros.

Los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario a los que se hace referencia en 2.4 no
se tendran en cuenta a los efectos de aplicar el limite del 40% al que se refiere el parrafo 2.3.

Un Fondo no podra invertir mas del 20% de sus activos netos en depositos constituidos en la misma
institucion de crédito.

Los depésitos en cualquier institucion de crédito, que no sea
e unainstitucién de crédito autorizada en el EEE;

e unainstitucién de crédito autorizada en un estado signatario del Acuerdo de Capitales de Basilea
de julio de 1988 que no sea un Estado miembro del EEE; o

e una institucién de crédito autorizada en Jersey, Guernesey, la Isla de Man, Australia o0 Nueva
Zelanda

gue se mantengan como liquidez accesoria no deberan superar el 10% de los activos netos del Fondo
en cuestion o el 20% en el caso de los depésitos constituidos con el Depositario.

La exposicién al riesgo de un Fondo a la contraparte de un derivado extrabursatil no superara el 5%
de los activos netos.

Este limite se aumenta al 10% en el caso de una institucién de crédito autorizada en el EEE; una
institucion de crédito autorizada en un Estado signatario del Acuerdo de Capitales de Basilea de julio
de 1988 (que no sea un Estado miembro del EEE); o una institucion de crédito autorizada en Jersey,
Guernesey, la Isla de Man, Australia o Nueva Zelanda.

Sin perjuicio de lo dispuesto en los anteriores parrafos 2.3, 2.6 y 2.7, la combinacion de dos o mas de
los elementos enumerados a continuacién emitidos por un mismo érgano, o realizados o asumidos con
este, no podra superar el 20% de los activos netos:

. inversiones en valores mobiliarios o instrumentos del mercado monetario;
e depositos, 0
e exposicion al riesgo resultante de operaciones con derivados extrabursatiles.

Los limites mencionados en los anteriores parrafos 2.3, 2.4, 2.6, 2.7 y 2.8 no podran combinarse, por
lo que la exposicién a un Unico 6érgano no podra superar el 35% de los activos netos.

Las empresas de un grupo se consideran un Unico emisor a los efectos de los parrafos 2.3, 2.4, 2.6,
2.7 y 2.8. No obstante, podra aplicarse un limite del 20% de los activos netos a la inversién en valores
mobiliarios e instrumentos del mercado monetario del mismo grupo.

Un Fondo puede invertir hasta el 100% de sus activos netos en distintos valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario emitidos o garantizados por cualquier Estado miembro, sus
autoridades locales o Estados no miembros, o por un organismo publico internacional al que
pertenezcan uno o varios Estados miembros.

Los emisores individuales podran pertenecer a la lista siguiente:
Gobiernos de paises pertenecientes a la OCDE (siempre que las emisiones en cuestién tengan grado

de inversioén), el Gobierno de la Republica Popular China, el Gobierno de Brasil (siempre que las
emisiones tengan grado de inversion), el Gobierno de la India (siempre que las emisiones tengan grado
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3.2
3.3

3.4

3.5

5.2

5.3

de inversion), el Gobierno de Singapur, el Banco Europeo de Inversiones, el Banco Europeo de
Reconstruccion y Desarrollo, la Corporacién Financiera Internacional, el Fondo Monetario
Internacional, Euratom, el Banco Asiatico de Desarrollo, el Banco Central Europeo, el Consejo de
Europa, Eurofima, el Banco Africano de Desarrollo, el Banco Internacional de Reconstruccion y
Fomento (Banco Mundial), el Banco Interamericano de Desarrollo, la Unién Europea, la Federal
National Mortgage Association (Fannie Mae), la Federal Home Loan Mortgage Corporation (Freddie
Mac), la Government National Mortgage Association (Ginnie Mae), la Student Loan Marketing
Association (Sallie Mae), el Federal Home Loan Bank, el Federal Farm Credit Bank, la Tennessee
Valley Authority, Straight-A Funding LLC y el Export-Import Bank.

Siempre y cuando un Fondo mantenga valores de al menos 6 emisiones distintas, y que los valores de
una sola emisién no superen el 30% de los activos totales del Fondo correspondiente.

Inversion en organismos de inversion colectiva («OIC»)
Un Fondo no podréa invertir mas del 20% de sus activos netos en cualquier OIC.
La inversién en FIA no podra superar, en total, el 30% de los activos netos.

Los OIC en los que puede invertir un Fondo tienen prohibido invertir mas del 10% de sus activos netos
en otros OIC abiertos.

Cuando un Fondo invierta en las participaciones de otros OIC que estan gestionados, ya sea de forma
directa o por delegacion, por la Sociedad gestora o por cualquier otra empresa a la que esta esta
vinculada por una gestién o control comun, o mediante una participacion importante, ya sea directa o
indirecta, la Sociedad gestora u otra empresa no podra aplicar comisiones de suscripcion, canje o
reembolso a la inversion del Fondo en las participaciones de ese otro OIC.

En caso de que la Sociedad gestora o la Gestora de inversiones reciba una comision (lo que incluye
una comisién reembolsada) en virtud de una inversién en las participaciones de otro OIC, esta comisién
debera abonarse a la propiedad del Fondo.

OICVM que replican indices

Un Fondo puede invertir hasta el 20% de sus activos netos en acciones o valores de deuda emitidos
por el mismo 6rgano en caso de que la politica de inversion del Fondo consista en replicar un indice
que cumpla los criterios que se recogen en los Reglamentos sobre OICVM del Banco Central.

El limite que figura en el parrafo 4.1 podrd aumentarse hasta el 35%, y aplicarse a un solo emisor,
cuando asi lo justifiquen las circunstancias extraordinarias del mercado.

Disposiciones generales

Al actuar con relacion a todos los OIC que gestiona, la Sociedad gestora no podra adquirir ninguna
accion que otorgue derechos de voto que le permitirian ejercer una influencia significativa sobre la
direccion de un 6rgano emisor.

Un Fondo no puede adquirir mas de:

(i) el 10% de las acciones sin derecho a voto de un Unico drgano emisor;

(i) el 10% de los valores de deuda de cualquier 6rgano emisor Unico;

(iii) el 25% de las participaciones de cualquier OIC Unico;

(iv) el 10% de los instrumentos del mercado monetario de cualquier 6rgano emisor Unico.

NOTA: Los limites que se establecen en los apartados (ii), (iii) y (iv) anteriores podran obviarse en el
momento de la adquisicion si entonces no es posible calcular el importe bruto de los valores de deuda
o0 de los instrumentos del mercado monetario o el importe neto de los valores en circulacion.

Los parrafos 5.1 y 5.2 no seran aplicables a:

() los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emitidos o garantizados por un
Estado miembro o sus autoridades locales;
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5.4
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5.6

5.7

5.8

6.2

6.3

(i) los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emitidos o garantizados por un
Estado no miembro;

(i) los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emitidos por érganos publicos
internacionales a los que pertenecen uno o varios Estados miembros;

(iv) las acciones mantenidas por un Fondo en el capital de una empresa constituida en un Estado no
miembro que invierta sus activos sobre todo en los valores de 6rganos emisores que tengan sus
sedes sociales en dicho Estado, en caso de que, con arreglo a la legislacion de ese Estado, dicha
participacion constituya la tnica forma en la que el Fondo puede invertir en los valores de 6rganos
emisores de ese Estado. Esta exencion Gnicamente es aplicable si, en sus politicas de inversion,
la sociedad del Estado no miembro cumple los limites establecidos en los parrafos 2.3 a 2.10, 3.1,
3.2,5.1,5.2,5.4,5.5y 5.6, y siempre que, en caso de que se superen estos limites, se cumpla lo
establecido en los siguientes parrafos 5.5y 5.6; 0

(v) las acciones que mantenga una sociedad o sociedades de inversion en el capital de filiales que
unicamente desarrollan la actividad de gestion, asesoramiento o comercializacion en el pais en el
gue se encuentra la filial, con relacion a la recompra de participaciones a peticion de los participes
exclusivamente en su nombre.

Un Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion aqui recogidas a la hora de ejercer los derechos
de suscripcién asociados a los valores mobiliarios o los instrumentos del mercado monetario que
forman parte de sus activos.

El Banco Central puede permitir que los OICVM cuya autorizacién sea reciente queden exentos de las
disposiciones 2.3 a 2.11, 3.1, 3.2, 4.1 y 4.2 durante seis meses contados tras su fecha de autorizacion,
siempre que cumplan el principio de diversificacién del riesgo.

Si se superan los limites aqui establecidos por motivos ajenos al control de un Fondo o, como
consecuencia del ejercicio de los derechos de suscripcion, el Fondo debe tener como objetivo prioritario
de sus operaciones de venta corregir dicha situacion, teniendo en cuenta adecuadamente los intereses
de sus Participes.

Ni la Sociedad gestora ni el Depositario que actie en nombre del Fondo de inversién o de un Fondo
podran realizar ventas no garantizadas de:

e valores mobiliarios;

. instrumentos del mercado monetario;

e participaciones de OIC; o

. Derivados

Un Fondo podra mantener activos liquidos accesorios.
Instrumentos financieros derivados

La exposicion global del Fondo con relacion a Derivados no debe superar su Valor liquidativo total
(puede que esta disposicion no se aplique a los Fondos que calculan su exposicion global mediante la
metodologia del VaR, tal como se indica en el Suplemento pertinente).

La exposicion de la posicién a los activos subyacentes de Derivados, entre ellos los Derivados
incorporados en valores mobiliarios o instrumentos del mercado monetario, cuando se combinen, en
su caso, con posiciones derivadas de las inversiones directas, no podra superar los limites a la
inversion que se establecen en los Reglamentos sobre OICVM del Banco Central. (Esta disposiciéon no
se aplica en el caso de los Derivados basados en indices siempre que el indice subyacente cumpla los
criterios que se establecen en los Reglamentos sobre OICVM del Banco Central).

Un Fondo podra invertir en Derivados que se negocien en el mercado extrabursatil siempre y cuando:

. Las contrapartes de las operaciones extrabursétiles son instituciones sometidas a la supervision
cautelar y pertenecientes a las categorias autorizadas por el Banco Central.
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6.4 La inversién en Derivados esta sujeta a las condiciones y los limites que establece el Banco Central.
Inversidn cruzada entre los Fondos del Fondo de inversion

En caso de que, en virtud de una inversion en otro organismo de inversion colectiva, la Sociedad gestora, la
Gestora de inversiones o la Gestora delegada de inversiones reciba una comision por cuenta del Fondo
correspondiente (incluida una comisién reembolsada), la Sociedad gestora velara por que la comisién en
cuestion se abone a los activos del Fondo correspondiente.

Se permite la inversion por parte de un Fondo del Fondo de inversion en las Participaciones de otro Fondo del
Fondo de inversion con arreglo a las disposiciones siguientes, que deben cumplirse, ademas de las
disposiciones anteriormente descritas con respecto a la inversion en organismos de inversion colectiva:

. No debe invertirse en un Fondo que mantenga Patrticipaciones de otros Fondos del Fondo de inversion;

. En caso de que un Fondo invierta en uno o varios Fondos del Fondo de inversion, el tipo de la comision
de gestién anual que se aplica a los inversores del Fondo inversor con respecto a dicha parte de los
activos de este que se invierte en los Fondos receptores del Fondo de inversion (con independencia de
si dicha comisidn se abona directamente al nivel del Fondo inversor, indirectamente al nivel de los
Fondos receptores o una combinaciéon de ambos) no superara el tipo de la comisién de gestion anual
maxima que podra aplicarse a los inversores del Fondo inversor con respecto al saldo de los activos de
este, de forma que, como consecuencia de sus inversiones en el Fondo receptor del Fondo de inversion
no exista doble aplicacion de la comisién de gestion anual. Esta disposicién también se aplica a la
comisién anual que carga la Gestora de inversiones en caso de que la comision se abone directamente
con cargo a los activos del Fondo.

Poderes de endeudamiento

Un Fondo no podra contraer préstamos salvo aquellos que en total no superen el 10% del Valor liquidativo del
Fondo, siempre que dicho préstamo tenga caracter temporal. Los préstamos podran estar garantizados con los
activos del Fondo. Un Fondo podra adquirir divisas mediante un préstamo cruzado en divisas. Las divisas
obtenidas de este modo no se clasifican como endeudamiento a efectos de esta restriccion al endeudamiento,
tal como exige el Reglamento 103 de los Reglamentos, siempre que el depésito de compensacion: (i) esté
denominado en la Moneda de cuenta del Fondo; y (ii) sea igual o superior al valor del préstamo en divisas
pendiente.
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ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES

LAS SIGUIENTES RESTRICCIONES ADICIONALES DEBEN INTERPRETARSE CONJUNTAMENTE CON
EL APARTADO «INVERSIONES AUTORIZADAS», ASi COMO CON EL SUPLEMENTO DEL FONDO EN
CUESTION. CADA UNO DE LOS FONDOS DEBE CUMPLIR LAS RESTRICCIONES ADICIONALES QUE
FIGURAN A CONTINUACION, LAS RESTRICCIONES A LA INVERSION DESCRITAS EN EL FOLLETO Y
LOS REGLAMENTOS.

1 Ademas de las restantes restricciones previstas en el presente Folleto, en este ANEXO | o en el
Suplemento del Fondo en cuestion, las inversiones de un Fondo en OIC estan sujetas a las siguientes
restricciones:

@)

(i)

la tenencia de participaciones o acciones de OIC que cumplan los requisitos (particularmente, sin
limitacién alguna, teniendo en cuenta el articulo 1, parrafo 1b y 1d, frase 3, el articulo 20 y el articulo
22, parrafo 2, de la Investmentsteuergesetz alemana (aplicable a partir del 22 de diciembre de
2017, la «Ley alemana del impuesto sobre inversiones»)) para que el OIC respectivo cumpla los
requisitos de fondo de inversion (Investmentfonds) aleméan o no aleméan en el sentido del apartado
1, parrafo 1b o, siempre que el OIC pueda acogerse a la «exencion por derechos adquiridos» en
virtud del siguiente reglamento fiscal, el apartado 22, parrafo 2, frases 1y 2 de la Ley alemana del
impuesto sobre inversiones;

0, si es cerrado,

la tenencia de participaciones o acciones de OIC que cumplan los criterios con arreglo al articulo
2, parrafo 2, letras (a) o (b), de la Directiva sobre activos aptos y que se consideren valores
mobiliarios (Wertpapiere) en el sentido del articulo 1, parrafo 1b, nimero 5 (a) de la Ley alemana
del impuesto sobre inversiones.

Con las excepciones previstas en frase precedente, los Fondos no estan autorizados a invertir en
OICVM ni en FIA.

2 Cada uno de los Fondos debe cumplir las siguientes restricciones y condiciones de inversion con arreglo
al articulo 1, apartado 1b, de la Ley alemana del impuesto sobre las inversiones:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

v)

(Vi)

El Fondo esta autorizado por el Banco Central como OICVM con arreglo a los Reglamentos. La
autoridad supervisora competente del Estado de origen del Fondo de inversion y de la Sociedad
gestora es el Banco Central;

cada participe podra reembolsar sus Participaciones del Fondo al menos una vez al afio;

el objetivo del Fondo se limita a la inversién y administracién de sus activos por cuenta conjunta
de los Participes de conformidad con una politica de inversion definida y se descarta la gestién
empresarial activa de los activos del Fondo;

los activos del Fondo se invierten con arreglo al principio de diversificacion del riesgo (los activos
gue mantenga el Fondo con fines de inversién autorizados, y no con fines de liquidez,
comprenderdn en todo momento mas de tres clases de activos distintos que, en cada caso,
comportaran diferentes riesgos de inversion, y sin que ninguna de ellas tenga menor valor o
importancia);

de conformidad con las disposiciones de los nimeros 1 a 4 del apartado INVERSIONES
AUTORIZADAS y 1 del presente ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES, se invierte al
menos el 90% del valor del Fondo y de sus activos totales en los activos siguientes (el valor del
Fondo y de los siguientes activos, en cada caso, tal y como se definen a efectos del articulo 1
parrafo 1b, nimero 5, de la Ley alemana del impuesto sobre inversiones): valores, instrumentos
del mercado monetario, derivados, depdsitos bancarios, derechos de crédito derivados de
préstamos no certificados adquiridos mediante cesién y participaciones o acciones de fondos de
inversion (Investmentfonds) alemanes o no alemanes que se ajusten a la disposicion 1 (i) del
presente ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES;

el total de inversiones del Fondo en acciones de empresas que, conforme a lo previsto en la Ley
alemana del impuesto sobre las inversiones, no estén admitidas a negociacion en un mercado de
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valores ni se negocien en otro mercado organizado no superaran en total el 20% del valor
liquidativo del Fondo en el sentido del apartado 1, parrafo 1b, nimero 6, de dicha ley;

(vii) las acciones de una empresa que posea el Fondo deben representar menos del 10% del capital
de dicha empresa, tanto por si solas como conjuntamente con otras acciones del Fondo de
inversion en la empresa en cuestion; y

(viii) el Fondo no contraera préstamos (término que incluye también los descubiertos) que no sean
préstamos a corto plazo que en total no superen el 10% del valor liquidativo del Fondo, siempre
gue dicho préstamo tenga caracter temporal.

Los Fondos mantendran liquidez (lo que incluye cualquier activo liquido accesorio en el sentido de la
disposicion 5.8 del apartado INVERSIONES AUTORIZADAS) Unicamente en forma de efectivo o, en la
medida en que el Fondo pueda invertir en ellos, en forma de otros activos liquidos que se ajustan a las
disposiciones 1.1 a 1.3, las disposiciones 1.6 a 2.1y, en particular, a las restricciones que se prevén en
las disposiciones 3.1 a 3.5 del apartado INVERSIONES AUTORIZADAS y 1 del presente ANEXO I, con
arreglo a las disposiciones 1.4. y 1.5 del apartado INVERSIONES AUTORIZADAS. Los activos que se
mantienen con fines de liquidez se tienen en cuenta a la hora de determinar si se cumplen las
restricciones a la inversion previstas en el apartado INVERSIONES AUTORIZADAS o en el Suplemento
del Fondo en cuestion, asi como otras limitaciones existentes en virtud de estos.

Un Fondo no participara en operaciones de préstamo relacionadas con valores, instrumentos del
mercado monetario, participaciones o acciones de OIC, depésitos, créditos o con relacion a Derivados,
ni como prestatario ni como prestamista, ni adquirira divisas mediante préstamos cruzados en divisas.

En la medida en que un Fondo esté autorizado a invertir en activos a los que se aplica la disposicion 2.2
del apartado INVERSIONES AUTORIZADAS, las inversiones en dichos activos de reciente emisién y en
los activos descritos en la disposicion 2.1 de dicho apartado no superaran en total el 10% de los activos
netos del Fondo.

Las inversiones autorizadas a las que se limita un Fondo con arreglo a la disposicion 1 del apartado

INVERSIONES AUTORIZADAS del presente Folleto se indican en cada caso en los Reglamentos y en
los Reglamentos sobre OICVM del Banco Central.

101



ANEXO II - RED MUNDIAL DE SUBCUSTODIOS

Listade lared de custodia mundial de State Street

MERCADO SUBCUSTODIO DEPOSITARIO
Albania Raiffeisen Bank sh.a. Bank of Albania
Australia The Hongkong and Shanghai Austraclear Limited
Banking Corporation Limited
Austria Deutsche Bank AG OeKB Central Securities Depository GmbH
UniCredit Bank Austria AG
Baréin HSBC Bank Middle East Compensacion, liquidacion, deposito y
Limited(en calidad de delegada de |sistema de registro de la Bolsa de Baréin
The Hongkong and Shanghai
Banking Corporation Limited)
Bangladesh Standard Chartered Bank Bangladesh Bank
Central Depositary Bangladesh Limited
Bélgica Deutsche Bank AG, Paises Bajos|Euroclear Belgium
(opera a través de su sucursal en  |National Bank of Belgium
Amsterdam con el apoyo de su
sucursal en Bruselas)
Benin A través de Standard Chartered |Dépositaire Central - Banque de Reglement
Bank Cote d'lvoire S. A., Abiyan [ganque Centrale des Etats d'Afrique de
(Costa de Marfil) I'Ouest
Bermudas HSBC Bank Bermuda Limited Bermuda Securities Depositary
Federacion de UniCredit bank d.d. Registrar vrijednosnih papira u Federaciji
Bosniay Bosne | Hercegovine, d.d.
Herzegovina
Botsuana Standard Chartered Bank Bank of Botswana
Botswana Limited
Central Securities Depository Company of
Botswana Ltd.
Brasil Citibank, N.A. Central de Custddia e de Liquidagao
Financeira de Titulos Privados (CETIP)
Companhia Brasileira de Liquidagao e
Custddia (CBLC)
Sistema Especial de Liquidagcdo e de Custédia
(SELIC)
Bulgaria Citibank Europe plc, Bulgaria Bulgarian National Bank

Branch

UniCredit Bulbank AD

Central Depository AD

Burkina Faso

através de Standard Chartered
Bank Cote d’lvoire

Dépositaire Central - Banque de Reglement

S.A., Abiyan (Costa de Marfil)

Banque Centrale des Etats d’Afrique de
I'Ouest

Canada State Street Trust Company The Canadian Depository for Securities
Canada Limited
Chile Banco Itad Chile S.A. Depdsito Central de Valores S.A.

Republica Popular
de China

HSBC Bank (China) Company
Limited

(en calidad de delegada de The
Hongkong and Shanghai-Banking
Corporation Limited)

China Securities Depository and Clearing
Corporation Limited, Shanghai Branch
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China Construction Bank
Corporation (Gnicamente para el
mercado de acciones A)

China Securities Depository and Clearing
Corporation Limited, Shenzen Branch

Citibank N.A. (Gnicamente para el
mercado Shanghai - Hong Kong
Stock Connect)

China Central Depository and Clearing Co.,
Ltd.

The Hongkong and Shanghai
Banking Corporation Limited
(Unicamente para el mercado
Shanghai - Hong Kong Stock
Connect)

Colombia Cititrust Colombia S.A. Sociedad |Deposito Central de Valores
Fiduciaria
Depdsito Centralizado de Valores de Colombia
S.A. (DECEVAL)
Costa Rica Banco BCT S.A. Interclear Central de Valores S.A.
Croacia Privredna Banka Zagreb d.d. SrediSnje klirinsko depozitarno drustvo d.d.
Zagrebacka Banka d.d.
Chipre BNP Paribas Securities Services,|Depdsito central y registro central

S.C.A., Grecia (opera a través de
su sucursal en Atenas)

Republica Checa

Ceskoslovenska obchodni
banka, a.s.

Centralni depozitafr cennych papirt, a.s.

UniCredit Bank Czech Republic
and Slovakia, a.s.

Ceskéa narodni banka (Banco Nacional Checo)

Dinamarca

Nordea Bank AB (publ), Suecia
(opera a través de su filial, Nordea
Bank Danmark A/S)

VP Securities A/S

Skandinaviska Enskilda Banken
AB (publ), Suecia (opera a través
de su sucursal en Copenhague)

Egipto

HSBC Bank Egypt S.A.E. (en
calidad de delegada de The
Hongkong and Shanghai Banking
Corporation Limited)

Misr for Central Clearing, Depository and
Registry S.A.E.

Banco Central de Egipto

Estonia

AS SEB Pank

AS Eesti Vaartpaberikeskus

Finlandia

Nordea Bank AB (publ), Suecia
(opera a través de su filial, Nordea
Bank Finland Plc.)

Skandinaviska Enskilda Banken
AB (publ), Suecia (opera a través
de su sucursal en Helsinki)

Euroclear Finland

Francia

Deutsche Bank AG, Paises Bajos
(opera a través de su sucursal en
Amsterdam con el apoyo de su
sucursal en Paris)

Euroclear France

Republica de
Georgia

JSC Bank of Georgia

Depositario Central de Valores de Georgia

National Bank of Georgia
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Alemania

State Street Bank GmbH

Deutsche Bank AG

Clearstream Banking AG, Frankfurt

Ghana Standard Chartered Bank Ghana |Central Securities Depository (Ghana) Limited
Limited
Grecia BNP Paribas Securities Services,|Banco de Grecia, Sistema de control de las

S.C.A.

transacciones de valores en forma de
anotaciones en cuenta

Depositario Central de Valores de Grecia

Guinea-Bissau

através de Standard Chartered
Bank Céte d’'lvoire S.A., Abiyan
(Costa de Marfil)

Dépositaire Central - Banque de Réglement

Banque Centrale des Etats d’'Afrique de
I'Ouest

Hong Kong Standard Chartered Bank (Hong |Central Moneymarkets Unit
Kong) Limited
Hong Kong Securities Clearing Company
Limited
Hungria Citibank Europe plc KELER Kozponti Ertéktar Zrt.
Magyarorszagi Fioktelepe
UniCredit Bank Hungary Zrt.
Islandia Landsbankinn hf. Nasdaq verdobréfamiostéo hf.
La India Deutsche Bank AG Central Depository Services (India) Limited
The Hongkong and Shanghai National Securities Depository Limited
Banking Corporation Limited
Banco de la Reserva de la India
Indonesia Deutsche Bank AG Bank Indonesia
PT Kustodian Sentral Efek Indonesia
Irlanda State Street Bank and Trust Euroclear UK & Ireland Limited
Company, United Kingdom
branch
Euroclear Bank S.A./N.V.
Israel Bank Hapoalim B.M. Tel Aviv Stock Exchange Clearing House Ltd.
(TASE Clearing House)
Italia Deutsche Bank S.p.A. Monte Titoli S.p.A.

Costa de Marfil

Standard Chartered Bank Cote
d’'lvoire S.A.

Dépositaire Central - Banque de Reglement

Banque Centrale des Etats d’Afrique de
I'Ouest

Jamaica Scotia Investments Jamaica Depositario Central de Valores de Jamaica
Limited

Japoén Mizuho Bank, Limited Bank of Japan - Financial Network System
The Hongkong and Shanghai Japan Securities Depository Center (JASDEC)
Banking Corporation Limited Incorporated

Jordania Standard Chartered Bank Banco Central de Jordania

Securities Depository Center
Kazajistan JSC Citibank Kazakhstan Depositario Central de Valores
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Kenia

Standard Chartered Bank Kenya
Limited

Banco Central de Kenia

Central Depository and Settlement
Corporation Limited

Republica de Corea

Deutsche Bank AG

Depositario de valores de Corea

The Hongkong and Shanghai
Banking Corporation Limited

Kuwait HSBC Bank Middle East Limited |Kuwait Clearing Company
(en calidad de delegada de The
Hongkong and Shanghai Banking
Corporation Limited)
Letonia AS SEB banka Latvijas Centralais Depozitarijs (Depositario
Central de Letonia)
Lituania AB SEB bankas Lietuvos Centrinis Vertybiniu Popieriu
Depozitoriumas (Depositario Central de
Valores de Lituania)
Malawi Standard Bank Limited Banco de la Reserva de Malawi
Malasia Deutsche Bank (Malaysia) Bank Negara Malaysia
Berhad
Mali através de Standard Chartered |Dépositaire Central - Banque de Réglement
Bank Céte d’'lvoire S.A., Abiyan
(Costa de Marfil)
Banque Centrale des Etats d’Afrique de
I'Ouest
Mauricio The Hongkong and Shanghai Bank of Mauritius
Banking Corporation Limited
México Banco Nacional de México, S.A. |S.D. Indeval, S.A. de C.V.
Marruecos Citibank Maghreb Maroclear
Namibia Standard Bank Namibia Limited |Bank of Namibia

Paises Bajos

Deutsche Bank AG

Euroclear Nederland

Nueva Zelanda

The Hongkong and Shanghai
Banking Corporation Limited

New Zealand Central Securities Depository
Limited

Niger através de Standard Chartered |Dépositaire Central - Banque de Réglement
Bank Céte d’lvoire S.A., Abiyan
(Costa de Marfil)
Banque Centrale des Etats d’Afrique de
I'Ouest
Nigeria Stanbic IBTC Bank Plc. Banco Central de Nigeria
Sistema central de compensacién de valores
Limited
Noruega Nordea Bank AB (publ), Sweden |Verdipapirsentralen
(opera a través de su filial, Nordea
Bank Norge ASA)
Skandinaviska Enskilda Banken
AB (publ), Sweden (opera a
través de su sucursal de Oslo)
Oman HSBC Bank Oman S.A.O0.G. (en |Muscat Clearing & Depository Company

calidad de delegada de The

S.A.0.G.
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Hongkong and Shanghai Banking
Corporation Limited)

Pakistan Deutsche Bank AG Central Depository Company of Pakistan
Limited
State Bank of Pakistan
Palestina HSBC Bank Middle East Limited |Sistema de compensacion, depositoy
(en calidad de delegada de The liquidacion, departamento de la Bolsa de
Hongkong and Shanghai Banking |Palestina
Corporation Limited)
Panama Citibank, N.A. Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(LatinClear)
Peru Citibank del Peru, S.A. CAVALI S.A. Institucion de Compensacién y
Liquidacién de Valores
Filipinas Deutsche Bank AG Philippine Depository & Trust Corporation
Registry of Scripless Securities (ROSS) of the
Bureau of the Treasury
Polonia Bank Handlowy w Warszawie Rejestr Papieréw Wartosciowych
S.A.
Bank Polska Kasa Opieki S.A. Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych,
S.A.
Portugal Bank AG, Netherlands (operaa |INTERBOLSA - Sociedad Gestora de Sistemas
tfavés de su sucursal en de Liquidacéo e de Sistemas Centralizados de
Amsterdam con el apoyo de su Valores Mobiliarios, S.A.
sucursal en Lisboa)
Puerto Rico Citibank N.A. véanse los depositarios de EE. UU.
Catar HSBC Bank Middle East Limited |Depositario Central de Valores de Catar
(en calidad de delegada de The
Hongkong and Shanghai Banking
Corporation Limited)
Rumania Citibank Europe plc, Dublin - National Bank of Romania
Romania Branch
S.C. Depozitarul Central S.A.
Rusia AO Citibank National Settlement Depository

Arabia Saudita

HSBC Saudi Arabia Limited (en
calidad de delegada de The
Hongkong and Shanghai Banking
Corporation Limited)

Saudi Arabian Monetary Agency

Tadawul Central Securities Depositario

Senegal através de Standard Chartered |Dépositaire Central - Banque de Réglement
Bank Céte d’Ivoire
S.A., Abiyan (Costa de Marfil) Banque Centrale des Etats d’Afrique de
I’Ouest
Serbia UniCredit Bank Serbia JSC Depositario Central de Valores y Camara de
Compensacion
Singapur Citibank N.A. Autoridad Monetaria de Singapur

United Overseas Bank Limited

The Central Depositary (Pte.) Limited

Republica Eslovaca

UniCredit Bank Czech Republic
and Slovakia a.s.

Centralny depozitar cennych papierov SR, a.s.
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Eslovenia UniCredit Banka Slovenijad.d. |KDD - Centralna klirin§ko depotna druzba d.d.
Sudéfrica FirstRand Bank Limited Strate (Pty) Ltd.
Standard Bank of South Africa
Limited
Espafia Deutsche Bank S.A.E. IBERCLEAR
Sri Lanka The Hongkong and Shanghai Banco Central de Sri Lanka

Banking Corporation Limited

Central Depository System (Pvt) Limited

Republica Srpska

UniCredit Bank d.d.

Registro Central de Valores en la Republica
Srpska JSC

Suazilandia Standard Bank Swaziland Banco Central de Suazilandia
Limited

Suecia Nordea Bank AB (publ) Euroclear Sweden
Skandinaviska Enskilda Banken
AB (publ)

Suiza Credit Suisse AG SIX SIS AG

UBS Switzerland AG

Taiwéan -Republica
de

Deutsche Bank AG

Banco Central de la Republica de China
(Taiwén)

China Standard Chartered Bank Depdsito y Compensacion de Taiwan
(Taiwan) Limited Corporation
Tanzania Standard Chartered Bank Sistema Central de Depdsito (CDS),
(Tanzania) Limited departamento de la bolsa de valores de Dar es
Salaam
Tailandia Standard Chartered Bank (Thai) |Thailand Securities Depository Company
Public Company Limited Limited
Togo através de Standard Chartered |Dépositaire Central - Banque de Réglement
Bank Céte d’Ivoire
S.A., Abiyan (Costa de Marfil) Banque Centrale des Etats d’Afrique de
I’Ouest
Tanez Banque Internationale Arabe de |Tunisie Clearing
Tunisie
Turquia Citibank, A.$. Deutsche Bank Banco Central de Turquia Agencia de Registro
A.S. Central
Uganda Standard Chartered Bank Bank of Uganda

Uganda Limited

Depdsito Central de Valores

Ucrania United
Arab Emirates

Dubai Financial
Market

PJSC Citibank HSBC Bank
Middle East Limited (en calidad
de delegada de The Hongkong and
Shanghai Banking Corporation
Limited)

Depdsito Nacional de Ucrania

Division de Compensacién, Liquidacion y
Depdsito, departamento del Mercado
Financiero de Dubai

United Arab
Emirates Dubai
International
Financial Center

HSBC Bank Middle East Limited

(en calidad de delegada de The
Hongkong and Shanghai Banking
Corporation Limited)

Depdsito Central de Valores, propiedad de y
operado por NASDAQ Dubai Limited
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Emiratos Arabes
Unidos Abu Dabi

HSBC Bank Middle East Limited

(en calidad de delegada de The
Hongkong and Shanghai Banking
Corporation Limited)

Departamento de Compensacién, Liquidacion,
Depdsito y Registro de la Bolsa de Valores de
Abu Dabi

Reino Unido

State Street Bank and Trust
Company, United Kingdom
branch

Euroclear UK & Ireland Limited

Estados Unidos

State Street Bank and Trust
Company

Depository Trust & Clearing Corporation

Banco de la Reserva Federal

Uruguay Venezuela

Banco Itat Uruguay S.A.
Citibank, N.A.

Banco Central del Uruguay

Banco Central de Venezuela

Caja Venezolana de Valores

Vietham HSBC Bank (Vietnam) Limited Deposito de Valores de Viethnam
(en calidad de delegada de The
Hongkong and Shanghai Banking
Corporation Limited)
Zambia Standard Chartered Bank Banco de Zambia
Zambia Plc.
LUSE Central Shares Depository Limited
Zimbabwe Stanbic Bank Zimbabwe Limited |Chengetedzai Depository Company Limited
(delegado de Standard Bank of
South Africa Limited)
Banco de la Reserva de Zimbabwe
Argentina Citibank, N.A.* Caja de Valores S.A.

* Con efecto el 13 de abril de 2015, State Street comenz6 a cerrar todas las cuentas de valores con Citibank,
N.A. en Argentina en aquellos casos en que no cuentan con posiciones. Esta medida se adoptd debido a
circunstancias relativas a nuestros acuerdos locales de custodia con Citibank, N.A. en Argentina, que ya no
cumplen plenamente con un nivel de atencion que permita determinar a State Street que los activos son
objeto de una atencion razonable, con arreglo a las normas aplicables a los custodios en Argentina.

Ambito transnacional

Euroclear Bank S.A./N.V.

Clearstream Banking, S.A.
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ANEXO IIl - RESTRICCIONES A LA VENTA

Australia

El presente Folleto no constituye un prospectus (folleto) ni una product disclosure statement
(declaracion de informacion sobre un producto) en virtud de la Corporations Act (Cth) (Ley
de Sociedades) de 2001, ni constituye una recomendacion para adquirir, una invitacién a
solicitar, una oferta para solicitar o comprar, una oferta para organizar la emisiéon o la venta
ni una oferta para la emision o venta de ningun valor en Australia, salvo conforme a lo
indicado a continuacién. El Fondo de inversién no ha autorizado ni adoptado ninguna medida
para preparar ni presentar ante la Australian Securities & Investments Commission un folleto
o declaracién de informacién sobre un producto conformes con la legislacién australiana.

Por consiguiente, este Folleto no puede emitirse ni distribuirse en Australia, y ni la Sociedad
gestora ni ninguna otra persona pueden ofrecer, emitir, vender ni distribuir las Participaciones
del Fondo de inversion en Australia en virtud de este Folleto, salvo por medio o en virtud de
una oferta o invitacidon que no requiera su divulgacion a los inversores en virtud de la Parte
6D.2 o la Parte 7.9 de la Ley de Sociedades, ya sea debido a que el inversor es un
«wholesale client» (cliente mayorista (segun se define en el articulo 761G de la Ley de
Sociedades y reglamentos aplicables) o de otro modo.

Este Folleto no constituye ni implica una recomendacion de adquisicion, una oferta o
invitacién a la emision o venta, una oferta o invitacién a organizar la emision o venta ni una
emision o venta, de Participaciones a un «retail client» (cliente minorista) (tal como se define
en el articulo 761G de la Ley de Sociedades y en los reglamentos aplicables) en Australia.

Brunei

El presente Folleto se refiere a un organismo de inversion colectiva privado con arreglo a la
Securities Markets Order (Orden sobre los mercados de valores) de 2013 y los reglamentos
con arreglo a esta (la «Ordens).

El presente Folleto ha sido disefiado para su distribucién exclusivamente a determinadas
clases de inversores, que sean inversores acreditados, inversores expertos o inversores
institucionales, conforme a lo definido en la Orden, que lo soliciten, por lo que no debe
entregarse a clientes minoristas ni ser utilizado por estos.

La Autoriti Monetari Brunei Darussalam (la «Autoridad») no es responsable de revisar ni
verificar ningun folleto u otra documentacion con relacion a este organismo de inversion
colectiva. La Autoridad no ha aprobado el presente Folleto ni ninglin otro documento conexo,
ni tomado medidas para verificar la informacidbn que contiene, y tampoco tiene
responsabilidad alguna sobre el mismo.

Las Participaciones a las que se refiere el presente Folleto pueden ser iliquidas o estar
sujetas a restricciones sobre su reventa. Los posibles compradores de Participaciones
ofertadas deben someterlas a propio proceso de diligencia debida.

China

El presente Folleto no constituye una oferta publica del Fondo de inversién, ni por venta ni
por suscripcion, en la Republica Popular de China (la «<RPC»). El Fondo de inversién no se
ofrece ni se vende directa o indirectamente en la RPC ni a personas juridicas o fisicas de la
RPC en dicho pais o en beneficio de estas.

Ademas, ninguna persona fisica o juridica de la RPC podra adquirir directa o indirectamente
parte del Fondo de inversion u otro derecho de usufructo en el mismo sin haber obtenido
previamente todas las autorizaciones del Gobierno de la RPC que se requieran, ya sea
reglamentariamente o de otro modo. El emisor y sus representantes exigen a las personas
gue estén en posesion de este documento que observen estas restricciones.

Hong Kong

Advertencia: El contenido del presente documento no ha sido revisado por ninguna
autoridad reguladora de Hong Kong. Le recomendamos que aplique la cautela con
relaciéon a esta oferta. Si tiene cualquier duda con relaciéon al contenido de este
documento, debe obtener asesoramiento profesional independiente.

El Fondo de inversion es un organismo de inversion colectiva, pero no esta autorizado en
virtud de del Articulo 104 de la Securities and Futures Ordinance of Hong Kong (Ordenanza
de Valores y Futuros de Hong Kong) (la «Ordenanza») por la Comision de Valores y Futuros
de Hong Kong. Por consiguiente, tanto la distribucion del presente Folleto como la colocacion
de Participaciones en Hong Kong estan restringidas. Este Folleto Unicamente podra
distribuirse, divulgarse o emitirse a personas que sean «Professional Investors» (inversores
profesionales) en el sentido de la Ordenanza y de las normas establecidas o permitidas por
la misma, 0 en otras circunstancias que no deriven en que el documento sea un
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«Prospectus» (Folleto) tal como se define en la Companies Ordinance (Ordenanza de
sociedades) (Cap. 320 de Hong Kong (la «Ordenanza de sociedades») o que no constituyan
una oferta al puablico en el sentido de la Ordenanza de sociedades.

India

LAS PARTICIPACIONES NO SE OFRECEN A LA VENTA NI A LA SUSCRIPCION AL
PUBLICO EN LA INDIA. LAS PARTICIPACIONES NO ESTAN REGISTRADAS NI HAN
SIDO AUTORIZADAS POR LA COMISION DE VALORES Y BOLSA DE LA INDIA, EL
BANCO DE LA RESERVA DE LA INDIA NI NINGUNA OTRA AUTORIDAD
GUBERNAMENTAL O NORMATIVA DE LA INDIA. EL PRESENTE FOLLETO NO ES NI
DEBE CONSIDERARSE UN «PROSPECTUS» (FOLLETO) SEGUN SE DEFINE EN LAS
DISPOSICIONES DE LA COMPANIES ACT (LEY DE SOCIEDADES) DE 2013 (18 DE
2013) Y NO SE REGISTRARA ANTE NINGUNA AUTORIDAD REGULADORA DE LA
INDIA. EL FONDO DE INVERSION NO GARANTIZA NI PROMETE DEVOLVER NINGUNA
PARTE DEL DINERO INVERTIDO POR UN INVERSOR EN LAS PARTICIPACIONES, Y
LA INVERSION EN PARTICIPACIONES ESTA SUJETA A LOS RIESGOS APLICABLES
ASOCIADOS CON UNA INVERSION EN LAS PARTICIPACIONES Y NO CONSTITUIRA
UN DEPOSITO EN EL SENTIDO DE LA BANNING OF UNREGULATED DEPOSITS
SCHEMES ACT (LEY DE PROHIBICION DE LOS SISTEMAS DE DEPOSITO NO
REGULADOS) DE 2019. DE CONFORMIDAD CON LA FOREIGN EXCHANGE
MANAGEMENT ACT (LEY DE GESTION DE DIVISAS) DE 1999 Y LOS REGLAMENTOS
EMITIDOS EN VIRTUD DE ESTA, PUEDE EXIGIRSE A TODO INVERSOR RESIDENTE
EN LA INDIA QUE OBTENGA UN PERMISO ESPECIAL PREVIO DEL BANCO DE LA
RESERVA DE LA INDIA ANTES DE REALIZAR INVERSIONES FUERA DE ESE PAIS,
INCLUIDA CUALQUIER INVERSION EN EL FONDO DE INVERSION. EL FONDO DE
INVERSION NO HA OBTENIDO NINGUNA AUTORIZACION DEL BANCO DE LA
RESERVA DE LA INDIA O DE NINGUNA OTRA AUTORIDAD REGULADORA DE ESE
PAIS NI TIENE LA INTENCION DE HACERLO.

Indonesia

El presente Folleto no constituye una oferta de venta ni una solicitud de compra de valores
en Indonesia de manera que constituya una oferta publica con arreglo a las leyes y
reglamentos de dicho pais.

Malasia

NO SE HA ADOPTADO, NI SE ADOPTARA, NINGUNA MEDIDA A LOS EFECTOS DE
CUMPLIR LAS LEYES DE MALASIA PARA PROPORCIONAR, OFRECER A LA
SUSCRIPCION O LA COMPRA NI EMITIR NINGUNA INVITACION A SUSCRIBIRSE A O
COMPRAR O VENDER LAS PARTICIPACIONES EN MALASIA NI A PERSONAS
DENTRO DE ESE PAIS, YA QUE EL EMISOR NO PRETENDE QUE LAS
PARTICIPACIONES ESTEN DISPONIBLES NI SEAN OBJETO DE NINGUNA OFERTA O
INVITACION A LA SUSCRIPCION O LA ADQUISICION, DENTRO DE MALASIA. NI ESTE
FOLLETO NI NINGUN FOLLETO U OTRO MATERIAL RELACIONADO CON LAS
PARTICIPACIONES DEBEN DISTRIBUIRSE, HACER QUE SE DISTRIBUYAN NI
HACERSE CIRCULAR EN MALASIA. NINGUNA PERSONA DEBE FACILITAR NI HACER
NINGUNA INVITACION U OFERTA O INVITACION A LA VENTA O LA COMPRA DE LAS
PARTICIPACIONES EN MALASIA, A MENOS QUE ESA PERSONA ADOPTE LAS
MEDIDAS NECESARIAS PARA CUMPLIR LAS LEYES DE ESE PAIS.

Nueva Zelanda

Este Folleto no es una declaracién de informacion sobre un producto a los efectos de la
Financial Markets Conduct Act (Ley de Conducta de los Mercados Financieros) de 2013 (la
FMCA) y no contiene toda la informacién que se incluye normalmente en dicha
documentacion de oferta.

Esta oferta de Participaciones del Fondo de inversidon no constituye una «regulated offer»
(oferta regulada) a los efectos de la FMCA y, por consiguiente, no existe ni una declaracion
de informacion sobre un producto ni una inscripcion en el registro disponible con relacion a
la oferta. Las Participaciones del Fondo de inversion Gnicamente pueden ofrecerse en Nueva
Zelanda a «wholesale investors» (inversores mayoristas) segun se definen en la FMCA o en
otras circunstancias en las que no se contravenga la FMCA vy el Financial Markets Conduct
Regulations (Reglamento de Conducta de los Mercados Financieros) de 2014.

Filipinas

Toda persona que solicite una exencién en virtud del articulo 10.1 del Securities Regulation
Code (Cédigo de Regulacién de Valores) («<SRC») (o las operaciones exentas) debe
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Singapur

proporcionar a cualquier parte a la que ofrezca o venda valores en base a dicha exencion
una comunicacion por escrito que recoja la siguiente informacion:

(1) la disposicién concreta del articulo 10.1 del SRC con arreglo a la que se solicita la
exencion del registro; y

(2) debe hacerse la siguiente declaracién en negrita en un tipo de letra que destaque:

LOS VALORES QUE SE OFRECEN O VENDEN MEDIANTE EL PRESENTE DOCUMENTO
NO HAN SIDO REGISTRADOS ANTE LA SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION
CON ARREGLO AL SECURITIES REGULATION CODE DE FILIPINAS. CUALQUIER
OFERTA O VENTA FUTURA DE ESTOS ESTA SUJETA A REQUISITOS DE REGISTRO
CON ARREGLO A DICHO CODIGO, SALVO QUE DICHA OFERTA O VENTA CUMPLA
LOS REQUISITOS DE UNA OPERACION EXENTA.

AL COMPRAR UN VALOR, SE CONSIDERARA QUE EL INVERSOR RECONOCE QUE LA
EMISION, OFERTA DE SUSCRIPCION, COMPRA O INVITACION A LA SUSCRIPCION O
A LA COMPRA DE DICHO VALOR SE HIZO FUERA DE FILIPINAS.

Ofertas realizadas conforme a la Exencién para inversores institucionales o la
Exencion 305***

La oferta o invitacion de las Participaciones del Fondo de inversion, objeto del presente
Folleto, no se refiere a un organismo de inversion colectiva autorizado en virtud de del
articulo 286 de la Securities and Futures Act (Ley de Valores y Futuros), capitulo 289, de
Singapur (la «<SFA») ni reconocido en virtud del articulo 287 de la SFA. El Fondo de inversion
no esta autorizado ni reconocido por la Autoridad Monetaria de Singapur (la «<MAS») y no se
permite ofrecer las Participaciones al publico minorista. Cada Folleto como este, asi como
cualquier otro documento o material publicado con relacion a la oferta o la venta, no
constituye un «prospectus» (folleto) con arreglo a la SFA. Por consiguiente, no se aplicaria
la responsabilidad legal en virtud de la SFA en relacidon con el contenido de los folletos. Debe
considerar detenidamente si esta inversién es adecuada para usted.

Este Folleto no se ha registrado como folleto ante la MAS. En consecuencia, no podran ser
distribuidos ni hacerse circular ni este Folleto ni ningdn otro documento o material
relacionado con la oferta o la venta, o la invitacion a la suscripcién o la compra de
Participaciones, ni podran ofrecerse o venderse las Participaciones, ni ser objeto de una
invitacion a la suscripcién o la compra, ya sea directa o indirectamente, a personas de
Singapur que no sean (i) un «institutional investor» (inversor institucional) en virtud del
articulo 304 de la SFA, (ii) una «relevant person» (persona pertinente) de conformidad con
el articulo 305(1) o cualquier persona de conformidad con el articulo 305(2), y de
conformidad con las condiciones especificadas en el articulo 305 de la SFA, o (iii) de
conformidad con las condiciones de la SFA o cualquier otra disposicion aplicable de esta.

Cuando las Participaciones sean suscritas 0 adquiridas con arreglo al articulo 305 por una
persona pertinente que sea:

(a) una sociedad (que no sea un «accredited investor» (inversor acreditado) (tal como se
define en el articulo 4A de la SFA)) cuya Unica actividad consista en mantener las inversiones
y cuyo capital social total sea propiedad de una o varias personas, cada una de las cuales
es un inversor acreditado; o

(b) un fondo de inversion (cuando el fideicomisario no sea un inversor acreditado) cuyo Unico
propésito sea mantener inversiones y cada uno de los beneficiarios del fondo de inversion
es una persona fisica que es un inversor acreditado, los valores (tal como se definen en el
articulo 2(1) de la SFA) de esa sociedad o los derechos e intereses de los beneficiarios
(como quiera que se describan) en ese fondo de inversién no se transferiran dentro de los
seis meses siguientes a la adquisicion de las Participaciones en virtud del articulo 305,
excepto:

(1) a un inversor institucional o a una persona pertinente definida en el articulo 305(5) de la
SFA, o a cualquier persona que de derive de una oferta a la que se refiere el articulo 275(1A)
o el articulo 305A(3) (i) (B) de la SFA;

(2) cuando no se conceda o se vaya a conceder ninguna contraprestacion por la transmision;

(3) cuando la transmisidn se haga por ley;
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(4) tal como se especifica en el articulo 305A(5) de la SFA; o

(5) tal como se especifica en el Reglamento 36 de los Securities and Futures (Offers of
Investments) (Collective Investment Schemes) Regulations (Reglamentos de valores y
futuros (ofertas de inversién) (Régimen de Inversion Colectiva)) de 2005 de Singapur.

Determinados subfondos del Fondo de inversién pueden distribuirse a los inversores que
cumplan los requisitos del articulo 304 o el articulo 305 de la SFA. Para mas informacion
remitase al suplemento nacional para Singapur.

Taiwan

LAS PARTICIPACIONES NO HAN SIDO NI SERAN APROBADAS NI DECLARADAS
APTAS PARA LA OFERTA NI LA VENTA EN TAIWAN Y NO PUEDEN OFRECERSE NI
VENDERSE EN TAIWAN, SALVO QUE LA LEY DE ESTE PAIS LO PERMITA O AUTORICE
SU COLOCACION. EN CASO DE QUE SE PERMITA SU VENTA EN TAIWAN, LAS
PARTICIPACIONES UNICAMENTE PUEDEN VENDERSE A BANCOS, EMPRESAS DE
FINANCIACION DE FACTURAS, EMPRESAS FIDUCIARIAS, ASEGURADORAS,
EMPRESAS DE VALORES, SOCIEDADES FINANCIERAS DE CARTERA U OTRAS
INSTITUCIONES DE INVERSION PROFESIONALES IDENTIFICADAS O RECONOCIDAS
POR LA AUTORIDAD COMPETENTE.

Tailandia

El Folleto no ha sido aprobado por la Securities and Exchange Commission, que no asume
ninguna responsabilidad por su contenido. No se hard ninguna oferta al pablico para la
compra de Participaciones en Tailandia y este Folleto va dirigido Unicamente a su
destinatario y no debe ser transmitido, publicado ni mostrado al publico en general.

Emiratos
Arabes Unidos

La Securities and Commodities Authority (“SCA”) de los Emiratos Arabes Unidos (los “EAU”)
ha aprobado el registro del Muzinich ShortDurationHighYield Fund para que pueda ser
comercializado en los EAU por una entidad autorizada por la SCA a Inversores profesionales
(segun se define este término en la Decisidn del Consejo de Administracion n.° 13/RM de
2021 sobre el Reglamento de Actividades Financieras y Mecanismos de Ajuste, modificada
por la Decisién del Presidente n.° 02/RM de 2023, y sus otras oportunas modificaciones).

La SCA no acepta responsabilidad alguna en relacion con el Muzinich
ShortDurationHighYield Fund y no hace ninguna recomendacion con respecto a una
inversion en dicho fondo. Nada de lo contenido en el presente Folleto pretende constituir
asesoramiento de inversiones, legal, fiscal, contable o cualquier otro tipo de asesoramiento
profesional en los EAU. Este Folleto se emite Unicamente a efectos de informacion de los
posibles inversores y ninguno de sus contenidos pretende respaldar o recomendar una linea
de actuacion concreta. Los posibles inversores deben consultar a un profesional adecuado
para obtener asesoramiento especifico en funcién de su situacion.

112




SUPLEMENTO - MUZINICH AMERICAYIELD FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich Americayield Fund (el «Fondo»), un
subfondo de Muzinich Funds (el «Fondo de inversién»), un fondo de inversion colectiva abierto de tipo
paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en

mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta

usD

Politica de distribucién

Para consultar los pormenores de la politica de distribucion aplicable a
las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado
«Politica de distribucién» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento

El Fondo no estara apalancado y la Gestora de inversiones no
pretende que el Fondo recurra a la obtencion de préstamos.

Perfil del inversor tipo

Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que busquen
mayores rendimientos que los que ofrece el crédito con grado de
inversion a 3-5 afios capaces de tolerar un nivel de volatilidad medio.

Clasificacion segun el
Reglamento sobre la divulgacion
de informacion

La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve caracteristicas
medioambientales o sociales y, por consiguiente, cumple los criterios
del articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacién de informacion.
Esta se reserva el derecho a reevaluar dicha clasificacion en cualquier
momento. Si en un futuro la Sociedad gestora determina que el Fondo
no cumple los criterios para ser considerado un fondo conforme al
articulo 8, este Suplemento se actualizara de acuerdo con la
clasificacion revisada del Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacion

Cada Dia habil

Fecha limite de negociacion

16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Punto de valoracién

Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.

Suscripciéon minima

Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion
minima inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo, remitase
al apartado titulado «Suscripcién minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial

El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de las
9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00 horas
del 4 de julio de 2025 o un periodo mayor 0 menor que pueda
determinar la Sociedad gestora y que se notificard al Banco Central.

Precio de oferta inicial

100 por participacion (excepto 1,0000 JPY por participacion).

1. Objetivo de inversién
El Fondo trata de generar rentabilidades atractivas y de proteger el capital.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo mediante una seleccién minuciosa de valores de deuda
emitidos, con al menos el 51% del Valor liquidativo del Fondo, por prestatarios corporativos estadounidenses
gue, en el momento de su adquisicion, cuenten con una calificacién de al menos B3, pero normalmente inferior
a A, otorgada por Moody'’s, u otra equivalente.

El Fondo invierte como minimo el 51% de su Valor liquidativo en valores de deuda cotizados (incluidas
obligaciones, como las de tipo variable a corto y medio plazo, valores convertibles contingentes y bonos) de
prestatarios corporativos estadounidenses que por lo general se negocian en Mercados organizados de
Estados Unidos. Estos bonos contardn con una calificacion minima de B3/B-, aunque normalmente inferior a
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A, otorgada por Moody'’s o Standard & Poor’s (o que la Gestora de inversiones considere equivalente), o menor
en caso de rebaja de la calificacion de una posicién existente, u oportunamente mayor. Cuando asi lo
determinen las fuerzas del mercado, el Fondo podrd aumentar su calificacién media generalmente reduciendo
la exposicion a la deuda corporativa con menor calificacion (por ejemplo, los bonos) y aumentando la exposicion
a la deuda corporativa con mayor calificacién, obligaciones del Estado u otros instrumentos del mercado
monetario (lo que incluye, entre otros, letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de
depdsito) que por lo general se negocian en Mercados organizados en los EE. UU.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversién se exponen en los apartados titulados «Inversion responsable» del
Suplemento y del Folleto.

Para tratar de lograr el objetivo de inversién del Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta
variable de forma activa. Sin embargo, en caso de que un activo que mantiene el Fondo en su nombre sea
reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta
variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se
espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo puede emplear futuros, opciones, permutas de riesgo de crédito (Unicamente para adquirir
proteccion), permutas de tipos de interés y contratos de divisas a plazo (cuyos detalles se describen en el
apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS» del Folleto), inicamente con fines de cobertura o como proteccion frente a los riesgos cambiarios,
de acuerdo con las condiciones y los limites establecidos por el Banco Central.

El Fondo no empleara derivados ni con fines de inversion ni de especulacion. En los informes periddicos
relativos al Fondo se recogeran los detalles de toda operacién de divisas a plazo que haya celebrado la Gestora
de inversiones en nombre del Fondo. El Fondo no especulara con las fluctuaciones de los tipos de interés.

El Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado «INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS» del Folleto. El
Fondo no estard apalancado como consecuencia de una inversion en Valores convertibles contingentes ni
bonos convertibles «broken». Las inversiones en Valores convertibles contingentes (en su caso) estaran
limitadas y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo podra invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversién similares
a las del Fondo, con sujecion a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversién colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversion colectiva. EI Fondo podra invertir en Fondos
cotizados con el fin de obtener exposicion indirecta a valores de deuda, conforme a lo anteriormente indicado.
Se prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo cotizaran en un Mercado organizado y
estaran domiciliados en EE. UU. o contaran con exposicion a este pais. Dentro del limite de inversion del 10%
en otros organismos de inversion colectiva, el Fondo podréa invertir como méaximo el 2% de su Valor liquidativo
en otros Fondos del Fondo de inversién, con arreglo a los requisitos del Banco Central y de acuerdo con estos.

3. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones trata de invertir el Fondo en empresas que, a su juicio, son negocios solidos, estan
bien posicionados y presentan perspectivas atractivas a largo plazo y que, en su criterio, también ofrecen
rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas. El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones
se centra en las caracteristicas crediticias. Por lo general, las decisiones se basan en analisis cuantitativos y
cualitativos que emplean proyecciones y modelos financieros generados a nivel interno. Las carteras
diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las decisiones de la Gestora de inversiones sobre
solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones evalla y reevalla regularmente la calidad crediticia de
los bonos en cartera y pretende mantener una cartera diversificada para tratar de limitar la volatilidad a la baja
a lo largo del ciclo crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que el crédito con rentabilidades mas altas puede
entrafiar un mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios externos.
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4, Inversidn responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestion del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccidn negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
o conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. El Fondo no
invertird en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacién de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbdn térmico o la produccion
de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de
inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carb6n térmico o su
exposicion a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables;
(iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares
internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion frente a
dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcion grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversion responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacién. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversion responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversion responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacion
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el andlisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacién con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Obijetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacion sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econodmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccion
establecidos por la Comision Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracion en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles».

5. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversiéon descritas en el Folleto en los apartados titulados
«INVERSIONES AUTORIZADAS» y «/ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES».

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados del Folleto titulados
«Riesgos generales» y «Riesgos especificos de los Fondos».

7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones
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La Comision de la Sociedad gestora, la Comisidon de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

7.2 Gastos

Los gastos aplicables al Fondo se detallan a continuaciéon y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
titulado «Gastos» del Folleto.

Comisién de suscripcion No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacién, a menos
que: (i) la suscripcién se haga con respecto a las Participaciones A o
las Participaciones R, en cuyo caso la comision no superara el 3% del
Valor liquidativo de la Participacion; o (ii) la suscripcién se haga con
respecto a las Participaciones P1, en cuyo caso la comision no
superara el 5% del Valor liquidativo de la Participaciéon. Las
Participaciones P no estan sujetas a la comision de suscripcion.

Comision de reembolso Ninguno.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.

Comisiéon anual Comisién

maxima de la anual de Comision

Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administracié | sobre

participaciones disponibles gestora n resultados

Participaciones R Capitalizacién, Ingresos e | 1,50 % 0,05 % n. d.
Ingresos IRD

Participaciones R1 Capitalizacion, Ingresos e | 1,50 % 0,05 % n. d.
Ingresos IRD

Participaciones A Capitalizacién, 1,00 % 0,05 % n. d.
Discrecionales, Ingresos e
Ingresos IRD

Participaciones Al Capitalizacién, Ingresos e | 1,00 % 0,05 % n. d.
Ingresos IRD

Participaciones H Capitalizacion, Ingresos e | 0,65 % 0,05 % n. d.
Ingresos IRD

Participaciones S Capitalizacion, Ingresos e | 0,55 % 0,05 % n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P Capitalizacion, Ingresos e | 1,80 % 0,05 % n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P1 Capitalizacién, Ingresos e | 1,80 % 0,05 % n. d.
Ingresos IRD

Participaciones M Capitalizacion, Ingresos e | 0,85 % 0,05 % n. d.
Ingresos IRD

Participaciones X Capitalizacion, Ingresos e | n. d. 0,05 % n. d.
Ingresos IRD
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SUPLEMENTO - MUZINICH MARKET DURATION ENHANCEDYIELD FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich Market Duration Enhancedyield Fund (el
«Fondo»), un subfondo de Muzinich Funds (el «<Fondo de inversidn»), un fondo de inversion colectiva abierto
de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco
Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta EUR

Politica de distribucion Para consultar los pormenores de la politica de distribucion aplicable a las
Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Politica de
distribucion» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento |El Fondo no estara apalancado y la Gestora de inversiones no pretende que
el Fondo recurra a la obtencién de préstamos.

Perfil del inversor tipo Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que busquen
mayores rendimientos que los que ofrecen los Bonos de deuda publica de
referencia con grado de inversion de similar duracién a 3-5 afios y sean
capaces de tolerar un nivel de volatilidad medio.

Clasificacion ASG La Sociedad gestora considera que el Fondo cumple los criterios del articulo
8 del Reglamento sobre la divulgacion de informacién para considerarse un
fondo que promueve caracteristicas medioambientales o sociales. Esta se
reserva el derecho a reevaluar dicha clasificacion en cualquier momento. Si
en un futuro la Sociedad gestora determina que el Fondo no cumple los
criterios para ser considerado un fondo conforme al articulo 8, este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificacién revisada del
Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacion Cada Dia habil

Fecha limite de negociacidon |16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Punto de valoracién Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.
Suscripcion minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima

inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado
titulado «Suscripcion minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de las 9.00
horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00 horas del 4 de
julio de 2025 o un periodo mayor 0 menor que pueda determinar la
Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Precio de oferta inicial 100 por participaciéon (excepto 1,0000 JPY por participacion).

1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de proteger el capital y generar unas rentabilidades atractivas que superen las que ofrecen los
Bonos de deuda publica de referencia de similar duracion.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo mediante una cartera de bonos corporativos gestionada
de forma prudente con una calificacion media de grado de inversion y centrada en la gestién que hacen los
emisores de los riesgos ASG.
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El Fondo invierte principalmente en valores de deuda cotizados (incluidos bonos de tipo fijo y variable, Valores
convertibles contingentes y bonos) que cotizan el Mercados organizados y emitidos por empresas con domicilio
0 que desarrollan principalmente su actividad en los EE. UU., la Union Europea u otros Estados Miembros de
la OCDE. Estos bonos contaran con una calificacion minima de B3 o B- otorgada por Moody’s o Standard &
Poor’s (0 que la Gestora de inversiones considere equivalente) en el momento de su adquisicién. Sin embargo,
la cartera del Fondo mantendra una calificacion media de grado de inversién segin Moody’'s o Standard &
Poor’s o una calificacién equivalente de al menos Baa3 o BBB-, respectivamente, e invertira en todo momento
al menos el 60% de su Valor liquidativo en bonos con grado de inversion (incluidos activos liquidos accesorios).
El porcentaje maximo del Valor liquidativo del Fondo que puede contar con una calificacion inferior al grado de
inversion sera del 40%.

La cartera de inversion del Fondo estard compuesta por al menos 50 emisores y ninguno de ellos representara
individualmente mas del 3% del Valor liquidativo del Fondo.

Previa investigacién, el Fondo trata de invertir en bonos emitidos por empresas que cumplan los criterios de la
Gestora de inversiones de ofrecer unas caracteristicas financieras de riesgo y remuneracién atractivas y que
al mismo tiempo cumplan determinados estandares minimos de politicas y gestion del riesgo de sostenibilidad.
La Gestora de inversiones considera que los factores ASG incluyen factores que no se cuantifican en términos
monetarios 0 que no se incluyen en los estados financieros, pero que son importantes a los efectos de
considerar el riesgo crediticio de la empresa.

La Gestora de inversiones contara con la ayuda de asesores ASG independientes y experimentados para
evaluar su gestion del riesgo ASG. Ademas de incorporar consideraciones ASG importantes en su analisis de
empresas concretas, el Fondo presenta caracteristicas socialmente responsables y ASG que implican una
combinacion de toma de decisiones de inversion, vigilancia continua de los Riesgos de sostenibilidad y de las
inversiones, e implicacion ASG del emisor. Como parte del proceso de investigacion, la Gestora de inversiones
trata de evaluar e incorporar los Riesgos de sostenibilidad, asi como de tener en cuenta los efectos financieros
potenciales de los Factores de sostenibilidad (como, por ejemplo, tarificacion del carbono, implicacion de los
clientes, bienestar de los empleados, riesgos de litigio, efectos climaticos fisicos, riesgo normativo y
consecuencias para la reputacion). El proceso de toma de decisiones de inversion trata de incorporar a los
mejores emisores en términos ASG, al tiempo que evita a otros mediante determinadas exclusiones
socialmente responsables, a fin de mejorar el perfil general de sostenibilidad de la cartera. Ademas, siempre
gue es posible, la Gestora de inversiones realiza actividades de implicacion con los emisores con relacion a (i)
la transparencia ASG; (ii) los cambios en la gestion efectiva de riesgos ASG,; vy (iii) los puntos de vista y las
elecciones de la Gestora de inversiones con relacion a la inversion o la desinversion por motivos ASG.

La Gestora de inversiones no comprara valores emitidos por empresas cuando determine que estan (i)
involucradas directamente en la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacién de componentes
esenciales basicos destinados al uso en estas; (ii) involucradas directamente en entidades que obtengan mas
del 5% de sus ingresos anuales de la fabricacion de bebidas alcohdlicas; (iii) involucradas directamente en
entidades que obtengan mas del 5% de sus ingresos anuales de la produccién o distribucion de ocio para
adultos; (iv) involucradas directamente en entidades que obtengan mas del 5% de sus ingresos anuales de la
fabricacién de armas convencionales; (v) implicadas directamente en entidades que obtengan mas del 5% de
sus ingresos anuales de la fabricacién de productos especializados de piel; (vi) involucradas directamente en
entidades que obtengan mas del 5% de sus ingresos anuales de la oferta de juegos de azar comerciales; (Vii)
involucradas directamente en entidades que obtengan méas del 5% de sus ingresos anuales de contratos
militares; (viii) involucradas directamente en entidades que obtengan mas del 5% de sus ingresos anuales de
la generacion de energia nuclear y servicios conexos; (ix) involucradas directamente en entidades que
obtengan mas del 5% de sus ingresos anuales de la extraccion de formas convencionales o no convencionales
de petréleo y gas; (x) involucradas directamente en entidades que obtengan mas del 5% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (xi) que hayan sido incluidas en la Lista de exclusiones del
Norges Bank Investment Management (NBIM) como «Exclusion»; (xii) involucradas directamente en entidades
que obtengan mas del 5% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbén térmico o la
produccion de energia a partir de este; (xiii) que incumplan o corran un grave riesgo de incumplir determinadas
normas reconocidas o estandares internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, relaciones
laborales, proteccion frente a dafios medioambientales graves y estandares de fraude o corrupcién grave. Por
otra parte, la Gestora de inversiones tratara de elaborar un universo de inversién que en general esté formado
por emisores que objetivamente se consideran lideres de su sector (es decir, se sitian en la mitad superior de
su grupo comparativo) en lo que a sus practicas de gestiéon de riesgos ASG se refiere, segun determinen los
asesores ASG independientes de la Gestora de inversiones. Con la ayuda de sus asesores ASG, la Gestora
de inversiones dara seguimiento al constante cumplimiento de los objetivos ASG del Fondo por parte de las
empresas en cartera.
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El indice de referencia que emplea el Fondo con fines comparativos es un indice convencional. El indice
convencional no tiene en cuenta factores ASG, por lo que no es coherente con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve el Fondo. Sin embargo, la Gestora de inversiones no cree que
exista un indice que refleje con exactitud los estandares ASG minimos que aplica.

La asignacion de activos de la cartera del Fondo no esta limitada con relacién a ninguna referencia. Puede
consultar méas informacién en www.muzinich.com.

Para tratar de lograr el objetivo de inversion del Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta
variable de forma activa. Sin embargo, en caso de que un activo que mantiene el Fondo en su nombre sea
reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta
variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se
espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo puede emplear futuros, opciones, permutas de riesgo de crédito (Unicamente para adquirir
proteccioén), permutas de tipos de interés y contratos de divisas a plazo, Unicamente con fines de cobertura o
como proteccidn frente a los riesgos cambiarios, de tipos de interés y de crédito, de acuerdo con las condiciones
y los limites establecidos por el Banco Central. EI Fondo no empleara derivados ni con fines de inversion ni de
especulacion. En los informes periddicos relativos al Fondo se recogeran los detalles de toda operacion de
divisas a plazo que haya celebrado la Gestora de inversiones en nombre del Fondo. El Fondo no especulara
con las fluctuaciones de los tipos de interés. En el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS
Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS» se recoge una descripcion de estas técnicas e
instrumentos.

El Fondo no invertira en valores de renta variable. El Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal
como se detalla en el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION
EFICIENTE DE LAS CARTERAS». El Fondo no estara apalancado como consecuencia de una inversion en
Valores convertibles contingentes ni bonos convertibles «broken». Las inversiones en Valores convertibles
contingentes (en su caso) estaran limitadas y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El uso de permutas de tipos de interés esta sujeto a las restricciones siguientes: (i) estas permutas se emplean
conjuntamente con los activos que mantiene el Fondo, (ii) los compromisos asumidos en el contexto de estas
operaciones no superaran el valor de los activos con los que se han celebrado conjuntamente y (iii) la
celebracion de las operaciones de permuta no limitara indebidamente la liquidez de la cartera del Fondo. No
se emplearan permutas de tipos de interés con fines de apalancamiento.

La Gestora de inversiones podra mantener determinado nivel de liquidez en el Fondo. Los activos liquidos
pueden adoptar la forma de saldos de efectivo o instrumentos del mercado monetario (lo que incluye, entre
otros, letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de depdsito de paises de la OCDE)
gue normalmente se considera que se utilizaran para este fin.

El Fondo podré invertir en otros organismos de inversidn colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecion a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversion colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversion colectiva. El Fondo podra invertir en Fondos
cotizados con el fin de obtener exposicion indirecta a valores de deuda, conforme a lo anteriormente indicado.
Se prevé que los ETF en los que puede invertir el Fondo coticen en un Mercado organizado y estén domiciliados
en EE. UU., la Union Europea o Estados miembros de la OCDE, o contaran con exposicion a estos. Dentro del
limite de inversién del 10% en otros organismos de inversién colectiva, el Fondo podra invertir como maximo
el 2% de su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de inversién, con arreglo a los requisitos del Banco
Central y de acuerdo con estos.

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos,
en cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén garantizados,
sean libremente transmisibles, se negocien en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto esta sujeto al
limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier otra
inversién (incluidas, entre otras, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo 2.1 o
el inciso 1 o 2 del parrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos a
cotizacion en bolsa de forma general.
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3. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones trata de invertir el Fondo en empresas que a su juicio son negocios solidos, estan
bien posicionados y presentan perspectivas atractivas a largo plazo y que, segun su criterio, también ofrecen
rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas y caracteristicas medioambientales, sociales o de gobernanza
atractivas. El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones se centra en las caracteristicas
crediticias. Por lo general, las decisiones se basan en andlisis cuantitativos y cualitativos que emplean
proyecciones y modelos financieros generados a nivel interno. Las carteras diversificadas han sido elaboradas
con el fin de reflejar las decisiones de la Gestora de inversiones sobre solvencia y valor sectorial. La Gestora
de inversiones hace hincapié en una disciplina rigurosa de revision del crédito y aplica una amplia
diversificacion de la cartera para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del ciclo crediticio, sobre todo
teniendo en cuenta que los créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios externos.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacion. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversion responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversion responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacion
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el analisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacion con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Objetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacion sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos

medioambientales, de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con
las salvaguardias minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de
seleccion establecidos por la Comision Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracion en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles».

4, Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en el Folleto en los apartados titulados
«INVERSIONES AUTORIZADAS» y «/ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES».

5. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados del Folleto titulados
«Riesgos generales» y «Riesgos especificos de los Fondos».

6. Comisiones y gastos

6.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comision de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.
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6.2 Gastos

Los gastos aplicables al Fondo se detallan a continuacion y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
titulado «Gastos» del Folleto.

Comisién de suscripcion

No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacion, a menos
que: (i) la suscripcion se haga con respecto a las Participaciones A o
las Participaciones R, en cuyo caso la comision no superara el 3% del
Valor liquidativo de la Participacion; o (ii) la suscripcion se haga con
respecto a las Participaciones P1, en cuyo caso la comision no
superara el 5% del Valor liquidativo de la Participacion. Las
Participaciones P no estan sujetas a la Comision de suscripcion.

Comisién de reembolso

Ninguno.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y

gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

7. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,

SGD y USD.
Comision anual | Comision
maxima de la anual de Comision

Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administracié  sobre

participaciones disponibles gestora n resultados

Participaciones R Capitalizacién, Ingresos e | 1,10% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones R1 Capitalizacién, Ingresos e | 1,10% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones A Capitalizacion, Ingresos e | 0,70% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones Al Capitalizacién, Ingresos e | 0,70% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones H Capitalizacién, Ingresos e | 0,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones S Capitalizacién, Ingresos e | 0,40% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P Capitalizacion, Ingresos e | 1,40% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P1 Capitalizacién, Ingresos e | 1,40% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones M Capitalizacién, Ingresos e | 0,60% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones de | Capitalizacion, Ingresos e | 0,35% 0,05% n. d.

fundador Ingresos IRD

Participaciones X Capitalizacién, Ingresos e | n.d 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones G Capitalizacién, Ingresos e | 0,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
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Comisién anual Comisién

maxima de la anual de Comision
Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administraci6  sobre
participaciones disponibles gestora resultados
Participaciones G1 Capitalizacién, Ingresos e | 0,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
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SUPLEMENTO - MUZINICH EMERGING MARKETS SHORT DURATION FUND

El presente Suplemento recoge informacién especifica de Muzinich Emerging Markets-Short Duration Fund (el
«Fondo»), un subfondo de Muzinich Funds (el «<Fondo de inversidn»), un fondo de inversion colectiva abierto
de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco
Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta uUsD

Politica de distribucion Para consultar los pormenores de la politica de distribucion aplicable a las
Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Politica de
distribucion» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento |El Fondo no estara apalancado y la Gestora de inversiones no pretende que
el Fondo recurra a la obtencién de préstamos.

Perfil del inversor tipo Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que busquen
mayores rendimientos que los que ofrece el crédito con grado de inversion a
3-5 afios capaces de tolerar un nivel de volatilidad medio.

Clasificacion segun el La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve caracteristicas
Reglamento sobre la medioambientales o sociales y, por consiguiente, cumple los criterios del
divulgacion de informacion |articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacion de informacion. Esta se
reserva el derecho a reevaluar dicha clasificacién en cualquier momento. Si
en un futuro la Sociedad gestora determina que el Fondo no cumple los
criterios para ser considerado un fondo conforme al articulo 8, este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificacién revisada del
Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacion Cada Dia habil

Fecha limite de negociacidon |16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacién

Punto de valoracion ;
pertinente.

Suscripcion minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima
inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado
titulado «Suscripcion minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de las 9.00
horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00 horas del 4 de
julio de 2025 o un periodo mayor o menor que pueda determinar la
Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Precio de oferta inicial 100 por patrticipacion (excepto 1,0000 JPY por participacién).

1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de proteger el capital y generar unas rentabilidades atractivas que superen las que ofrecen los
Bonos de deuda publica de referencia de similar duracién.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de cumplir su objetivo a través de inversiones prudentes, destinando al menos
el 51% del Valor liquidativo del Fondo, a adquirir deuda de mercados emergentes de corta duracién. El Fondo
adquirira, utilizando al menos el 51% de su Valor liquidativo, instrumentos de deuda corporativa y soberana de
tipo fijo y/o variable, es decir, bonos y derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que
estan garantizados, son libremente transmisibles, se negocian en un mercado regulado y no cotizados), con
sujecion a un limite del 9,9% en préstamos de empresas, tal como se detalla a continuacién, con duraciones
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relativamente cortas, concretamente invirtiendo en emisiones seleccionadas con vencimiento a corto plazo y
rescatables, asi como en instrumentos de tipo variable. El perfil de corta duracién del Fondo otorga cierto grado
de proteccion a los inversores ante la subida de los tipos de interés.

El Fondo se centrara, utilizando al menos el 51% de su Valor liquidativo, en instrumentos de deuda con
calificaciones dentro de las categorias B/BB/BBB otorgadas por Moody’s o Standard & Poor’s (0 que la Gestora
de inversiones considere equivalentes), aunque también podra invertir en valores con mayor calificacion.

Se prevé que el Fondo invierta como minimo el 51% de su Valor liquidativo en instrumentos de deuda
corporativa y soberana, denominados en USD o en otras monedas fuertes, de prestatarios registrados en
mercados emergentes (Asia, Africa, América Latina y determinadas partes de Europa) o que desarrollan su
negocio principalmente en estos, si bien pueden invertir, ademas, aunque en menor medida, en empresas
europeas y norteamericanas con exposicion a los mercados emergentes. Las inversiones también podran
realizarse en las monedas locales de mercados emergentes. Los valores o instrumentos en los que invertira el
Fondo cotizaran o se negociaran en un Mercado organizado (con arreglo a su definicién en el Folleto). El Fondo
también puede invertir en Valores convertibles contingentes, aunque estas inversiones (en su caso) seran
limitadas y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera.

La Gestora de inversiones pretende que, en el momento de la inversion, la calificacion crediticia minima sea
B3/B- segln Moody’'s o Standard & Poor’'s (u otra calificacion que la Gestora de inversiones considere
equivalente).

En caso de rebaja de la calificacion crediticia de cualquier valor por debajo del nivel de B3/B-, la Gestora de
inversiones revisara la posicion del Fondo en ese valor. El Fondo podra conservar dicho valor si la Gestora de
inversiones considera que ello redunda en el interés del Fondo y de sus Participes.

Las inversiones del Fondo estaran bien diversificadas entre distintos emisores y sectores. La duracién media
maxima sera de 2,5 afios en el peor de los casos, aunque podra aumentar hasta los 3 afios como consecuencia
del comportamiento de los precios del mercado. Las inversiones en un solo emisor corporativo no superaran el
3% del Valor liquidativo del Fondo. Para tratar de lograr el objetivo de inversion del Fondo, la Gestora de
inversiones no adquirira valores de renta variable de forma activa. Sin embargo, en caso de que un activo que
mantiene el Fondo en su nombre sea reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo podra convertirse
en receptor de los valores de renta variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de renta variable (en
su caso) estaran limitados y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversién se exponen en los apartados titulados «Inversién responsable» del
Suplemento y del Folleto.

El Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado «INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS». El Fondo no
estar4 apalancado como consecuencia de una inversion en Valores convertibles contingentes ni bonos
convertibles «broken».

Ademas, de acuerdo con los requisitos del Banco Central, el Fondo podra invertir el 10% de su Valor liquidativo
en OICVM u organismos de inversién colectiva que no sean OICVM que cuentan con politicas de inversion que
permiten invertir en los mismos tipos de valores e instrumentos que la politica de inversién del Fondo, para
ganar exposicién diversificada de forma eficiente a algunos de estos valores e instrumentos, o a determinadas
regiones o sectores.

Dentro del limite de inversion del 10% en otros organismos de inversioén colectiva, el Fondo podra invertir como
maximo el 2% de su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de inversién, con arreglo a los requisitos del
Banco Central relativos a la inversion cruzada y de acuerdo con estos.

El Fondo puede emplear futuros, opciones, permutas de riesgo de crédito (exclusivamente para adquirir
proteccion), permutas de tipos de interés y contratos de divisas a plazo tal como se describe en el apartado
«INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS», Unicamente con fines de cobertura o como proteccion frente a los riesgos de tipos de interés o
cambiarios, de acuerdo con las condiciones y los limites establecidos por el Banco Central. En los informes
periddicos relativos al Fondo se recogeran los detalles de toda operacion de divisas a plazo o de permutas de
tipos de interés que haya celebrado la Gestora de inversiones en nombre del Fondo. El Fondo no especulara
con las fluctuaciones de los tipos de interés. Teniendo en cuenta que los Derivados GUnicamente se emplearan
con fines de cobertura o para obtener proteccién frente a los riesgos cambiarios o de tipos de interés, el Fondo
no pretende obtener apalancamiento mediante Derivados. Si bien se prevé que la exposicion global a Derivados
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normalmente sea de cero, puede surgir una pequefia cantidad de exposicion global a consecuencia de los
movimientos del mercado en caso de que, involuntariamente, una posicién pase a tener una cobertura
excesiva. Toda posicién que de forma involuntaria resulte con una cobertura excesiva se reponderara con
arreglo a los requisitos de del Banco Central (véase a continuacion el apartado «Clase con cobertura»).

Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos, en
cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén garantizados, sean
libremente transmisibles, se negocien en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto esta sujeto al limite
general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier otra inversion
(incluidas, entre otras, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacioén el parrafo 2.1 o el inciso
1 0 2 del parrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos a cotizacion en
bolsa de forma general.

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido como se ha descrito anteriormente, la Gestora de
inversiones mantiene la flexibilidad de invertir sustancialmente en efectivo o en instrumentos del mercado
monetario, lo que incluye, entre otros, bonos y obligaciones de paises de la OCDE, bonos del Tesoro, papel
comercial y certificados de depdsito en circunstancias en las que la Gestora de inversiones considere que esto
atiende al interés del Fondo.

3. Estrategia de inversion

El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones se centra en las caracteristicas crediticias. Por
lo general, las decisiones se basan en andlisis cuantitativos y cualitativos que emplean proyecciones y modelos
financieros generados a nivel interno. Las carteras diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las
decisiones de la Gestora de inversiones sobre solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones hace
hincapié en una disciplina rigurosa de revision del crédito y aplica una amplia diversificacion de la cartera para
tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del ciclo crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que los
créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
similares sobre duracion utilizando tanto modelos propios como servicios externos.

4. Inversidn responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestion del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccion negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
0 conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. El Fondo no
invertird en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacién de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbén térmico o la produccién
de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de
inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carb6n térmico o su
exposicion a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables;
(iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares
internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion frente a
dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcion grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversion responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacién. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversion responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversion responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacion
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

126



La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el andlisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacion con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Objetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacién sobre dicho objetivo de intensidad de carbono. e conformidad con el Reglamento
de taxonomia, una inversion del Fondo se considerard medioambientalmente sostenible en caso de que su
actividad econdémica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los objetivos medioambientales; (2) no
perjudigue significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales, de conformidad con el Reglamento
de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias minimas prescritas en el Reglamento
de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccidn establecidos por la Comision Europea de
conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracién en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles».

5. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en el Folleto en los apartados titulados
«INVERSIONES AUTORIZADAS» y «/ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES».

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados del Folleto titulados
«Riesgos generales» y «Riesgos especificos de los Fondos».

7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comision de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

7.2 Gastos

Los gastos aplicables al Fondo se detallan a continuaciéon y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
titulado «Gastos» del Folleto.

Comision de suscripcién No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacion, a menos
que: (i) la suscripcion se haga con respecto a las Participaciones A o
las Participaciones R, en cuyo caso la comisién no superara el 3%
del Valor liquidativo de la Participacién; o (ii) la suscripcién se haga
con respecto a las Participaciones P1, en cuyo caso la comisién no
superara el 5% del Valor liquidativo de la Participacion. Las
Participaciones P no estan sujetas a la Comision de suscripcion.

Comisién de reembolso Ninguno.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.
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8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.

Comisiéon anual Comisién
maxima de la anual de Comision

Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administracié | sobre

participaciones disponibles gestora n resultados

Participaciones R Capitalizacion, Ingresos e | 1,10% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones R1 Capitalizacion, Ingresos e | 1,10% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones A Capitalizacién, Ingresos e | 0,80% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones Al Capitalizacién, Ingresos e | 0,80% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones H Capitalizacion, Ingresos e | 0,60% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones S Capitalizacion, Ingresos e | 0,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P Capitalizacién, Ingresos e | 1,45% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P1 Capitalizacién, Ingresos e | 1,45% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones M Capitalizacién, Ingresos e | 0,70% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones X Capitalizacioén, Ingresos e | n.d 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones G Capitalizacién, Ingresos e | 0,60% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones G1 Capitalizacién, Ingresos e | 0,60% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
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SUPLEMENTO - MUZINICH ENHANCEDYIELD SHORT-TERM FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich Enhancedyield Short-Term Fund (el
«Fondo»), un subfondo de Muzinich Funds (el «<Fondo de inversidn»), un fondo de inversion colectiva abierto
de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco
Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta EUR

Politica de distribucion Para consultar los pormenores de la politica de distribucion aplicable
a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado
«Politica de distribucion» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento El Fondo no estara apalancado y la Gestora de inversiones no
pretende que el Fondo recurra a la obtencién de préstamos.

Perfil del inversor tipo Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que
busquen mayores rendimientos que los que ofrecen los Bonos de
deuda publica de referencia a corto plazo a 1-3 afios capaces de
tolerar un nivel de volatilidad de bajo a medio.

Clasificacion segin el Reglamento |La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve

sobre la divulgacion de informacion |caracteristicas medioambientales o sociales y, por consiguiente,
cumple los criterios del articulo 8 del Reglamento sobre la
divulgacion de informacion. Esta se reserva el derecho a reevaluar
dicha clasificacion en cualquier momento. Si en un futuro la
Sociedad gestora determina que el Fondo no cumple los criterios
para ser considerado un fondo conforme al articulo 8, este
Suplemento se actualizard de acuerdo con la clasificacidén revisada
del Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacion Cada Dia habil

Fecha limite de negociacion 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Punto de valoracién Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.

Suscripcidon minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion

minima inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo,
remitase al apartado titulado «Suscripcién minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de
las 9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00

horas del 4 de julio de 2025 o un periodo mayor 0 menor que pueda
determinar la Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Precio de oferta inicial 100 por Participacion (excepto las Participaciones Y denominadas
en JPY, 10.000 JPY por Participacién y las restantes 1,0000 JPY por
Participacion).

1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de proteger el capital y generar unas rentabilidades atractivas que superen las que ofrecen los
Bonos de deuda publica de referencia de similar duracién.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo mediante una cartera gestionada de forma prudente de
bonos corporativos con caracteristicas atractivas de riesgo y remuneracion y una calificacion media de grado
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de inversion. Por lo general, la Gestora de inversiones tiene como objetivo una duracion media que en el peor
de los casos no superara dos afios, aunque debido a las condiciones del mercado, la duracién media en el
peor de los casos en ocasiones puede llegar hasta los tres afios.

El Fondo invierte como minimo el 51% de su Valor liquidativo en valores de deuda corporativa (incluidos bonos
y obligaciones de tipo fijo y variable y Valores convertibles contingentes) o en Bonos del Tesoro estadounidense
y europeos y Bonos de organismos estadounidenses y europeos que se negocien en Mercados organizados.
El Fondo mantiene una calificacion media de grado de inversion segiin Moody’s o Standard & Poor’s (o que la
Gestora de inversiones considere equivalente) de al menos Baa3 o BBB-, respectivamente, e invertira en todo
momento al menos el 60% de su Valor liquidativo en bonos con grado de inversién (incluidos activos liquidos
accesorios).

El porcentaje maximo del Valor liquidativo del Fondo que puede contar con una calificacion inferior al grado de
inversién sera del 40%, y la calificacion admisible minima de un valor sera de B3/B- otorgado al menos por una
agencia de calificacién (o que la Gestora de inversiones considere equivalente). Ocasionalmente, ciertas
posiciones podran tener una calificacién inferior en el caso de producirse una rebaja de calificacién de una
participacion vigente. En ocasiones, el Fondo también podra invertir en bonos de titulizacion de activos
(incluidos bonos de titulizacion hipotecaria), aunque estas inversiones (en su caso) estaran limitadas en total
al 5% del Valor liquidativo del Fondo y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera. La
cartera de inversion del Fondo estard diversificada por emisores y sectores, y ningln emisor corporativo
representara individualmente mas del 3% del Valor liquidativo del Fondo. EI Fondo no esta sujetos a
limitaciones de tipo geogréfico.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversién se exponen en los apartados titulados «Inversion responsable» del
Suplemento y del Folleto.

Para tratar de lograr el objetivo de inversion del Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta
variable de forma activa. Sin embargo, en caso de que un activo que mantiene el Fondo en su nombre sea
reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta
variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se
espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo puede emplear futuros, opciones, permutas de riesgo de crédito (Unicamente para adquirir
proteccion), permutas de tipos de interés y contratos de divisas a plazo (cuyos detalles se describen en el
apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS»), Unicamente con fines de cobertura o0 como proteccion frente a los riesgos cambiarios, de
acuerdo con las condiciones y los limites establecidos por el Banco Central. El Fondo no empleara derivados
ni con fines de inversién ni de especulacion. En los informes periddicos relativos al Fondo se recogeran los
detalles de toda operacion de divisas a plazo que haya celebrado la Gestora de inversiones en nombre del
Fondo. El Fondo no especulara con las fluctuaciones de los tipos de interés.

El Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado «INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS». El Fondo no
estar4 apalancado como consecuencia de una inversion en Valores convertibles contingentes ni bonos
convertibles «broken». Las inversiones en Valores convertibles contingentes (en su caso) estaran limitadas y
Nno se espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo podré invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecién a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversion colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversion colectiva. El Fondo podra invertir en Fondos
cotizados con el fin de obtener exposicion indirecta a valores de deuda, conforme a lo anteriormente indicado.
Se prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo cotizaran en un Mercado organizado y
estaran domiciliados en Europa o América del Norte o contaran con exposicion a estas regiones. Dentro del
limite de inversién del 10% en otros organismos de inversion colectiva, el Fondo podré invertir como maximo
el 2% de su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de inversidn, con sujecién a los requisitos del Banco
Central y de conformidad con estos.

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos,
en cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén garantizados,
sean libremente transmisibles, se negocien en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto esta sujeto al

130



limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier otra
inversion (incluidas, entre otras, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo 2.1 o
el inciso 1 o 2 del péarrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos a
cotizacién en bolsa de forma general.

3. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones trata de invertir el Fondo en empresas que a su juicio son negocios sélidos, estan
bien posicionados y presentan perspectivas atractivas a largo plazo y que, segun su criterio, también ofrecen
rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas. El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones
se centra en las caracteristicas crediticias. Por lo general, las decisiones se basan en analisis cuantitativos y
cualitativos que emplean proyecciones y modelos financieros generados a nivel interno. Las carteras
diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las decisiones de la Gestora de inversiones sobre
solvencia y valor sectorial.

La Gestora de inversiones evalla y reevalGa regularmente la calidad crediticia de los bonos en cartera y
pretende mantener una cartera diversificada para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del ciclo
crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que el crédito con rentabilidades mas altas puede entrafiar un mayor
riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios externos.

4, Inversidn responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestion del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccion negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
0 conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. ElI Fondo no
invertird en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacién de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan més del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbén térmico o la produccion
de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de
inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carb6n térmico o su
exposicion a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables;
(iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares
internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion frente a
dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcién grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversion responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacion. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversion responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversion responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacion
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el andlisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacién con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Obijetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacion sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
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objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccion
establecidos por la Comision Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracién en el presente documento:«El
principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente sostenibles».

5. Restricciones alainversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en el Folleto en los apartados titulados
«INVERSIONES AUTORIZADAS» y «<ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES».

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados del Folleto titulados
«Riesgos generales» y «Riesgos especificos de los Fondos».

7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comision de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

7.2 Gastos

Los gastos aplicables al Fondo se detallan a continuaciéon y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
titulado «Gastos» del Folleto.

Comisién de suscripcion No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacion, a menos que:
(i) la suscripcion se haga con respecto a las Participaciones A o las
Participaciones R, en cuyo caso la comisién no superara el 3% del Valor
liquidativo de la Participacion; o (ii) la suscripcion se haga con respecto a
las Participaciones P1, en cuyo caso la comision no superara el 5% del
Valor liquidativo de la Participacion. Las Participaciones P no estan
sujetas a la comisién de suscripcion.

Comision de reembolso Ninguno.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.

Comisién anual Comisién
maxima de la anual de Comisién

Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administracié | sobre
participaciones disponibles gestora n resultados

Participaciones R Capitalizacién, Ingresos, 0,75% 0,05%
Ingresos IRD y

Discrecionales
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Categoria de
participaciones

Tipo de participaciones
disponibles

Comisién anual
maxima de la

Sociedad
gestora

Comisién
anual de
administracio

Comisién
sobre
resultados

Participaciones R1

Capitalizacion, Ingresos,

Ingresos IRD y
Discrecionales

0,75%

0,05%

n. d.

Participaciones A

Capitalizacién, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

0,45%

0,05%

Participaciones Al

Capitalizacién, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

0,45%

0,05%

Participaciones H

Capitalizacién, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

0,45%

0,05%

Participaciones P

Capitalizacion, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

1,15%

0,05%

Participaciones P1

Capitalizacién, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

1,15%

0,05%

Participaciones M

Capitalizacién, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

0,55%

0,05%

Participaciones X

Capitalizacion, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

0,05%

Participaciones G

Capitalizacién, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

0,45%

0,05%

Participaciones T

Capitalizacion, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

0,90%

0,05%

Participaciones G1

Capitalizacién, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

0,45%

0,05%

Participaciones Y

Capitalizacion, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

0,45%

0,05%

Participaciones W

Capitalizacién, Ingresos,
Ingresos IRD y
Discrecionales

1,15%

0,05%
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SUPLEMENTO - MUZINICH EUROPEYIELD FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich Europeyield Fund (el «Fondo»), un
subfondo de Muzinich Funds (el «Fondo de inversidon»), un fondo de inversion colectiva abierto de tipo
paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta EUR

Politica de distribucion Para consultar los pormenores de la politica de distribucion aplicable a las
Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Politica de
distribucion» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento |El Fondo no estara apalancado y la Gestora de inversiones no pretende
que el Fondo recurra a la obtencién de préstamos.

Perfil del inversor tipo Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que busquen
mayores rendimientos que los que ofrece el crédito con grado de inversion
a 3-5 afios capaces de tolerar un nivel de volatilidad medio.

Clasificacion segun el La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve caracteristicas
Reglamento sobre la medioambientales o sociales y, por consiguiente, cumple los criterios del
divulgacién de informacion articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacion de informacion. Esta se

reserva el derecho a reevaluar dicha clasificacion en cualquier momento.
Si en un futuro la Sociedad gestora determina que el Fondo no cumple los
criterios para ser considerado un fondo conforme al articulo 8, este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificacién revisada del
Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacién Cada Dia habil

Fecha limite de negociacién 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Punto de valoracién Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.
Suscripcion minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima

inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado
titulado «Suscripcion minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de las
9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00 horas del 4
de julio de 2025 o un periodo mayor o0 menor que pueda determinar la
Sociedad gestora y que se notificard al Banco Central.

Precio de oferta inicial 100 por participacion (excepto 1,0000 JPY por participacion).

1. Objetivo de inversién
El Fondo trata de generar rentabilidades atractivas y de proteger el capital.
2. Politicas de inversion

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo mediante la seleccién minuciosa de valores de deuda
cotizados emitidos para al menos el 51% del Valor liquidativo del Fondo, por prestatarios corporativos europeos
y prestatarios corporativos norteamericanos denominados en la moneda europea que, en el momento de su
adquisicién, cuenten con una calificacion de al menos B3/B-, pero normalmente inferior a A, otorgada por
Moody’s o Standard & Poor’s, u otra equivalente.

El Fondo invierte como minimo el 51% de su Valor liquidativo en valores de deuda cotizados (incluidas
obligaciones, como las de tipo variable a corto y medio plazo, valores convertibles contingentes y bonos) de
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prestatarios corporativos europeos y valores de deuda denominados en moneda europea de prestatarios
corporativos norteamericanos que por lo general se negocien en Mercados organizados de Europa. Estos
bonos contaran con una calificacion otorgada por Moody’s o Standard & Poor’s de al menos B3/B-, aunque
normalmente inferior a A (o que la Gestora de inversiones considere equivalente). Algunas posiciones podran
oportunamente contar con una calificaciébn mayor o0 menor en caso de mejora o rebaja de la calificacion de una
posicion existente.

Cuando asi lo determinen las fuerzas del mercado, el Fondo podréa aumentar sus posiciones en obligaciones
del Estado, valores con una elevada calificacion (incluidos efectos de empresas, de la banca y del Estado), con
una calificacién minima de Baa3 otorgada por Moody's o de BBB- otorgada por Standard & Poor's, u otros
instrumentos del mercado monetario (lo que incluye, entre otros, letras del Estado, bonos del Tesoro, papel
comercial y certificados de depdsito de paises de la OCDE) que por lo general se negocian en Mercados
organizados de la Unién Europea.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
en el marco de esta politica de inversién se exponen en el apartado «Inversion responsable» del Suplemento
y del Folleto.

Para tratar de lograr el objetivo de inversion del Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta
variable de forma activa. Sin embargo, en caso de que un activo que mantiene el Fondo en su nombre sea
reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta
variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se
espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo puede emplear futuros, opciones, permutas de riesgo de crédito (Unicamente para adquirir
proteccidn), permutas de tipos de interés y contratos de divisas a plazo (cuyos detalles se describen en el
apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS»), Unicamente con fines de cobertura o como proteccion frente a los riesgos cambiarios, de
acuerdo con las condiciones y los limites establecidos por el Banco Central. El Fondo no empleara derivados
ni con fines de inversién ni de especulacion. En los informes periddicos relativos al Fondo se recogeran los
detalles de toda operacion de divisas a plazo que haya celebrado la Gestora de inversiones en nombre del
Fondo. El Fondo no especularéa con las fluctuaciones de los tipos de interés.

El Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado «INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS». El Fondo no
estar4 apalancado como consecuencia de una inversion en Valores convertibles contingentes ni bonos
convertibles «broken». Las inversiones en Valores convertibles contingentes (en su caso) estaran limitadas y
no se espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo podra invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversién similares
a las del Fondo, con sujecion a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversién colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversion colectiva. El Fondo podra invertir en Fondos
cotizados con el fin de obtener exposicion indirecta a valores de deuda, conforme a lo anteriormente indicado.
Se prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo cotizaran en un Mercado organizado y
estaran domiciliados en Europa o América del Norte o contaran con exposicidn a estas regiones. Dentro del
limite de inversion del 10% en otros organismos de inversion colectiva, el Fondo podra invertir como maximo
el 2% de su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de inversién, con arreglo a los requisitos del Banco
Central y de acuerdo con estos.

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos,
en cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén garantizados,
sean libremente transmisibles, se negocien en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto esta sujeto al
limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier otra
inversion (incluidas, entre otras, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo 2.1 o
el inciso 1 o 2 del péarrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos a
cotizacion en bolsa de forma general.

3. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones trata de invertir el Fondo en empresas que a su juicio son negocios sélidos, estan
bien posicionados y presentan perspectivas atractivas a largo plazo y que, segun su criterio, también ofrecen
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rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas. El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones
se centra en las caracteristicas crediticias. Por lo general, las decisiones se basan en analisis cuantitativos y
cualitativos que emplean proyecciones y modelos financieros generados a nivel interno. Las carteras
diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las decisiones de la Gestora de inversiones sobre
solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones hace hincapié en una disciplina rigurosa de revision del
crédito y aplica una amplia diversificacién de la cartera para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del
ciclo crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que los créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un mayor
riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios externos.

4. Inversidn responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestion del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccion negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
o conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. ElI Fondo no
invertira en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacién de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbén térmico o la produccién
de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de
inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carb6n térmico o su
exposicion a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables;
(iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares
internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion frente a
dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcion grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversion responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacién. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversion responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversion responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacion
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el andlisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacién con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Objetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacion sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudigue significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccion
establecidos por la Comision Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracion en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente
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sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente sostenibles».

5. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversiébn descritas en los apartados «INVERSIONES
AUTORIZADAS» y «/ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES» del Folleto.

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados del Folleto titulados
«Riesgos generales» y «Riesgos especificos de los Fondos».

7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comision de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

7.2 Gastos

Los gastos aplicables al Fondo se detallan a continuaciéon y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
titulado «Gastos» del Folleto.

Comisién de suscripcion No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacion, a menos que:
(i) la suscripcién se haga con respecto a las Participaciones A o las
Participaciones R, en cuyo caso la comisién no superara el 3% del Valor
liquidativo de la Participacion; o (ii) la suscripcion se haga con respecto
a las Participaciones P1, en cuyo caso la comision no superara el 5%
del Valor liquidativo de la Participacion. Las Participaciones P no estan
sujetas a la Comisién de suscripcion.

Comisién de reembolso Ninguno.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.

Comisién anual Comisién

maxima de la anual de Comision
Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administracié | sobre
participaciones disponibles gestora n resultados
Participaciones R Capitalizacion, Ingresos e | 1,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones R1 Capitalizacion, Ingresos e | 1,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones A Capitalizacién, Ingresos e | 1,00% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones Al Capitalizacion, Ingresos e | 1,00% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones H Capitalizacion, Ingresos e | 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
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Comision anual Comision
maxima de la anual de Comision
Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administraci6  sobre
participaciones disponibles gestora resultados
Participaciones S Capitalizacion, Ingresos e | 0,55% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones P Capitalizacion, Ingresos e | 1,80% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones P1 Capitalizacion, Ingresos e | 1,80% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones M Capitalizacion, Ingresos e | 0,85% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones X Capitalizacion, Ingresos e | n. d. 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones G Capitalizacion, Ingresos e | 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones G1 Capitalizacion, Ingresos e | 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
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SUPLEMENTO - MUZINICH GLOBAL TACTICAL CREDIT FUND

El presente Suplemento recoge informacién especifica de Muzinich Global Tactical Credit Fund (el «<Fondo»),
un subfondo de Muzinich Funds (el «kFondo de inversion»), un fondo de inversién colectiva abierto de tipo
paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Una inversién en el Fondo no debe suponer una proporcion sustancial de una cartera de inversion y puede que
no sea adecuada para todos los inversores.

Caracteristicas del Fondo
Moneda de cuenta usD

Politica de distribucion Para consultar los pormenores de la politica de distribucion
aplicable a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado
titulado «Politica de distribucion» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento La Gestora de inversiones no tiene intencién de que el Fondo
suscriba operaciones de préstamo.

Sin embargo, el uso de derivados podria considerarse operaciones
de apalancamiento a efectos de comunicacién normativa, aunque
cualquier apalancamiento potencial se sometera a supervision y
medicién conforme al enfoque de compromiso, sin que pueda
superar el 100% del Valor liquidativo del Fondo.

Perfil del inversor tipo Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que
busquen mayores rendimientos que los que ofrece el crédito con
grado de inversion a 3-5 afios capaces de tolerar un nivel de
volatilidad medio.

Clasificacion segin el Reglamento |La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve

sobre la divulgacion de informacion |caracteristicas medioambientales o sociales y, por consiguiente,
cumple los criterios del articulo 8 del Reglamento sobre la
divulgacién de informacion. Esta se reserva el derecho a reevaluar
dicha clasificacién en cualquier momento. Si en un futuro la
Sociedad gestora determina que el Fondo no cumple los criterios
para ser considerado un fondo conforme al articulo 8, este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificaciéon revisada
del Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacion Cada Dia habil

Fecha limite de negociacion 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Punto de valoracién Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.

Suscripcion minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion

minima inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo,
remitase al apartado titulado «Suscripcion minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de
las 9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00

horas del 4 de julio de 2025 o un periodo mayor o menor que pueda
determinar la Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Precio de oferta inicial 100 por participacion (excepto 1,0000 JPY por participacion).

1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de generar sistematicamente unas rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas en un periodo
de entre tres y cinco afos.
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2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo invirtiendo como minimo el 51% del Valor liquidativo del
Fondo en bonos corporativos de alto rendimiento (es decir, con calificacion inferior a grado de inversion) o
bonos corporativos con grado de inversion y deuda publica de emisores estadounidenses, europeos y de
mercados emergentes. La asignacion flexible entre alto rendimiento y grado de inversién, asi como entre las
distintas regiones, se determinara principalmente en funcién de una evaluacion del valor relativo en los distintos
mercados crediticios mundiales.

La Gestora de inversiones invertirh como minimo el 51% del Valor liquidativo del Fondo en bonos corporativos
y soberanos de tipo fijo o variable de emisores estadounidenses, europeos y de mercados emergentes (por lo
general se invertira menos del 40% del Valor liquidativo del Fondo en emisores de mercados emergentes), que
coticen o se negocien en un Mercado organizado.

El Fondo invertird en bonos corporativos de alto rendimiento (es decir, con grado inferior al de inversién) o
bonos corporativos y soberanos con grado de inversién, segin una calificacion otorgada por Moody’s o
Standard and Poor’s (o que la Gestora de inversiones considere equivalente).

La asignacion entre alto rendimiento y grado de inversién, asi como entre las distintas regiones, se determinara
principalmente en funcion de una evaluacioén del valor relativo en los distintos mercados crediticios mundiales.
Las evaluaciones del valor relativo tienen en cuenta los rendimientos, los diferenciales, la calidad crediticia y
los rendimientos previstos para cada segmento de crédito global. La flexibilidad de asignacién a distintos
segmentos de los mercados de crédito global permite al Fondo tratar de posicionarse adecuadamente en
distintas partes del ciclo de crédito para tratar de lograr unas rentabilidades atractivas de manera sistematica.
El Fondo también puede invertir en Valores convertibles contingentes y bonos de titulizacion de activos
(incluidos bonos de titulizacion hipotecaria), aunque estas inversiones (en su caso) estaran limitadas y no se
espera que constituyan una parte importante de la cartera.

Las inversiones del Fondo estaran diversificadas a nivel mundial entre distintos emisores y sectores. En
circunstancias normales del mercado, las inversiones en un solo emisor corporativo no superaran el 5% del
Valor liquidativo del Fondo. Se espera que normalmente el Fondo mantenga posiciones como minimo en 50
emisores.

El Fondo pretende lograr las rentabilidades ajustadas al riesgo de las Letras del Tesoro estadounidense a 3
meses + un 3%, aunque se gestiona de forma activa de forma totalmente discrecional con arreglo a la estrategia
y la politica de inversion del Fondo. No existen restricciones a la asignacion de activos con relacion a la
referencia de las Letras del Tesoro estadounidense.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversién se exponen en los apartados titulados «Inversién responsable» del
Suplemento y del Folleto.

El Fondo puede emplear futuros, opciones, permutas de riesgo de crédito (para comprar y vender proteccion),
permutas de tipos de interés y contratos de divisas a plazo, Unicamente con fines de cobertura o como
proteccidn frente a los riesgos cambiarios, de tipos de interés y de crédito o con fines de gestidn eficiente de
las carteras, de acuerdo con las condiciones y los limites establecidos por el Banco Central. EI Fondo no
empleara derivados ni con fines de inversién ni de especulacion. En los informes periddicos relativos al Fondo
se recogeran los detalles de toda operacion de divisas a plazo que haya celebrado la Gestora de inversiones
en nombre del Fondo. El Fondo no especulara con las fluctuaciones de los tipos de interés. En el apartado
«INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS» se recoge una descripcion de estas técnicas e instrumentos.

El Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado «INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS». El Fondo no
estar4 apalancado como consecuencia de una inversion en Valores convertibles contingentes ni bonos
convertibles «broken».

El Fondo también puede invertir de forma oportunista como maximo el 5% de su Valor liquidativo en valores
mobiliarios que sean valores de renta variable, entre ellos acciones y certificados de depésito de valores (p. €j.
recibos de depdsito americanos y recibos de depdésito globales), asi como bonos convertibles. Ademas, en
caso de que un activo que mantiene el Fondo en su nombre sea reestructurado posteriormente por un emisor,
el Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta variable de ese emisor y mantenerlos. Estos
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valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se espera que constituyan una parte importante
de la cartera ni formen parte del limite del 5% anteriormente descrito.

El Fondo podré invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecion a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversién colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversién colectiva. EI Fondo podra invertir en Fondos
cotizados para obtener exposicion directa a la cartera subyacente de los ETF, que en este caso pretende
ofrecer exposicion al universo de crédito global de préstamos o deuda corporativa. Los Fondos cotizados
también podran emplearse con fines de cobertura (por ejemplo, un Fondo cotizado puede ofrecer una
exposicion corta a pagarés del Tesoro estadounidense, lo que permitiria al Fondo de inversion obtener
cobertura frente al riesgo de tipos de interés). Si bien los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo
pueden incorporar derivados o apalancamiento, se prevé mantener el nivel de apalancamiento de minimis.

Se prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo cotizaran en un Mercado organizado y
estaran domiciliados en EE. UU. 0 en mercados europeos 0 emergentes, o contaran con exposicion a estos.
Las inversiones en Fondos cotizados que no sean OICVM que la Gestora de inversiones considera valores
mobiliarios se ajustaran a los requisitos del Banco Central.

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos,
en cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén garantizados,
sean libremente transmisibles, se negocien en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto esta sujeto al
limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier otra
inversién (incluidas, entre otras, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo 2.1 o
el inciso 1 o 2 del péarrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos a
cotizacion en bolsa de forma general.

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido, tal como se ha descrito anteriormente, la Gestora
de inversiones mantiene la flexibilidad de invertir sustancialmente en efectivo o en instrumentos del mercado
monetario, lo que incluye, entre otros, depdésitos a plazo, bonos y obligaciones del Tesoro de paises de la
OCDE con grado de inversion, asi como en instrumentos de deuda emitidos por bancos y empresas de paises
de la OCDE con una calificacién minima de «A-» 0 superior, en circunstancias en las que la Gestora de
inversiones considere que esto atiende al interés del Fondo.

3. Estrategia de inversion

El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones se centra en las caracteristicas crediticias. Por
lo general, las decisiones se basan en analisis cuantitativos y cualitativos que emplean proyecciones y modelos
financieros generados a nivel interno. Las carteras diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las
decisiones de la Gestora de inversiones sobre solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones hace
hincapié en una disciplina rigurosa de revision del crédito y aplica una amplia diversificacion de la cartera para
tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del ciclo crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que los
créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios externos.

4, Inversion responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestion del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccion negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
o conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. EI Fondo no
invertira en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacion de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la produccién o distribucién de ocio para adultos; (iv) estan
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directamente involucrados en entidades que obtengan méas del 10% de sus ingresos anuales de actividades
comerciales de juego; (v) estan involucrados directamente en entidades que obtengan mas del 10% de sus
ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbén térmico o la produccion de energia a partir de este;
(vi) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares
internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccién frente a
dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcién grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversion responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacion. Esta divulgaciéon de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversion responsable» de este documento
y en el Folleto.

En el apartado «Inversién responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacion adicional sobre los
distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo como parte de esta
politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el analisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacién con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Objetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacion sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econodmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccion
establecidos por la Comision Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracién en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles».

5. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en el Folleto en los apartados titulados
«INVERSIONES AUTORIZADAS» y «/ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES».

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados del Folleto titulados
«Riesgos generales» y «Riesgos especificos de los Fondos».

7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comision de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

7.2 Gastos

Los gastos aplicables al Fondo se detallan a continuacion y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
titulado «Gastos» del Folleto.

Comision de suscripcion No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacién, a menos que:
(i) la suscripcion se haga con respecto a las Participaciones A o las
Participaciones R, en cuyo caso la comisién no superara el 3% del Valor
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liquidativo de la Participacion; o (ii) la suscripcion se haga con respecto a
las Participaciones P1, en cuyo caso la comision no superara el 5% del
Valor liquidativo de la Participacion. Las Participaciones P no estan
sujetas a la Comisién de suscripcion.

Comisién de reembolso Ninguna

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.

Comisién anual Comisién
Tipo de méaxima de la anual de

Sociedad administraci6 Comision sobre

Categoria de
participaciones

Participaciones R

participaciones
disponibles

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

gestora

1,35%

n

0,05%

resultados

Participaciones R1

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

1,35%

0,05%

Participaciones A

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

1,05%

0,05%

Participaciones Al

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

1,05%

0,05%

Participaciones H

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

0,65%

0,05%

Participaciones S

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

0,55%

0,05%

Participaciones P

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

1,80%

0,05%

Participaciones P1

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

1,40%

0,05%

Participaciones M

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

0,85%

0,05%

Participaciones de
Fundador*

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

0,29%

0,05%

Participaciones X

Capitalizacion,
Ingresos e Ingresos
IRD

0,05%
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Comision anual Comision
Tipo de maxima de la anual de
Categoria de participaciones Sociedad administraci6 Comisién sobre
participaciones disponibles gestora resultados
Participaciones E* Capitalizacion, 0,25% 0,05% 20% de Comisién
Ingresos e Ingresos sobre resultados
IRD con ecualizacion
Participaciones S1 Capitalizacion, 0,55% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones G Capitalizacion, 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones G1 Capitalizacion, 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones G2 Capitalizacion, 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones G3 Capitalizacion, 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD

* Con sujecion al criterio de la Sociedad gestora para determinar lo contrario, actualmente las Participaciones
de Fundador de Muzinich Global Tactical Credit Fund no estan a disposicién de los inversores. La Comision
anual méaxima de la Sociedad gestora con respecto a las Participaciones de fundador correspondientes a los
tres primeros afios tras el lanzamiento del Fondo es del 0,29% del Valor liquidativo de dichas Participaciones
de fundador. Posteriormente se aplicara una Comision anual maxima de la Sociedad gestora del 0,55% del
Valor liquidativo de dichas Participaciones de fundador.

** E| pago de la Comisién sobre resultados esta sujeta a un umbral de rendimiento de la Letra del Tesoro
estadounidense a 3 meses + un 3% para el periodo de calculo.
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SUPLEMENTO - MUZINICH LONGSHORTCREDITYIELD FUND

El presente Suplemento recoge informacién especifica de Muzinich LongShortCreditYield Fund (el «<Fondo»),
un subfondo de Muzinich Funds (el «kFondo de inversion»), un fondo de inversién colectiva abierto de tipo
paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

El Fondo podra invertir en Derivados principalmente con fines de inversién y de cobertura.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta

usD

Politica de distribucién

Para consultar los pormenores de la politica de distribucién aplicable
a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado
«Politica de distribucién» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento

El Fondo recurrira al apalancamiento mediante el uso de derivados.
La exposicion apalancada del Fondo mediante derivados no
superara el 100% del Valor liquidativo del Fondo y se medira
mediante el enfoque de compromiso.

Perfil del inversor tipo

Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que
busquen mayores rendimientos que los que ofrece el crédito con
grado de inversion a 3-5 afios capaces de tolerar un nivel de
volatilidad medio.

Clasificacion segun el Reglamento
sobre la divulgacion de informacién

La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve
caracteristicas medioambientales o sociales y, por consiguiente,
cumple los criterios del articulo 8 del Reglamento sobre la
divulgacion de informacion. Esta se reserva el derecho a reevaluar
dicha clasificacion en cualquier momento. Si en un futuro la
Sociedad gestora determina que el Fondo no cumple los criterios
para ser considerado un fondo conforme al articulo 8, este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificacion revisada
del Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacién

Cada Dia habil o cualquier otro que los Consejeros puedan
determinar oportunamente y que notifiguen con antelacién a los
Participes.

Fecha limite de negociacion

Para las suscripciones: 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de
negociacion pertinente.

Para los reembolsos: 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de
negociacion pertinente.

Punto de valoracién

Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.

Suscripcidon minima

Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion
minima inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo,
remitase al apartado titulado «Suscripcidon minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial

El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de
las 9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00

horas del 4 de julio de 2025 o un periodo mayor o0 menor que pueda
determinar la Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Precio de oferta inicial

100 por participacion (excepto 1,0000 JPY por participacion).
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1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de generar sistematicamente unas rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas en un periodo
de entre tres y cinco afos.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo invirtiendo principalmente, ya sea directa o indirectamente,
mediante Derivados, en valores de deuda corporativa de mayor rendimiento (incluidas obligaciones, como las
de tipo variable a corto y medio plazo, Valores convertibles contingentes y bonos) principalmente de emisores
estadounidenses, y también de emisores europeos o de mercados emergentes.

No se espera que la inversién en valores de emisores de mercados emergentes supere el 20% del Valor
liquidativo del Fondo. Los bonos corporativos en los que invertira principalmente la Gestora de inversiones. no
tendran grado de inversion, aunque esta también puede invertir en bonos corporativos con grado de inversion
gue en su opinion contribuiran a mejorar la rentabilidad global del Fondo. Los valores en los que puede invertir
el Fondo cotizaran o se negociaran en un Mercado organizado.

El Fondo emplea una serie de técnicas de cobertura y apalancamiento para tratar de mejorar la rentabilidad y
reducir la volatilidad. El Fondo también puede invertir hasta el 10% de su Valor liquidativo en valores mobiliarios
gue sean valores de renta variable, entre ellos acciones y certificados de depésito de valores (p. €j. recibos de
depdsito americanos y recibos de deposito globales). Ademas, en caso de que un activo que mantiene el Fondo
en su nombre sea reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo podra convertirse en receptor de los
valores de renta variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de renta variable (en su caso) estaran
limitados y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera ni formen parte del limite del 10%
anteriormente descrito. En ocasiones, el Fondo también podra invertir en bonos de titulizaciéon de activos
(incluidos bonos de titulizacion hipotecaria), aunque estas inversiones (en su caso) estaran limitadas en total
al 5% del Valor liquidativo del Fondo y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera. La
cartera de inversion del Fondo estara diversificada por emisores y sectores, y ningln emisor corporativo
representara individualmente mas del 3% del Valor liquidativo del Fondo. El Fondo no esta restringido
geogréaficamente.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversién se exponen en los apartados titulados «Inversion responsable» del
Suplemento y del Folleto.

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido, tal como se ha descrito anteriormente, la Gestora
de inversiones mantiene la flexibilidad de invertir sustancialmente en efectivo o en instrumentos del mercado
monetario (lo que incluye, entre otros, letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de
depdsito de paises de la OCDE, dep0sitos a plazo, letras y bonos del Estado con grado de inversion de paises
de la OCDE, asi como en instrumentos de deuda emitidos por bancos y empresas de paises de la OCDE) con
una calificacion minima de «A-» 0 superior, en circunstancias en las que la Gestora de inversiones considere
gue esto atiende al interés del Fondo.

La Gestora de inversiones puede emplear futuros, opciones, permutas, permutas de riesgo de crédito y
permutas de rentabilidad total (cuyos detalles se describen en el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS
DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS») a fin de obtener exposicion a la
deuda corporativa de mayor rendimiento y cubrir las inversiones en los valores del Fondo y sus activos,
mercados y divisas asociados. El uso de derivados estara sujeto a las condiciones y los limites que establezca
el Banco Central y sera acorde con la declaracion sobre la gestion del riesgo del Fondo autorizada por el Banco
Central. El Fondo recurrira al apalancamiento mediante el uso de derivados y podra estar apalancado como
consecuencia de una inversion en Valores convertibles contingentes. La exposicién apalancada del Fondo
mediante derivados y Valores convertibles contingentes no superara el 100% del Valor liquidativo del Fondo y
se medird mediante el enfoque de compromiso. Las inversiones en Valores convertibles contingentes (en su
caso) estaran limitadas y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera.

La Gestora de inversiones podra invertir, ya sea directamente mediante la compra de derechos de crédito
derivados de préstamos en cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes o
indirectamente, mediante una permuta de rentabilidad total, en derechos de crédito derivados de préstamos a
empresas vigentes (que estén garantizados, sean libremente transmisibles, se negocien en un mercado
regulado y no coticen en bolsa). Esto esta sujeto al limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo
se invierta directa o indirectamente en préstamos, en cualquier otra inversion (incluidas, entre otras, inversiones
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con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo 2.1 o el inciso 1 o 2 del parrafo 2.2 del apartado
«INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos a cotizacion en bolsa de forma general (teniendo
en cuenta toda permuta de rentabilidad total de este tipo con el que sea mayor entre su valor y el de la
exposicién subyacente, es decir, el valor de mercado de la posicion equivalente en los activos subyacentes).

El Fondo podra invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversién similares
a las del Fondo, con sujecion a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversion colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversién colectiva.

El Fondo podra invertir en Fondos cotizados con el fin de obtener exposicién indirecta a bonos corporativos, tal
como se ha indicado previamente. Se prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo
cotizaran en un Mercado organizado y estaran domiciliados en mercados europeos 0 emergentes 0 contaran
con exposicion a estos. Dentro del limite de inversion del 10% en otros organismos de inversion colectiva, el
Fondo podré invertir como maximo el 2% de su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de inversién, con
arreglo a los requisitos del Banco Central y de acuerdo con estos.

El Fondo podra contar con una cuantiosa inversion en Derivados.

LA ESTRATEGIA DE INVERSION DEL FONDO ES ESPECULATIVA E IMPLICA RIESGOS
SUSTANCIALES. NO EXISTEN GARANTIAS DE QUE VAYA A LOGRARSE EL OBJETIVO DE INVERSION
DEL FONDO, Y LOS RESULTADOS PUEDEN VARIAR DE FORMA CONSIDERABLE CON EL TIEMPO.
DEBE TENER PRESENTE QUE LAS VENTAS EN CORTO SINTETICAS Y EL USO DE DERIVADOS EN
DETERMINADAS CIRCUNSTANCIAS PODRIA AUMENTAR DE FORMA CONSIDERABLE EL EFECTO DE
LAS CONDICIONES ADVERSAS DEL MERCADO SOBRE EL VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO.

3. Estrategia de inversion

El Fondo tratara de reducir el riesgo de duracion invirtiendo parte de sus activos en bonos corporativos de corta
duracién, derechos de crédito derivados de préstamos a empresas adquiridos (que estan garantizadas, son
libremente transmisibles, se negocian en un mercado regulado y no cotizadas) con un limite del 9,9%, tal como
se ha descrito anteriormente, asi como permutas y opciones. El grado en el que la Gestora de inversiones
tratara de reducir el riesgo de duracion dependera de sus perspectivas de mercado con relacion al riesgo de
duracion, asi como el valor relativo y el coste de desplegar estrategias para limitar o reducir dicho riesgo.

La estrategia general hara énfasis en los rendimientos absolutos y el control del riesgo mediante un estilo de
inversion disciplinado y concentrado en la conservacion del capital, ademas de la obtencion de rendimientos
absolutos con una escasa volatilidad a través de medidas como la diversificacién por sectores y emisores, las
limitaciones a las posiciones y el shorting sintético oportunista mediante Derivados. La Sociedad gestora espera
gue la exposicién corta del Fondo oscile normalmente entre el 10% y el 30% de la exposicion total, en funcion
de las oportunidades de shorting disponibles en los mercados, aunque en ocasiones puede representar tan
solo el 0% y hasta el 50% de la exposicion total. La estrategia de inversién del Fondo no se centra en sectores
concretos.

La Gestora de inversiones tratard de aprovechar oportunidades para mejorar la rentabilidad y la cobertura,
sobre todo en los EE. UU., y de forma oportunista, en otros mercados de deuda corporativa a nivel mundial. La
Gestora de inversiones cree que el mercado de deuda corporativa ofrece oportunidades de inversion derivadas
del hecho de que los precios de los bonos no siempre reflejan el valor fundamental de un emisor concreto. Esto
puede deberse a distorsiones e ineficiencias del mercado, y en ocasiones, a la carencia de capacidades
analiticas y modelos de crédito sofisticados por parte de los inversores. A fin de aprovechar estas
oportunidades, la Gestora de inversiones tratara de obtener ingresos y ganancias de la negociacion y de invertir
en valor relativo o en paired trades en el contexto de una cartera diversificada formada principalmente por
bonos corporativos de mayor rendimiento. Las operaciones de valor relativo o paired trades son operaciones
relacionadas con inversiones sintéticas cortas o largas (la exposicion corta prevista sera segun lo anteriormente
descrito) en al menos dos instrumentos (como se ha detallado anteriormente) que conjuntamente ofrecen
oportunidades de rentabilidad adicional o de obtener rendimientos con perfiles de riesgo mas neutros con
respecto al mercado que el que ofrece cualquiera de estos instrumentos por separado. La inversion en valor
relativo o paired trades se hara de forma oportunista, es decir, cuando y como se presenten oportunidades en
los mercados.

El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones se centra en las caracteristicas crediticias. Por
lo general, las decisiones se basan en andlisis cuantitativos y cualitativos que emplean proyecciones y modelos
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financieros generados a nivel interno. Las carteras diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las
decisiones de la Gestora de inversiones sobre solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones evalla y
reevalla regularmente la calidad crediticia de los bonos en cartera y pretende mantener una cartera
diversificada para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del ciclo crediticio, sobre todo teniendo en
cuenta que el crédito con rentabilidades mas altas puede entrafiar un mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios externos.

4, Inversion responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestion del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccidn negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
o conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. El Fondo no
invertira en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacién de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii)) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbdn térmico o la produccion
de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de
inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carbén térmico o su
exposicion a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables;
(iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares
internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion frente a
dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupciéon grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversién responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacién de informacién.

Esta divulgacion de informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversion responsable»
de este documento y en el Folleto. En el apartado «Inversién responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge
informacion adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar
el Fondo como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el andlisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacion con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Objetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacion sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccion
establecidos por la Comisién Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracion en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles».
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5. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en los apartados «INVERSIONES
AUTORIZADAS» y «ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES» del Folleto.

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados «Riesgos generales» y
«Riesgos especificos de los Fondos» del Folleto.

7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comisién de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

7.2 Gastos

Los cargos aplicables al Fondo se detallan a continuacién y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
«Gastos» del Folleto.

No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participaciéon, a menos que:
(i) la suscripcién se haga con respecto a las Participaciones N, las
Participaciones ER o las Participaciones NR, en cuyo caso la comisiéon
no superara el 3% del Valor liquidativo de la Participacion; o (ii) la
suscripcion se haga con respecto a las Participaciones NP1, en cuyo
caso la comision no superara el 5% del Valor liquidativo de la
Participacion. Las Participaciones NP no estan sujetas a la Comision de
suscripcion.

Comision de suscripcion

Comision de reembolso Ninguna

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.

Comisiéon anual Comisiéon

Categoria de
participaciones

Tipo de
participaciones
disponibles

maxima de la
Sociedad
gestora

anual de
administraci6 = Comisién sobre
n resultados

Participaciones NR Capitalizacion, 1,50% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados sin
ecualizacion
Participaciones NR1 Capitalizacion, 1,50% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados sin
ecualizacion
Participaciones ER Capitalizacion, 1,50% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados con
ecualizacion
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Comision anual Comision
Tipo de maxima de la anual de
Categoria de participaciones Sociedad administraci6 = Comisién sobre
participaciones disponibles gestora resultados
Participaciones ER1 Capitalizacion, 1,50% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados con
ecualizacion
Participaciones N Capitalizacion, 0,65% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados sin
ecualizacion
Participaciones N1 Capitalizacion, 1,00% 0,05% 12,50% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados sin
ecualizacion
Participaciones E Capitalizacion, 0,65% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados con
ecualizacion
Participaciones NJ Capitalizacion, 0,65% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados sin
ecualizacion
Participaciones X Capitalizacion, n. d. 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones EX Capitalizacion, n. d. 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones NX Capitalizacion, n. d. 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones NX1 Capitalizacion, n. d. 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones NRX Capitalizacion, n. d. 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones EP Capitalizacion, 2,00% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados con
ecualizacion
Participaciones NP Capitalizacion, 2,00% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados sin
ecualizacion
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Comision anual Comision
Tipo de maxima de la anual de
Categoria de participaciones Sociedad administraci6 = Comisién sobre
participaciones disponibles gestora resultados
Participaciones NP1 Capitalizacion, 2,00% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados sin
ecualizacion
Participaciones EX1 Capitalizacion, n. d. 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones EH Capitalizacion, 0,65% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados con
ecualizacion
Participaciones NH Capitalizacion, 0,65% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comisién sobre
IRD resultados sin
ecualizacion
Participaciones NH1* | Capitalizacion, 0,65% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comision sobre
IRD resultados sin
ecualizacion
Participaciones H Capitalizacion, 1,00% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones NA Capitalizacion, 1,15% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comision sobre
IRD resultados sin
ecualizacion
Participaciones EA Capitalizacion, 1,15% 0,05% 10,00% de
Ingresos e Ingresos Comision sobre
IRD resultados con
ecualizacion

* Las Participaciones NH1 estan disponibles para inversores institucionales (para los inversores de la Union
Europea esto significa «Contrapartes elegibles» segun se define en MiIFID Il) que invierten por cuenta propia.
Asimismo, las Participaciones NH1 estan disponibles para inversores que no estan autorizados a aceptar y
retener comisiones debido a requisitos reglamentarios o a acuerdos de comisiones individuales con sus
clientes. En estos casos, la suscripcion minima inicial de las Participaciones NH1 no sera aplicable conforme
al criterio de la Sociedad gestora.
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SUPLEMENTO - MUZINICH SHORTDURATIONHIGHYIELD FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich ShortDurationHighYield Fund (el
«Fondo»), un subfondo de Muzinich Funds (el «<Fondo de inversidn»), un fondo de inversion colectiva abierto
de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco
Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta UsD

Politica de distribucion Para consultar los pormenores de la politica de distribucién aplicable a las
Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Politica de
distribucion» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento |El Fondo no estara apalancado y la Gestora de inversiones no pretende
que el Fondo recurra a la obtencién de préstamos.

Perfil del inversor tipo Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que busquen
mayores rendimientos que los que ofrece el crédito con grado de inversion
a 3-5 afios capaces de tolerar un nivel de volatilidad medio.

Clasificacion segun el La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve caracteristicas
Reglamento sobre la medioambientales o sociales y, por consiguiente, cumple los criterios del
divulgacién de informacion articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacion de informacion. La

Sociedad gestora se reserva el derecho a reevaluar esta clasificacion en
cualquier momento si en un futuro determina que el Fondo no cumple los
criterios para ser considerado un fondo conforme al articulo 8. Este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificacién revisada del
Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacion Cada Dia habil

Fecha limite de negociacion 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Punto de valoracién Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.
Suscripcion minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima

inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado
titulado «Suscripcion minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de las
9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00 horas del 4
de julio de 2025 o un periodo mayor o0 menor que pueda determinar la
Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Precio de oferta inicial 100 por participacion (excepto 1,0000 JPY por participacion).

1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de proteger el capital y generar unas rentabilidades atractivas que superen las que ofrecen los
Bonos de deuda publica de referencia de similar duracion.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de cumplir su objetivo invirtiendo como minimo el 51% del Valor liquidativo del
Fondo en instrumentos consistentes en bonos corporativos con una calificacion minima de Ba/B otorgada por
Moody’s o Standard & Poor’s (o equivalente) con duraciones relativamente cortas.

El Fondo invierte como minimo el 51% de su Valor liquidativo en bonos denominados en USD de prestatarios
corporativos negociados y cotizados en Mercados organizados. El Fondo mantiene una cartera con una
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calificacién media de al menos B/B2 o superior otorgada por Standard and Poor's o Moody's (o que la Gestora
de inversiones considere equivalente). Las inversiones del Fondo estaran bien diversificadas entre distintos
emisores y sectores. Por lo general, la Gestora de inversiones tiene como objetivo una duraciéon media que en
el peor de los casos no superara dos afios, aunque, debido a las condiciones del mercado, la duracién media
en el peor de los casos en ocasiones puede llegar hasta los tres afios. El perfil de corta duracién del Fondo
trata de proporcionar cierto grado de proteccion a los inversores frente a la subida de los tipos de interés. Las
inversiones en un solo emisor corporativo no superaran el 3% del Valor liquidativo del Fondo. El Fondo también
puede invertir en Valores convertibles contingentes, aunque estas inversiones (en su caso) seran limitadas y
Nno se espera que constituyan una parte importante de la cartera

Para tratar de lograr el objetivo de inversion del Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta
variable de forma activa. Sin embargo, en caso de que un activo que mantiene el Fondo en su nombre sea
reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta
variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se
espera que constituyan una parte importante de la cartera.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversién se exponen en los apartados titulados «Inversion responsable» del
Suplemento y del Folleto.

El Fondo puede emplear futuros, opciones, permutas de riesgo de crédito (Unicamente para adquirir
proteccion), permutas de tipos de interés y contratos de divisas a plazo (cuyos detalles se describen en el
apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS»), Unicamente con fines de cobertura o como proteccién frente a los riesgos cambiarios, de
acuerdo con las condiciones y los limites establecidos por el Banco Central. El Fondo no empleara derivados
ni con fines de inversién ni de especulacion. En los informes periddicos relativos al Fondo se recogeran los
detalles de toda operacién de divisas a plazo que haya celebrado la Gestora de inversiones en nombre del
Fondo. El Fondo no especulara con las fluctuaciones de los tipos de interés.

El Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado «INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS». El Fondo no
estard apalancado como consecuencia de una inversién en Valores convertibles contingentes ni bonos
convertibles «broken».

El Fondo podréa invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecidn a una inversion méaxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversion colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversion colectiva. El Fondo podra invertir en Fondos
cotizados con el fin de obtener exposicion indirecta a valores de deuda, conforme a lo anteriormente indicado.
Se prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo cotizaran en un Mercado organizado y
estaran

domiciliados en EE. UU. o contaran con exposicion a este pais. Dentro del limite de inversion del 10% en otros
organismos de inversion colectiva, el Fondo podré invertir como méximo el 2% de su Valor liquidativo en otros
Fondos del Fondo de inversidn, con arreglo a los requisitos del Banco Central y de acuerdo con estos.

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos,
en cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén garantizados,
sean libremente transmisibles, se negocien en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto esta sujeto al
limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier otra
inversion (incluidas, entre otras, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo 2.1 o
el inciso 1 o 2 del péarrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos a
cotizacion en bolsa de forma general.

3. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones trata de invertir el Fondo en empresas que a su juicio son negocios solidos, estan
bien posicionados y presentan perspectivas atractivas a largo plazo y que, segun su criterio, también ofrecen
rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas. El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones
se centra en las caracteristicas crediticias. Por lo general, las decisiones se basan en analisis cuantitativos y
cualitativos que emplean proyecciones y modelos financieros generados a nivel interno. Las carteras
diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las decisiones de la Gestora de inversiones sobre
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solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones hace hincapié en una disciplina rigurosa de revision del
crédito y aplica una amplia diversificacion de la cartera para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del
ciclo crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que los créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un mayor
riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios externos.

4, Inversion responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestién del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccion negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
o conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. El Fondo no
invertira en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacion de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbén térmico o la produccion
de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de
inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carbén térmico o su
exposicién a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables;
(iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares
internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion frente a
dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcidon grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversién responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacién. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversién responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversién responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacién
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el andlisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacién con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Objetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacidén sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerard medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccion
establecidos por la Comision Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracién en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles».
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5. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversiéon descritas en el Folleto en los apartados titulados
«INVERSIONES AUTORIZADAS» y «/ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES».

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados del Folleto titulados
«Riesgos generales» y «Riesgos especificos de los Fondos».

7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comisién de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

7.2 Gastos

Los gastos aplicables al Fondo se detallan a continuacion y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
titulado «Gastos» del Folleto.

Comision de suscripcion No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacién, a menos
que: (i) la suscripcion se haga con respecto a las Participaciones A o
las Participaciones R, en cuyo caso la comision no superara el 3% del
Valor liquidativo de la Participacion; o (ii) la suscripcion se haga con
respecto a las Participaciones P1, en cuyo caso la comisién no
superara el 5% del Valor liquidativo de la Participacion.

Las Participaciones P no estan sujetas a la Comisién de suscripcion.

Comision de reembolso Ninguno.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.

Comision anual | Comisiéon

Tipo de maxima de la anual de
Categoria de participaciones Sociedad administraci6 = Comision sobre
participaciones disponibles gestora n resultados
Participaciones R Capitalizacion, 1,10% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones R1 Capitalizacion, 1,10% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones A Capitalizacion, 0,80% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones Al Capitalizacion, 0,80% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones H Capitalizacion, 0,60% 0,05% n. d.
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Comision anual | Comisién
Tipo de maxima de la anual de

Sociedad administraci6 Comision sobre

Categoria de
participaciones

participaciones
disponibles

Ingresos e Ingresos

gestora

n

IRD
Participaciones S Capitalizacion, 0,50% 0,05%
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones P Capitalizacion, 1,40% 0,05%
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones P1 Capitalizacion, 1,40% 0,05%
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones M Capitalizacion, 0,70% 0,05%
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones de Discrecionales 0,50% 0,05%
Distribucién Selecta
Participaciones S Discrecionales 0,50% 0,05%
Discrecionales
Participaciones X Capitalizacion, n. d. 0,05%
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones G Capitalizacion, 0,60% 0,05%
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones G1 Capitalizacion, 0,60% 0,05%
Ingresos e Ingresos
IRD
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SUPLEMENTO - MUZINICH GLOBAL HIGH YIELD FUND

El presente Suplemento recoge informaciéon especifica de Muzinich Global High Yield Fund (el «Fondo»), un
subfondo de Muzinich Funds (el «Fondo de inversidn»), un fondo de inversion colectiva abierto de tipo
paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Una inversion en el Fondo no debe suponer una proporcién sustancial de una cartera de inversion y
puede que no sea adecuada para todos los inversores.

Como se detalla a continuacion, el Fondo puede invertir en Derivados con fines de gestion eficiente de las
carteras y de cobertura.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta UsD

Politica de distribucion |Para consultar los pormenores de la politica de distribucion aplicable a las
Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Politica de
distribucion» del Folleto.

Préstamos y La Gestora de inversiones no tiene intencién de que el Fondo suscriba
apalancamiento operaciones de préstamo.

El Fondo no pretende recurrir al apalancamiento mediante derivados, y el uso
de estos estard generalmente garantizado o compensado mediante efectivo. En
todo caso, el uso de Derivados puede considerarse una operacion de
apalancamiento, sobre todo si la garantia de compensacién cambia de valor o
el efectivo de compensacion se considera insuficiente. La exposiciéon del Fondo
a cualquier apalancamiento potencial mediante Derivados y Valores
convertibles contingentes se vigilar4 y medird empleando el enfoque de
compromiso, y cualquier apalancamiento resultante no superara el 100% del
Valor liquidativo del Fondo.

Perfil del inversor tipo Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que busquen mayores
rendimientos que los que ofrece el crédito con grado de inversion a 3-5 afios
capaces de tolerar un nivel de volatilidad medio.

Clasificacion segun el La Sociedad gestora considera que el Fondo cumple los criterios del articulo 8

Reglamento sobre la del Reglamento sobre la divulgacion de informacion para considerarse un fondo
divulgacién de que promueve caracteristicas medioambientales o sociales. Esta se reserva el
informacion derecho a reevaluar dicha clasificacion en cualquier momento. Si en un futuro la

Sociedad gestora determina que el Fondo no cumple los criterios para ser
considerado un fondo conforme al articulo 8, este Suplemento se actualizara de
acuerdo con la clasificacion revisada del Fondo.

Informacién de negociacion
Dia de negociacién Cada Dia habil

Fecha limite de 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

negociacion
Punto de valoracién Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion pertinente.
Suscripcidon minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima inicial

aplicables a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado
«Suscripcion minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial |El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de las 9:00
horas (hora irlandesa) del 2 de agosto de 2024 a las 17:00 horas del 31 de enero
de 2025 o un periodo mayor o menor que pueda determinar la Sociedad gestora
y que notifique al Banco Central. 100 por participacion (excepto 1,0000 JPY por
participacion).
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1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de generar rentabilidades atractivas y de proteger el capital invirtiendo en instrumentos de deuda
gue cumplen los criterios ASG del Fondo, al tiempo que pretende lograr su objetivo de sostenibilidad de
contribuir a la transicién a una economia con bajas emisiones de carbono.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo mediante the seleccién minuciosa de valores de deuda de
alto rendimiento cotizados (incluidas obligaciones, como las de tipo variable a corto y medio plazo, Valores
convertibles contingentes y bonos) que cotizan o se negocian en un Mercado organizado y emitidos por
prestatarios corporativos que tienen su domicilio, su sede o que desarrollan sus actividades comerciales
primarias o tienen como mercado principal los EE. UU., Europa y los mercados emergentes. El Fondo puede
tener una exposicion superior al 20% de su Valor liquidativo en mercados emergentes.

Por lo general, estos bonos contaran con una calificacién inferior a grado de inversién otorgada por Moody’s o
Standard & Poor’'s (0 una calificacién que la Gestora de inversiones considere equivalente), aunque
normalmente inferior a A. En caso de impago de cualquier valor, la Gestora de inversiones revisara la posicion
del Fondo en este. Cuando asi lo determinen las fuerzas del mercado, el Fondo podra reducir sus posiciones
en estos valores y aumentar sus posiciones en obligaciones del Estado, valores con una elevada calificacion,
de al menos Baa3 otorgada por Moody's (0 que la Gestora de inversiones considere equivalente), u otros
instrumentos del mercado monetario (lo que incluye, entre otros, letras del Estado, bonos del Tesoro, papel
comercial y certificados de deposito de paises de la OCDE) que por lo general se negocian en Mercados
organizados de los EE. UU., Canad4 y Europa.

El Fondo trata de invertir en bonos emitidos por empresas que al mismo tiempo cumplen los criterios ASG del
Fondo y ofrecen atractivas caracteristicas financieras de riesgo y remuneracion.

Para tratar de lograr el objetivo de inversion del Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta
variable de forma activa. Sin embargo, en caso de que un activo que mantiene el Fondo en su nhombre sea
reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta
variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se
espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo emplea una serie de técnicas de gestion de carteras y cobertura a fin de tratar de gestionar la liquidez
y reducir la volatilidad, tal como se detalla en el apartado «GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS».

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido, tal como se ha descrito anteriormente, la Gestora
de inversiones mantiene la flexibilidad de invertir sustancialmente en efectivo o en instrumentos del mercado
monetario (lo que incluye, entre otros, letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de
depdsito de paises de la OCDE, dep0sitos a plazo, letras y bonos del Estado con grado de inversion de paises
de la OCDE, asi como en instrumentos de deuda emitidos por bancos y empresas de paises de la OCDE) con
una calificacion minima de «A-» 0 superior, en circunstancias en las que la Gestora de inversiones considere
gue esto atiende al interés del Fondo.

El Fondo puede emplear futuros, opciones, permutas de riesgo de crédito (Unicamente para adquirir
proteccidn), permutas de tipos de interés, permutas de rentabilidad total y contratos de divisas a plazo (cuyos
detalles se describen en el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE
GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS» del Folleto), con fines de cobertura o como proteccion frente a
los riesgos cambiarios, asi como con fines de gestion eficiente de las carteras. El Fondo no empleara derivados
ni con fines de inversién ni de especulacion. El uso de derivados y técnicas de gestion eficiente de las carteras
estara sujeto a las condiciones y los limites que establezca el Banco Central y sera acorde con la declaracion
sobre la gestion del riesgo del Fondo autorizada por el Banco Central. EI Fondo podra recurrir al
apalancamiento mediante el uso de derivados. La exposicién apalancada del Fondo mediante derivados no
superara el 100% del Valor liquidativo del Fondo y se medird mediante el enfoque de compromiso. En los
informes periddicos relativos al Fondo se recogeran los detalles de toda operacién de divisas a plazo que haya
celebrado la Gestora de inversiones en nombre del Fondo. El Fondo no especulara con las fluctuaciones de
los tipos de interés.

El Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado «INSTRUMENTOS
FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS». El Fondo no
estara apalancado como consecuencia de una inversion en bonos convertibles «broken». Las inversiones en
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Valores convertibles contingentes (en su caso) estaran limitadas y no se espera que constituyan una parte
importante de la cartera.

El Fondo podré invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecion a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversién colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversion colectiva, y que cumplan las normas sobre OICVM.
Las inversiones en Fondos cotizados que no sean OICVM, que la Gestora de inversiones no considera
organismos de inversion colectiva, se consideraran valores mobiliarios.

Toda inversion de este tipo se hara con arreglo a los requisitos del Banco Central. El Fondo podra invertir en
Fondos cotizados para obtener exposicidn directa a la cartera subyacente de los ETF, que en este caso
pretende ofrecer exposicion a los valores de deuda, como se detalla anteriormente. Los Fondos cotizados
también podran emplearse con fines de cobertura. Si bien el Fondo cotizado en el que puede invertir el Fondo
puede incorporar derivados o apalancamiento, se prevé mantener el nivel de apalancamiento de minimis. Se
prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo cotizaran en un Mercado organizado y
contaran con exposicion a los mercados estadounidenses, europeos o emergentes. Dentro del limite de
inversion del 10% en otros organismos de inversion colectiva, el Fondo podra invertir como méximo el 2% de
su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de inversion, con arreglo a los requisitos del Banco Central y de
acuerdo con estos.

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos,
en cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén garantizados,
sean libremente transmisibles, se negocien en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto esta sujeto al
limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier otra
inversion (incluidas, entre otras, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo 2.1 o
el inciso 1 o 2 del péarrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos a
cotizacion en bolsa de forma general.

3. Estrategia de inversion

El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones se centra en las caracteristicas crediticias. Por
lo general, las decisiones se basan en analisis cuantitativos y cualitativos que emplean proyecciones y modelos
financieros generados a nivel interno. Las carteras diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las
decisiones de la Gestora de inversiones sobre solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones hace
hincapié en una disciplina rigurosa de revision del crédito y aplica una amplia diversificacion de la cartera para
tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del ciclo crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que los
créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios externos.

4, Inversion responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza.

El Fondo trata de mantener una cartera que cumple determinados estandares vinculantes minimos relativos a
las puntuaciones en materia ASG. En el apartado «Limites de la puntuacién ASG» del Folleto se recogen los
estandares minimos y la metodologia de la puntuacion ASG.

El Fondo pretende aplicar una seleccion negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
o conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. EI Fondo no
invertird en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacion de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbén térmico o la produccién
de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de
inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carbén térmico o su
exposicion a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables.
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Para que los planes de descarbonizacién de un emisor sean creibles, debe haberse comprometido
publicamente a reducir su exposicion por debajo del umbral del 10% de aqui a 2025; (iv) estan directamente
involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la extracciéon de formas
convencionales o no convencionales de petréleo y gas; (v) han infringido o corren un grave riesgo de infringir
determinadas normas reconocidas o estandares internacionales relativos al respeto de los derechos humanos,
las relaciones laborales, la proteccion frente a dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o
corrupcion grave. Consulte la informacion recogida en el apartado «Inversion responsable» del Folleto.

La Gestora de inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes
para evaluar la gestion del riesgo ASG de un emisor. El Fondo aplicara criterios de seleccién concretos a los
emisores y las inversiones relacionados con determinados sectores o conductas controvertidas, tal como se
detalla en el apartado «Inversién responsable» del Folleto. Ademas, el Fondo contara con una exposicion
notablemente reducida a las actividades mas intensivas en carbono, como la extraccion de combustibles fosiles
y la generacion de energia a partir de estos en comparacion con el indice de referencia disponible en
www.muzinich.com. El Fondo trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono concreta que se
detalla a continuacion.

No se exige al Fondo que invierta una proporcién minima de su cartera en inversiones sostenibles. En su lugar,
el Fondo trata de lograr su objetivo aplicando determinados estandares ASG minimos, como ya se ha descrito,
y manteniendo una Intensidad media ponderada de carbono al menos un 40% inferior a la del indice de
referencia que se indica en www.muzinich.com. Por tanto, la Gestora de inversiones pretende analizar los datos
relativos a la intensidad de carbono de los emisores representados en la cartera del Fondo y los
correspondientes datos de los emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Objetivo de
intensidad de carbono» del Folleto se recoge mas informacién sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

El indice de referencia empleado por el Fondo no tiene en cuenta factores ASG. La asignacion de activos de
la cartera del Fondo no esté limitada con relacion a ninguna referencia. El Fondo trata de lograr su objetivo de
contribuir a una transicion hacia una economia con bajas emisiones de carbono persiguiendo una Intensidad
media ponderada de carbono mucho menor que la del indice de referencia.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacién. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversién responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversidn responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacién
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccion
establecidos por la Comision Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracion en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles».

5. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en los apartados «INVERSIONES
AUTORIZADAS» y «ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES» del Folleto.

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados «Riesgos generales» y
«Riesgos especificos de los Fondos» del Folleto.
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7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comisidon de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

7.2 Gastos

Los cargos aplicables al Fondo se detallan a continuacion y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
«Gastos» del Folleto.

Comision de suscripcion  |No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacion, a menos que: (i) la
suscripcion se haga con respecto a las Participaciones A o las Participaciones
R, en cuyo caso la comisién no superara el 3% del Valor liquidativo de la
Participacion; o (ii) la suscripcion se haga con respecto a las Participaciones
P1, en cuyo caso la comisién no superara el 5% del Valor liquidativo de la
Participacion. Las Participaciones P no estan sujetas a la Comision de
suscripcion.

Comision de reembolso Ninguno.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.

Comisiéon anual Comisién
maxima de la anual de Comisién

Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administraci6  sobre
participaciones disponibles gestora n resultados

Capitalizacién, Ingresos e

Participaciones R Ingresos IRD 1,50% 0,05% n. d.
Capitalizacién, Ingresos e

Participaciones R1 Ingresos IRD 1,50% 0,05% n. d.
Capitalizacién, Ingresos e

Participaciones A Ingresos IRD 1,00% 0,05% n. d.
Capitalizacién, Ingresos e

Participaciones A1l Ingresos IRD 1,00% 0,05% n. d.
Capitalizacién, Ingresos e

Participaciones H Ingresos IRD 0,65% 0,05% n. d.
Capitalizacion, Ingresos e

Participaciones S Ingresos IRD 0,55% 0,05% n. d.
Capitalizacion, Ingresos e

Participaciones P Ingresos IRD 1,80% 0,05% n. d.
Capitalizacion, Ingresos e

Participaciones P1 Ingresos IRD 1,80% 0,05% n. d.
Capitalizacién, Ingresos e

Participaciones M Ingresos IRD 0,85% 0,05% n. d.
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Comision anual Comision
maxima de la anual de Comision
Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administraci6  sobre
participaciones disponibles gestora resultados
Capitalizacién, Ingresos e
Participaciones X Ingresos IRD n. d. 0,05% n. d.
Capitalizacién, Ingresos e
Participaciones G Ingresos IRD 0,65% 0,05% n. d.
Capitalizacion, Ingresos e
Participaciones G1 Ingresos IRD 0,65% 0,05% n. d.
Participaciones de Capitalizacion, Ingresos e
fundador Ingresos IRD 0,45% 0,05% n. d.
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SUPLEMENTO - MUZINICH ASIA CREDIT OPPORTUNITIES FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich Asia Credit Opportunities Fund (el
«Fondo»), un subfondo de Muzinich Funds (el «<Fondo de inversidn»), un fondo de inversion colectiva abierto
de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco
Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Unainversion en el subfondo no debe suponer una proporcién sustancial de una cartera de inversion
y puede que no sea adecuada paratodos los inversores.

Como se detalla a continuacion, el Fondo puede invertir en Derivados con fines de gestion eficiente de las
carteras y de cobertura.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta uUsD

Politica de distribucion Para consultar los pormenores de la politica de distribucién aplicable
a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado
«Politica de distribucién» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento La Gestora de inversiones no tiene intencién de que el Fondo
suscriba operaciones de préstamo.

Salvo que se indique lo contrario en el Folleto, el uso de derivados
por parte del Fondo generara apalancamiento. La exposicion
apalancada del Fondo mediante derivados y Valores convertibles
contingentes no superara el 100% del Valor liquidativo del Fondo y
se medira mediante el enfoque de compromiso.

Perfil del inversor tipo La inversién en el Fondo es adecuada para los inversores capaces
de tolerar un nivel de volatilidad entre medio y alto.

Clasificacion segun el Reglamento |La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve

sobre la divulgacion de informacién |caracteristicas medioambientales o sociales y, por consiguiente,
cumple los criterios del articulo 8 del Reglamento sobre la
divulgacién de informacién. La Sociedad gestora se

reserva el derecho a reevaluar esta clasificacién en cualquier
momento si en un futuro determina que el Fondo no cumple los
criterios para ser considerado un fondo conforme al articulo 8. Este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificacion revisada
del Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacion Cada Dia habil

Fecha limite de negociacion 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Punto de valoracién Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.

Suscripcién minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion

minima inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo,
remitase al apartado titulado «Suscripcién minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de
las 9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00

horas del 4 de julio de 2025 o un periodo mayor o menor que pueda
determinar la Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Precio de oferta inicial 100 por participacion (excepto 1,0000 JPY por participacion).
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1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de proteger el capital y generar un nivel atractivo de rentabilidad total ajustada al riesgo de los
valores asiaticos.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo invirtiendo como minimo el 51% del Valor liquidativo del
Fondo en valores de deuda (de tipo fijo o variable) e instrumentos del mercado monetario (lo que incluye, entre
otros, letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de depdsito de paises de la OCDE)
de emisores soberanos o corporativos que tengan su sede o0 ejerzan una parte preponderante de su actividad
econdmica en paises asiaticos y que estén denominados en Moneda fuerte.

La Gestora de inversiones prevé que, en condiciones normales del mercado, el Fondo invertirh como minimo
dos tercios de su Valor liquidativo en valores de deuda en Moneda fuerte de emisores soberanos o corporativos
de paises asiaticos, y hasta un tercio de su Valor liquidativo en valores de deuda e instrumentos del mercado
monetario, lo que incluye valores de empresas asiaticas, europeas y norteamericanas denominados en las
monedas locales de paises con mercados emergentes, y mantendra una calificacion media de grado de
inversién segin Moody’'s o Standard & Poor’s (0 que la Gestora de inversiones considere equivalente) de al
menos Baa3 o BBB-, respectivamente.

A excepcion de las inversiones autorizadas en valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario que
no cotizan, todos los valores o instrumentos en los que invertird el Fondo cotizardn o se negociaran en un
Mercado organizado (con arreglo a su definicién en el Folleto).

El Fondo también puede invertir de forma oportunista como maximo el 10% de su Valor liquidativo en valores
mobiliarios que sean valores de renta variable, entre ellos acciones, certificados de depdsito de valores (p. €j.
recibos de depésito americanos y recibos de depdsito globales) y bonos convertibles. Ademas, en caso de que
un activo que mantiene el Fondo en su nombre sea reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo
podra convertirse en receptor de los valores de renta variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de
renta variable (en su caso) estaran limitados y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera
ni formen parte del limite del 10% anteriormente descrito. El Fondo también puede invertir en Valores
convertibles contingentes, aunque estas inversiones (en su caso) seran limitadas y no se espera que
constituyan una parte importante de la cartera.

Ademas, el Fondo podra invertir como maximo el 10% de su Valor liquidativo en Acciones A de China que
cotizan en la Bolsa de Shanghéi a través del Northbound Trading Link del programa Shanghai Hong Kong
Stock Connect.

En ocasiones, el Fondo invertirda como méximo el 50% de su Valor liquidativo en valores de deuda sin grado
de inversion y la calificacion minima admisible de estos ser4 de B3/B- otorgada por cualquier agencia de
calificacién (o que la Gestora de inversiones considere equivalente).

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversién se exponen en los apartados titulados «Inversion responsable» del
Suplemento y del Folleto.

El Fondo emplea una serie de técnicas de gestion de carteras y cobertura a fin de tratar de gestionar la liquidez
y reducir la volatilidad, tal como se detalla en el apartado «GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS».

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido, tal como se ha descrito anteriormente, la Gestora
de inversiones mantiene la flexibilidad de invertir sustancialmente en efectivo o en instrumentos del mercado
monetario (lo que incluye, entre otros, letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de
depdsito de paises de la OCDE, dep0sitos a plazo, letras y bonos del Estado con grado de inversion de paises
de la OCDE, asi como en instrumentos de deuda emitidos por bancos y empresas de paises de la OCDE) con
una calificacion minima de «A-» 0 superior, en circunstancias en las que la Gestora de inversiones considere
gue esto atiende al interés del Fondo.

El Fondo puede emplear futuros, contratos a plazo, opciones, permutas de tipos de interés, permutas de riesgo
de crédito (para comprar y vender proteccién) y permutas de rentabilidad total (cuyos detalles se describen en
el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS»), para cubrir las inversiones en los valores del Fondo y sus activos, mercados y monedas
relacionados, asi como con fines de gestidn eficiente de las carteras. El uso de derivados y técnicas de gestion
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eficiente de las carteras estara sujeto a las condiciones y los limites que establezca el Banco Central y sera
acorde con la declaracién sobre la gestion del riesgo del Fondo autorizada por el Banco Central. El Fondo
podra recurrir al apalancamiento mediante derivados y Valores convertibles contingentes. La exposicion
apalancada del Fondo mediante derivados y Valores convertibles contingentes no superara el 100% del Valor
liquidativo del Fondo y se medira mediante el enfoque de compromiso.

Ademas, el Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado
«INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS». El Fondo no estard apalancado como consecuencia de una inversién en bonos convertibles
«broken».

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivado de préstamos,
en cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén garantizados,
sean libremente transmisibles, se nhegocian en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto esta sujeto al
limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier otra
inversién (incluidas, sin limite, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo 2.1 o
el inciso 1 o 2 del péarrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos a
cotizacion en bolsa de forma general.

El Fondo podré invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecién a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversién colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversién colectiva. EI Fondo podra invertir en Fondos
cotizados o permutas referenciadas a un indice con el fin de obtener exposicién indirecta a bonos corporativos,
tal como se ha indicado anteriormente. Se pretende que los fondos cotizados (ETF) en los que pueda invertir
el Fondo coticen en un Mercado organizado y estén domiciliados en mercados asiaticos o cuenten con
exposicion, empleando como minimo el 51% del Valor liquidativo del Fondo, a tales mercados. Dentro del limite
de inversion del 10% en otros organismos de inversion colectiva, el Fondo podréa invertir como méximo el 2%
de su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de inversion, con arreglo a los requisitos del Banco Central
y de acuerdo con estos.

LA ESTRATEGIA DE INVERSION DEL FONDO ES ESPECULATIVA E IMPLICA RIESGOS
SUSTANCIALES. NO EXISTEN GARANTIAS DE QUE VAYA A LOGRARSE EL OBJETIVO DE INVERSION
DEL FONDO, Y LOS RESULTADOS PUEDEN VARIAR DE FORMA CONSIDERABLE CON EL TIEMPO.
DEBE TENER PRESENTE QUE LAS VENTAS EN CORTO SINTETICAS Y EL USO DE DERIVADOS EN
DETERMINADAS CIRCUNSTANCIAS PODRIA AUMENTAR DE FORMA CONSIDERABLE EL EFECTO DE
LAS CONDICIONES ADVERSAS DEL MERCADO SOBRE EL VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO.

3. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones aplica un enfoque bottom-up y dtop-down para analizar los valores de deuda
soberanos, corporativos, en Moneda fuerte y en moneda local. Todas las decisiones de

inversién dependen de la perspectiva que tenga la Gestora de inversiones sobre estos valores, lo que incluye
un andlisis del contexto de mercado mundial, el entorno econdémico de los paises asiaticos en cuestion y las
valoraciones dentro de la clase de activos pertinente.

La Gestora de inversiones trata de tomar decisiones de inversién basadas en el rendimiento, el diferencial y
los movimientos de divisas previstos en respuesta a los cambios que experimentan las condiciones
econdmicas, las variables fundamentales sectoriales y factores concretos como el flujo de caja y la gestion.

El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones se centra en las caracteristicas crediticias. Por
lo general, las decisiones se basan en andlisis cuantitativos y cualitativos que emplean proyecciones y modelos
financieros generados a nivel interno. Las carteras diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las
decisiones de la Gestora de inversiones sobre solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones hace
hincapié en una disciplina rigurosa de revision del crédito y aplica una amplia diversificacion de la cartera para
tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del ciclo crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que los
créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestién de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios externos.
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4, Inversion responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestién del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccion negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
o conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos.

El Fondo no invertird en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel
empresarial en la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacion de componentes esenciales basicos
destinados al uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan més del 10% de
sus ingresos anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en
entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccién de carbén térmico
o la produccion de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la
Gestora de inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carbén
térmico o su exposicion a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias
renovables; (iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o
estandares internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion
frente a dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcion grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversién responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacién. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversién responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversién responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacién
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el andlisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacién con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Objetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacion sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccion
establecidos por la Comision Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracion en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles».

5. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversidon descritas en el Folleto en los apartados titulados
«INVERSIONES AUTORIZADAS» y «<ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES».

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados del Folleto titulados
«Riesgos generales» y «Riesgos especificos de los Fondos».

166
JUM/651933-000007/29787450v32



7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comisidon de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

7.2 Gastos

Los gastos aplicables al Fondo se detallan a continuacién y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
titulado «Gastos» del Folleto.

Comision de suscripcién No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacion, a menos
que: (i) la suscripcion se haga con respecto a las Participaciones A o
las Participaciones R, en cuyo caso la comision no superara el 3% del
Valor liquidativo de la Participacion; o (ii) la suscripcion se haga con
respecto a las Participaciones P1, en cuyo caso la comision no
superara el 5% del Valor liquidativo de la Participacion. Las
Participaciones P no estan sujetas a la Comision de suscripcion.

Comision de reembolso Ninguno.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.

Comisiéon anual Comisién

maxima de la anual de Comision

Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administraci6  sobre

participaciones disponibles gestora n resultados

Participaciones R Capitalizacion, Ingresos e | 1,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones R1 Capitalizacion, Ingresos e | 1,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones A Capitalizacion, Ingresos e | 1,00% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones Al Capitalizacién, Ingresos e | 1,00% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones H Capitalizacién, Ingresos e | 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones S Capitalizacion, Ingresos e | 0,55% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P Capitalizacion, Ingresos e | 1,80% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P1 Capitalizacion, Ingresos e | 1,80% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones de Capitalizacién, Ingresos e | 0,40% 0,05% n. d.

Fundador* Ingresos IRD
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Comisiéon anual Comisién

maxima de la anual de Comision
Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administraci6  sobre
participaciones disponibles gestora resultados
Participaciones X Capitalizacion, Ingresos e | n. d. 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones G Capitalizacion, Ingresos e | 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
Participaciones G1 Capitalizacion, Ingresos e | 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

* La Comision anual maxima de la Sociedad gestora con respecto a las Participaciones de fundador
correspondientes a los tres primeros afios tras el lanzamiento del Fondo es del 0,40% del Valor liquidativo de
dichas Participaciones de fundador. Posteriormente se aplicara una Comisién anual maxima de la Sociedad
gestora del 0,55% del Valor liquidativo de dichas Participaciones de fundador.

168
JUM/651933-000007/29787450v32



SUPLEMENTO - MUZINICH EMERGING MARKET CORPORATE DEBT FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich Emerging Market Corporate Debt Fund (el
«Fondo»), un subfondo de Muzinich Funds (el «<Fondo de inversidn»), un fondo de inversion colectiva abierto
de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco
Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Unainversion en el subfondo no debe suponer una proporcién sustancial de una cartera de inversion
y puede que no sea adecuada paratodos los inversores.

Como se detalla a continuacion, el Fondo puede invertir en Derivados con fines de gestion eficiente de las
carteras y de cobertura.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta UsD

Politica de distribucion Para consultar los pormenores de la politica de distribucién aplicable a las
Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Politica de
distribucion» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento |La Gestora de inversiones no tiene intencion de que el Fondo suscriba
operaciones de préstamo.

El Fondo no pretende recurrir al apalancamiento a través de derivados, y
el uso de estos estara garantizado o se compensara con efectivo. En todo
caso, el uso de Derivados puede considerarse una operacion de
apalancamiento, sobre todo si la garantia de compensacion cambia de
valor o el efectivo de compensacion se considera insuficiente. La
exposicion del Fondo a cualquier apalancamiento potencial de Derivados
y Valores convertibles contingentes se vigilara y medird mediante el
enfoque de compromiso (que permite una exposicion apalancada del
100%) y cualquier apalancamiento resultante no superara el 100% del
Valor liquidativo del Fondo.

Perfil del inversor tipo Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que busquen
mayores rendimientos que los que ofrece el crédito con grado de inversion
a 3-5 afios capaces de tolerar un nivel de volatilidad medio.

Clasificacion segun el La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve caracteristicas
Reglamento sobre la medioambientales o sociales y, por consiguiente, cumple los criterios del
divulgacién de informacion articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacion de informacion. Esta se

reserva el derecho a reevaluar dicha clasificaciéon en cualquier momento.
Si en un futuro la Sociedad gestora determina que el Fondo no cumple los
criterios para ser considerado un fondo conforme al articulo 8, este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificaciéon revisada del
Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacién Cada Dia habil

Fecha limite de negociacion 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Punto de valoracién Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.
Suscripcion minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima

inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado
titulado «Suscripcion minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de las
9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00 horas del
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4 de julio de 2025 o un periodo mayor o menor que pueda determinar la
Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Precio de oferta inicial 100 por participacion (excepto 1,0000 JPY por participacion).

1. Objetivo de inversién
El Fondo trata de proteger el capital y generar un nivel atractivo de rentabilidad total ajustada al riesgo.
2. Politicas de inversion

La Gestora de inversiones trata de lograr el objetivo de inversién del Fondo invirtiendo en valores de deuda,
principalmente bonos (de tipo fijo o variable) e instrumentos del mercado monetario (lo que incluye, entre otros,
letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de depésito de paises de la OCDE) de
emisores soberanos o corporativos que tienen su sede o ejercen una parte preponderante de su actividad
econdmica en paises con mercados emergentes (Asia, Africa, América Latina y determinadas partes de
Europa) aunque, en menor medida, también puede invertir en empresas europeas y norteamericanas con
exposicion a los mercados emergentes. Por lo general, estos valores de deuda contaran con una calificaciéon
inferior a grado de inversion, normalmente menor que AA, de Moody’s o Standard & Poor’s (o una calificacion
gue la Gestora de inversiones considere equivalente).

La Gestora de inversiones espera que, en circunstancias normales del mercado, el Fondo invierta
principalmente el Valor liquidativo del Fondo en valores de deuda en Moneda fuerte de emisores soberanos o
corporativos de paises con mercados emergentes. A los efectos del presente Fondo, se define «Moneda fuerte»
como el délar estadounidense, el euro, la libra esterlina, el yen japonés y el franco suizo.

A excepcion de las inversiones autorizadas en valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario que
no cotizan, todos los valores o instrumentos en los que invertira el Fondo cotizaran o se negociaran en un
Mercado organizado (con arreglo a su definicion en el Folleto). Para tratar de lograr el objetivo de inversion del
Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta variable de forma activa. Sin embargo, en caso
de que un activo que mantiene el Fondo en su hombre sea reestructurado posteriormente por un emisor, el
Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta variable de ese emisor y mantenerlos. Estos
valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se espera que constituyan una parte importante
de la cartera.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversién se exponen en los apartados titulados «Inversion responsable» del
Suplemento y del Folleto.

La cartera de inversion del Fondo estara diversificada por emisores y sectores, y ningln emisor corporativo
representara individualmente méas del 3% del Valor liquidativo del Fondo. El Fondo también puede invertir en
Valores convertibles contingentes, aunque estas inversiones (en su caso) seran limitadas y no se espera que
constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo emplea una serie de técnicas de gestion de carteras y cobertura a fin de tratar de gestionar la liquidez
y reducir la volatilidad, tal como se detalla en el apartado «GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS».

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido, tal como se ha descrito anteriormente, en
circunstancias en las que la Gestora de inversiones considera que esto atiende al interés del Fondo (lo que
incluye, entre otros aspectos, las condiciones del mercado), la Gestora de inversiones mantiene la flexibilidad
de invertir sustancialmente en efectivo o en instrumentos del mercado monetario (lo que incluye, entre otros,
letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de depdsito de paises de la OCDE, depositos
a plazo, letras y bonos del Estado con grado de inversion de paises de la OCDE, asi como en instrumentos de
deuda emitidos por bancos y empresas de paises de la OCDE) con una calificacidon minima de «A-» o superior.

El Fondo puede emplear futuros, contratos a plazo, opciones, permutas de tipos de interés, permutas de riesgo
de crédito (para comprar y vender proteccion) y permutas de rentabilidad total (cuyos detalles se describen en
el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS»), para cubrir las inversiones en los valores del Fondo y sus activos, mercados y monedas
relacionados, asi como con fines de gestion eficiente de las carteras. El uso de derivados y técnicas de gestion
eficiente de las carteras estara sujeto a las condiciones y los limites que establezca el Banco Central y sera
acorde con la declaracion sobre la gestion del riesgo del Fondo autorizada por el Banco Central. Dado que el
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Fondo no pretende recurrir al apalancamiento mediante derivados, el uso de estos estara generalmente
garantizado o compensado mediante efectivo. En todo caso, el uso de Derivados puede considerarse una
operacion de apalancamiento, sobre todo si la garantia de compensacion cambia de valor o el efectivo de
compensacion se considera insuficiente. La exposicion del Fondo a cualquier apalancamiento potencial
mediante Derivados y Valores convertibles contingentes se vigilara y medird empleando el enfoque de
compromiso, y cualquier apalancamiento resultante no superara el 100% del Valor liquidativo del Fondo.

Ademas, el Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado
«INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS». El Fondo no estard apalancado como consecuencia de una inversién en bonos convertibles
«broken».

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos
titulizados, en cesiones derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén
garantizados, sean libremente transmisibles, se negocian en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto
esta sujeto al limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier
otra inversion (incluidas, sin limite, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo
2.1 o elinciso 1 o 2 del parrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos
a cotizacién en bolsa de forma general.

El Fondo podra invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecién a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversién colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversién colectiva. EI Fondo podra invertir en Fondos
cotizados o permutas referenciadas a un indice con el fin de obtener exposicion indirecta a bonos corporativos,
tal como se ha indicado anteriormente. Se prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo
cotizaran en un Mercado organizado y estaran domiciliados en EE. UU. o mercados europeos o emergentes o
contaran con exposicion a estos. Dentro del limite de inversion del 10% en otros organismos de inversion
colectiva, el Fondo podra invertir como maximo el 2% de su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de
inversion, con arreglo a los requisitos del Banco Central y de acuerdo con estos.

LA ESTRATEGIA DE INVERSION DEL FONDO ES ESPECULATIVA E IMPLICA RIESGOS
SUSTANCIALES. NO EXISTEN GARANTIAS DE QUE VAYA A LOGRARSE EL OBJETIVO DE INVERSION
DEL FONDO, Y LOS RESULTADOS PUEDEN VARIAR DE FORMA CONSIDERABLE CON EL TIEMPO.
DEBE TENER PRESENTE QUE EL USO DE DERIVADOS EN DETERMINADAS CIRCUNSTANCIAS
PODRIA AUMENTAR EL EFECTO DE LAS CONDICIONES ADVERSAS DEL MERCADO SOBRE EL
VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO.

3. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones trata de invertir el Fondo en emisores que, entre otras cosas, considera que son
soélidos desde el punto de vista comercial y financiero, estan bien posicionados en su sector respectivo y
presentan perspectivas atractivas a largo plazo y que, en opinion de la Gestora de inversiones, también ofrecen
rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas. El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones
se centra en las caracteristicas crediticias. Por lo general, las decisiones se basan en analisis cuantitativos y
cualitativos que emplean proyecciones y modelos financieros generados a nivel interno. Las carteras
diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las decisiones de la Gestora de inversiones sobre
solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones hace hincapié en una disciplina rigurosa de revision del
crédito y aplica una amplia diversificacion de la cartera para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del
ciclo crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que los créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un mayor
riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios externos.

4. Inversidn responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestion del riesgo ASG de un emisor.
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El Fondo pretende aplicar una seleccidn negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
o conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. El Fondo no
invertira en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacion de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbdn térmico o la produccion
de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de
inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carbdn térmico o su
exposicidn a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables;
(iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares
internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion frente a
dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcion grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversién responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacién relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacién. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversién responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversién responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacién
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el andlisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacién con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Objetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacion sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerar4d medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccion
establecidos por la Comision Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracién en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles».

5. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversidon descritas en el Folleto en los apartados titulados
«INVERSIONES AUTORIZADAS» y «<ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES».

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados del Folleto titulados
«Riesgos generales» y «Riesgos especificos de los Fondos».

Tras el lanzamiento de las Participaciones pertinentes del Fondo, las Participaciones se emitiran a un precio
igual al Valor liquidativo de la Participacion (mas tasas y cargos aplicables).

7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comisiéon de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.
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7.2 Gastos

Los gastos aplicables al Fondo se detallan a continuacion y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
titulado «Gastos» del Folleto.

Comisién de suscripcion

No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacion, a menos que: (i)
la suscripcién se haga con respecto a las Participaciones A o las
Participaciones R, en cuyo caso la comision no superaré el 3% del Valor
liquidativo de la Participacion; o (ii) la suscripcidn se haga con respecto a las
Participaciones P1, en cuyo caso la comisién no superara el 5% del Valor
liquidativo de la Participacion. Las Participaciones P no estan sujetas a la
Comision de suscripcion.

Comisién de reembolso

Ninguna

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,

SGD y USD.
Comision anual Comisioén
maxima de la anual de Comision

Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administracié | sobre

participaciones disponibles gestora n resultados

Participaciones R Capitalizacion, Ingresos e | 1,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones R1 Capitalizacién, Ingresos e | 1,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones A Capitalizacion, Ingresos e | 1,00% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones Al Capitalizacion, Ingresos e | 1,00% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P Capitalizacion, Ingresos e | 1,80% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P1 Capitalizacién, Ingresos e | 1,80% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones H Capitalizacion, Ingresos e | 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones S Capitalizacion, Ingresos e | 0,55% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones M Capitalizacion, Ingresos e | 0,85% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones X Capitalizacién, Ingresos e | n. d. 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones G Capitalizacion, Ingresos e | 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Fundador Capitalizacion, Ingresos e | 0,40% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
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Comisiéon anual Comisién

maxima de la anual de Comision
Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administraci6  sobre
participaciones disponibles gestora resultados
Participaciones G1 Capitalizacion, Ingresos e | 0,65% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
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SUPLEMENTO - MUZINICH EUROPEAN CREDIT ALPHA FUND

El presente Suplemento recoge informacién especifica de Muzinich European Credit Alpha Fund (el «Fondo»),
un subfondo de Muzinich Funds (el «kFondo de inversion»), un fondo de inversién colectiva abierto de tipo
paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

El Fondo podré invertir en Derivados principalmente con fines de inversion y de cobertura. Una
Inversion en el Fondo no debe suponer una proporcién sustancial de una cartera de inversion y puede
gue no sea adecuada para todos los inversores.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta

EUR

Politica de distribucién

Para consultar los pormenores de la politica de distribucion aplicable
a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado
«Politica de distribucién» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento

Para obtener mas informacion sobre los préstamos y el
apalancamiento del Fondo, remitase al apartado titulado «Préstamos
y apalancamiento», mas abajo.

Perfil del inversor tipo

Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que
busquen mayores rendimientos que los que ofrece el crédito con
grado de inversion a 3-5 afios capaces de tolerar un nivel de
volatilidad medio.

Clasificacion segun el Reglamento
sobre la divulgacion de informacion

La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve
caracteristicas medioambientales o sociales y, por consiguiente,
cumple los criterios del articulo 8 del Reglamento sobre la
divulgacion de informacion. Esta se reserva el derecho a reevaluar
dicha clasificacion en cualquier momento. Si en un futuro la
Sociedad gestora determina que el Fondo no cumple los criterios
para ser considerado un fondo conforme al articulo 8, este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificacion revisada
del Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacién

Cada Dia habil o cualquier otro que los Consejeros puedan
determinar oportunamente y que notifiquen con antelacién a los
Participes.

Fecha limite de negociacion

Para las Suscripciones: 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de
negociacion pertinente.

Para los Reembolsos: 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de
negociacion pertinente.

Punto de valoracién

Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacién
pertinente.

Suscripcion minima

Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion
minima inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo,
remitase al apartado titulado «Suscripcidon minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial

El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de
las 9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00

horas del 4 de julio de 2025 o un periodo mayor o menor que pueda
determinar la Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Precio de oferta inicial

100 por participacion (excepto 1,0000 JPY por participacién).
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1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de generar sistematicamente unas rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas en un periodo
de entre tres y cinco afos.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo invirtiendo principalmente, ya sea directa o indirectamente
mediante Derivados, en valores de deuda corporativa de alto rendimiento (incluidas obligaciones, como las de
tipo variable a corto y medio plazo, Valores convertibles contingentes y bonos) principalmente de emisores
europeos o de empresas que desarrollen una proporcion importante de sus actividades en Europa, pero cuyas
emisiones pueden estar en monedas no europeas.

Los bonos corporativos en los que invertira principalmente la Gestora de inversiones no tendran grado de
inversion, aunque esta también puede invertir en bonos corporativos con grado de inversién que en su opinién
contribuirdn a mejorar la rentabilidad global del Fondo. Los valores en los que puede invertir el Fondo cotizaran
0 se negociaran en un Mercado organizado. En ocasiones, el Fondo también podra invertir en bonos de
titulizaciéon de activos (incluidos bonos de titulizacién hipotecaria), aunque estas inversiones (en su caso)
estaran limitadas en total al 5% del Valor liquidativo del Fondo y no se espera que constituyan una parte
importante de la cartera. La cartera de inversién del Fondo estara diversificada por emisores y sectores, y
ningudn emisor corporativo representard individualmente méas del 3% del Valor liquidativo del Fondo. El Fondo
no esta restringido geograficamente.

El Fondo emplea una serie de técnicas de cobertura y apalancamiento, como se describe a continuacion, para
tratar de mejorar la rentabilidad y reducir la volatilidad. El Fondo también puede invertir un 10% de su Valor
liquidativo en valores mobiliarios que son valores de renta variable, entre los que se incluyen acciones y
certificados de depdsito de valores. Ademas, en caso de que un activo que mantiene el Fondo en su hombre
sea reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo podra convertirse en receptor de los valores de
renta variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no
se espera que constituyan una parte importante de la cartera ni formen parte del limite del 10% anteriormente
descrito.

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido, tal como se ha descrito anteriormente, la Gestora
de inversiones mantiene la flexibilidad de invertir sustancialmente en efectivo o en instrumentos del mercado
monetario en circunstancias en las que la Gestora de inversiones considere que esto atiende al interés del
Fondo, lo que incluye, entre otros, (i) papel comercial y certificados de depésito de paises de la OCDE, (ii)
depodsitos a plazo, (iii) letras y bonos del Estado con grado de inversidon de paises de la OCDE, e (iv)
instrumentos de deuda emitidos por bancos y empresas de paises de la OCDE.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversién se exponen en los apartados titulados «Inversion responsable» del
Suplemento y del Folleto.

La Gestora de inversiones puede emplear futuros, opciones, permutas, permutas de riesgo de crédito y
permutas de rentabilidad total (cuyos detalles se describen en el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS
DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERASY») a fin de obtener exposicion a la
deuda corporativa de mayor rendimiento y cubrir las inversiones en los valores del Fondo y sus activos,
mercados y divisas asociados. El uso de derivados estara sujeto a las condiciones y los limites que establezca
el Banco Central y sera acorde con la declaracion sobre la gestion del riesgo del Fondo autorizada por el Banco
Central. El Fondo recurrird al apalancamiento mediante el uso de derivados. La exposicion apalancada del
Fondo mediante derivados y Valores convertibles contingentes se cuantificard mediante la metodologia del
VaR tal como se define y expone en el apartado «<PRESTAMOS Y APALANCAMIENTO». Las inversiones en
Valores convertibles contingentes (en su caso) estaran limitadas y no se espera que constituyan una parte
importante de la cartera.

La Gestora de inversiones podra invertir, ya sea directamente mediante la compra derechos de crédito
derivados de préstamos en cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes o
indirectamente mediante una permuta de rentabilidad total en crédito derivado de préstamos a empresas (que
estén garantizados, sean libremente transmisibles, se negocian en un mercado regulado y no coticen en bolsa).
Esto esta sujeto al limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta directa o
indirectamente en préstamos, en cualquier otra inversion (incluidas, sin limite, inversiones con fines de liquidez)
a los que sean de aplicacion el parrafo 2.1 o el inciso 1 o 2 del parrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES
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AUTORIZADAS» y en valores no admitidos a cotizacién en bolsa de forma general (y, en el caso de la
exposicion mediante permutas de rentabilidad total, el anterior limite general del 9,9% se aplicara al valor de
mercado de los activos subyacentes o el valor de la permuta, el que sea mayor).

El Fondo podréa invertir en otros organismos de inversién colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecion a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversién colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversion colectiva. El Fondo podra invertir en Fondos
cotizados con el fin de obtener exposicion indirecta a bonos corporativos, tal como se ha indicado previamente.
Se prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo cotizaran en un Mercado organizado y
estaran domiciliados en mercados europeos 0 contaran con exposicion a estos.

Dentro del limite de inversién del 10% en otros organismos de inversién colectiva, el Fondo podra invertir como
méaximo el 2% de su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de inversién, con arreglo a los requisitos del
Banco Central y de acuerdo con estos.

El Fondo podra contar con una cuantiosa inversiéon en Derivados.

LA ESTRATEGIA DE INVERSION DEL FONDO ES ESPECULATIVA E IMPLICA RIESGOS
SUSTANCIALES. NO EXISTEN GARANTIAS DE QUE VAYA A LOGRARSE EL OBJETIVO DE INVERSION
DEL FONDO, Y LOS RESULTADOS PUEDEN VARIAR DE FORMA CONSIDERABLE CON EL TIEMPO.
DEBE TENER PRESENTE QUE LAS VENTAS EN CORTO SINTETICAS Y EL USO DE DERIVADOS EN
DETERMINADAS CIRCUNSTANCIAS PODRIA AUMENTAR DE FORMA CONSIDERABLE EL EFECTO DE
LAS CONDICIONES ADVERSAS DEL MERCADO SOBRE EL VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO.

3. Estrategia de inversion

La estrategia general hara énfasis en la rentabilidad total y el control del riesgo mediante un estilo de inversion
disciplinado y concentrado en la conservacion del capital, ademas de la obtencion de rentabilidad total a través
de medidas como la diversificacion por sectores y emisores, las limitaciones a las posiciones y el shorting
sintético oportunista mediante Derivados.

La Sociedad gestora espera que el Fondo opere en circunstancias hormales con total flexibilidad con respecto
a la exposicion corta/larga (en caso de que todos los activos del Fondo puedan ser objeto de posiciones largas
0 posiciones cortas, cada una de ellas permitidas con un maximo del 100% de los activos del Fondo en
cualgquier momento dado). La estrategia de inversion del Fondo no se centra en sectores concretos.

La Gestora de inversiones tratara de aprovechar oportunidades para mejorar la rentabilidad y la cobertura,
sobre todo en Europa. La Gestora de inversiones cree que el mercado de deuda corporativa ofrece
oportunidades de inversion derivadas del hecho de que los precios de los bonos no siempre reflejan el valor
fundamental de un emisor concreto. Esto puede deberse a distorsiones e ineficiencias del mercado, y en
ocasiones, a la carencia de capacidades analiticas y modelos de crédito sofisticados por parte de los
inversores. A fin de aprovechar estas oportunidades, la Gestora de inversiones tratara de obtener ingresos y
ganancias de la negociacion y de invertir en valor relativo o en paired trades en el contexto de una cartera
diversificada formada principalmente por bonos corporativos de mayor rendimiento. Las operaciones de valor
relativo o paired trades son operaciones relacionadas con inversiones sintéticas cortas o largas (la exposicion
corta prevista sera segun lo anteriormente descrito) en al menos dos instrumentos (por ejemplo, una opcioén
larga y una permutas de riesgo de crédito sobre dos bonos corporativos) que conjuntamente ofrecen
oportunidades de rentabilidad adicional o de obtener rendimientos con perfiles de riesgo mas neutros con
respecto al mercado que el que ofrece cualquiera de estos instrumentos por separado. La inversion en valor
relativo o paired trades se hara de forma oportunista, es decir, cuando y cémo se presenten oportunidades en
los mercados.

El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones se centra en las caracteristicas crediticias. Por
lo general, las decisiones se basan en analisis cuantitativos y cualitativos que emplean proyecciones y modelos
financieros generados a nivel interno. Las carteras diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las
decisiones de la Gestora de inversiones sobre solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones evalla y
reevalla regularmente la calidad crediticia de los bonos en cartera y pretende mantener una cartera
diversificada para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del ciclo crediticio, sobre todo teniendo en
cuenta que el crédito con rentabilidades mas altas puede entrafiar un mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
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evaluar el riesgo absoluto y confirmar el cumplimiento de las directrices utilizando tanto modelos propios como
servicios externos.

4, Inversidn responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestion del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccidn negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
o conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. El Fondo no
invertira en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacién de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbdn térmico o la produccion
de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de
inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carb6n térmico o su
exposicion a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables;
(iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares
internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion frente a
dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcion grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversion responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacién. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversion responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversion responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacion
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el andlisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacién con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Obijetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacion sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y

(4) cumpla los criterios técnicos de seleccion establecidos por la Comisién Europea de conformidad con el
Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracién en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente sostenibles».

5. Préstamos y apalancamiento

El Fondo recurrira al apalancamiento mediante el uso de derivados. El Fondo empleara el modelo de Valor en
riesgo («VaR») para cuantificar su riesgo de mercado. El VaR no superara el 20% del Valor liquidativo del
Fondo sobre la base de un nivel de confianza asimétrico del 99%, un periodo de tenencia equivalente a 1 mes
y un periodo de observacion efectivo de al menos 1 afio, a menos que esté justificado un periodo de
observacién mas breve (por ejemplo, como consecuencia de importantes cambios recientes en la volatilidad
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de los precios). La exposicion total apalancada del Fondo mediante derivados y Valores convertibles
contingentes se calculard como la suma de la exposicién tedrica de los Derivados empleados por el Fondo.

El Fondo estara apalancado como consecuencia del uso que hace de Derivados y, por lo tanto, podra generar
una exposicion teérica superior al 100% del Valor liquidativo del Fondo. El apalancamiento se calcula mediante
el método de la suma de los valores tedricos brutos.

Se espera que el nivel de apalancamiento (es decir, los aumentos de la exposicion del Fondo obtenidos por
cualquier método y calculados mediante la suma de los valores tedricos brutos de los derivados empleados,
con arreglo a los requisitos del Banco Central) se sitde entre el 150% y el 400%. También es posible que el
apalancamiento se salga de este rango en condiciones de mercado anormales. No se espera que estos
acontecimientos se produzcan con regularmente, aunque podrian presentarse durante breves periodos en
funcién de las circunstancias del mercado.

La suma de los valores teéricos brutos no constituye un método de medicion de la exposicion ajustado al riesgo,
lo que significa que estas cifras son superiores a las que se obtendrian si se tuviesen en cuenta las
disposiciones de «netting» y de cobertura. Dado que, de tenerse en cuenta, estas disposiciones de «netting»
y de cobertura, podrian reducir la exposicion al riesgo, puede que estas cifras no proporcionen una medida
exacta del riesgo real de pérdida del Fondo y no reflejen con precision lo que esta en juego desde el punto de
vista econdmico.

6. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en el Folleto en los apartados titulados
«INVERSIONES AUTORIZADAS» y «/ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES».

7. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados del Folleto titulados
«Riesgos generales» y «Riesgos especificos de los Fondos».

8. Comisiones y gastos

8.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comision de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

8.2 Gastos

Los gastos aplicables al Fondo se detallan a continuacién y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
titulado «Gastos» del Folleto.

Comisién de suscripcion No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacion, a menos
que: (i) la suscripcion se haga con respecto a las Participaciones N,
las Participaciones ER o las Participaciones NR, en cuyo caso la
comision no superara el 3% del Valor liquidativo de la Participacion; o
(i) la suscripcién se haga con respecto a las Participaciones NP1, en
cuyo caso la comisién no superara el 5% del Valor liquidativo de la
Participacion. Las Participaciones NP no estan sujetas a la Comision
de suscripcion.

Comisién de reembolso Ninguno.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.
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9. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,

SGD y USD.

Categoria de
participaciones

Tipo de
participaciones
disponibles

Comision
anual maxima
de la Sociedad
gestora

Comisién
anual de
administracio
n

Comisién sobre
resultados

JUM/651933-000007/29787450v32

Fundador Capitalizacion, 0,35% 0,05% 20,00% de Comision sobre
Ingresos e Ingresos resultados sin ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones NR | Capitalizacion, 1,50% 0,05% 20,00% de Comision sobre
Ingresos e Ingresos resultados sin ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones Capitalizacion, 1,50% 0,05% 20,00% de Comision sobre
NR1 Ingresos e Ingresos resultados sin ecualizacién
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones ER | Capitalizacion, 1,50% 0,05% 20,00% de Comisiéon sobre
Ingresos e Ingresos resultados con ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones Capitalizacion, 1,50% 0,05% 20,00% de Comision sobre
ER1 Ingresos e Ingresos resultados con ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones N Capitalizacion, 1,00% 0,05% 20,00% de Comision sobre
Ingresos e Ingresos resultados sin ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones E Capitalizacion, 1,00% 0,05% 20,00% de Comision sobre
Ingresos e Ingresos resultados con ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones H Capitalizacion, 1,00% 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones NH | Capitalizacion, 0,65% 0,05% 20,00% de Comisiéon sobre
Ingresos e Ingresos resultados sin ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones EH | Capitalizacion, 0,65% 0,05% 20,00% de Comision sobre
Ingresos e Ingresos resultados con ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones NX | Capitalizacion, n. d. 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones X Capitalizacion, n. d. 0,05% n. d.
Ingresos e Ingresos
IRD
Participaciones NP | Capitalizacion, 1,80% 0,05% 20,00% de Comisiéon sobre
Ingresos e Ingresos resultados sin ecualizacién
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones Capitalizacion, 1,80% 0,05% 20,00% de Comision sobre
NP1 Ingresos e Ingresos resultados sin ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
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Categoria de
participaciones

Tipo de
participaciones
disponibles

Comision
anual maxima
de la Sociedad
gestora

Comisioén
anual de
administracio
n

Comisién sobre
resultados

20,00% de Comision sobre

JUM/651933-000007/29787450v32

Participaciones EG | Capitalizacion, 0,65% 0,05%
Ingresos e Ingresos resultados con ecualizacién
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones NG | Capitalizacion, 0,65% 0,05% 20,00% de Comisiéon sobre
Ingresos e Ingresos resultados sin ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones ES | Capitalizacion, 0,55% 0,05% 20,00% de Comision sobre
Ingresos e Ingresos resultados con ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
Participaciones NS | Capitalizacion, 0,55% 0,05% 20,00% de Comision sobre
Ingresos e Ingresos resultados sin ecualizacion
IRD sobre un umbral del 3,00%
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SUPLEMENTO - MUZINICH FIXED MATURITY 2028 FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich Fixed Maturity 2028 Fund (el «Fondo»),
un subfondo de Muzinich Funds (el «Fondo de inversion»), un fondo de inversién colectiva abierto de tipo
paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Unainversion en el subfondo no debe suponer una proporcién sustancial de una cartera de inversion
y puede que no sea adecuada paratodos los inversores.

Como se detalla a continuacion, el Fondo puede invertir en Derivados con fines de gestion eficiente de las
carteras y de cobertura.

1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de proteger el capital y generar un nivel atractivo de ingresos invirtiendo en valores de deuda
durante un plazo limitado.

2. Plazo del Fondo

El Fondo se liquidara el 31 de diciembre de 2028. La Sociedad gestora podréa diferir dicha liquidacién durante
un periodo de 4 meses como maximo. Tras la liquidacién, todo producto se devolvera a los inversores.

3. Periodo de oferta

A efectos de las suscripciones, el periodo de oferta del Fondo: (i) en relacidn con las Participaciones A, Py P1,
finalizo el 28 de febrero de 2018 o antes de esa fecha, salvo ampliacién por parte de la Sociedad gestora de
conformidad con los requisitos del Banco Central; y (i) en relacién con todas las demas Clases de
Participaciones, finalizara el 28 de junio de 2024 o antes de esa fecha, salvo ampliaciéon por parte de la
Sociedad gestora de conformidad con los requisitos del Banco Central. Una vez finalizado cada periodo de
oferta, la aceptacién de cualquier suscripcién adicional estara sujeta a la aprobacion de la Gestora de
inversiones. El Fondo se mantendra abierto a los reembolsos. Para obtener mas informacion, remitase al
apartado «Datos fundamentales para la compra y la venta de Participaciones».

4, Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr el objetivo de inversion del Fondo mediante la inversion principalmente
en bonos corporativos de tipo fijo o variable de alto rendimiento (es decir, con grado inferior al de inversion) o
bonos corporativos con grado de inversién de emisores estadounidenses, europeos y de mercados emergentes
(la inversion en emisiones de mercados emergentes se limitard como maximo al 30% del Valor liquidativo del
Fondo), que cotizan o se negocian en un Mercado organizado. El Fondo también puede invertir en instrumentos
del mercado monetario (lo que incluye, entre otros, letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y
certificados de depésito de paises de la OCDE) de emisores soberanos o corporativos.

La Gestora de inversiones espera que, en condiciones normales del mercado, el Fondo invierta principalmente
en valores de deuda denominados en ddlares estadounidenses, euros y libras esterlinas.

El Fondo invertird en bonos corporativos de alto rendimiento (es decir, con grado inferior al de inversion) o
bonos corporativos con grado de inversién, segun una calificacién otorgada por Moody’s o Standard and Poor’s
(o que la Gestora de inversiones considere equivalente) («Agencia de calificacion»). En caso de que surja
cualquier diferencia de calificacion entre las otorgadas por una o varias Agencias (0 empresas) de calificacion,
se adoptara el siguiente planteamiento: cuando exista una calificacién disponible, esta serd la que se ultilice,
cuando existan dos calificaciones disponibles, se empleard la menor, y cuando existan tres calificaciones
disponibles, se ordenaran de forma ascendente y se empleara la segunda. Podra invertirse como maximo el
7,5% del Valor liquidativo del Fondo en bonos corporativos con una calificacion inferior a B3/B-. La asignacién
entre alto rendimiento y grado de inversion, asi como entre las distintas regiones, se determinard principalmente
en funcién de una evaluacion del valor relativo en los distintos mercados crediticios mundiales. El Fondo
también puede invertir en Valores convertibles contingentes, aunque estas inversiones (en su caso) seran
limitadas y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo invertira en titulos de deuda cuyo vencimiento no se prolongue mas alla del 31 de diciembre de 2028,
la fecha de liquidacién del Fondo.
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A excepcion de las inversiones autorizadas en valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario que
no cotizan, todos los valores o instrumentos en los que invertird el Fondo cotizardn o se negociaran en un
Mercado organizado (con arreglo a su definicién en el Folleto). Para tratar de lograr el objetivo de inversion del
Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta variable de forma activa. Sin embargo, en caso
de que un activo que mantiene el Fondo en su nhombre sea reestructurado posteriormente por un emisor, el
Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta variable de ese emisor y mantenerlos.

Estos valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se espera que constituyan una parte
importante de la cartera.

La cartera de inversion del Fondo estara diversificada por emisores y sectores, y ningln emisor corporativo
representara individualmente més del 3% del Valor liquidativo del Fondo.

El Fondo emplea una serie de técnicas de gestion de carteras y cobertura a fin de tratar de gestionar la liquidez
y reducir la volatilidad, tal como se detalla en el apartado «GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS».

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido, tal como se ha descrito anteriormente, en
circunstancias en las que la Gestora de inversiones considera que esto atiende al interés del Fondo (lo que
incluye, entre otros aspectos, las condiciones del mercado), la Gestora de inversiones mantiene la flexibilidad
de invertir sustancialmente en efectivo o en instrumentos del mercado monetario (lo que incluye, entre otros,
letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de depdsito de paises de la OCDE, depdsitos
a plazo, letras y bonos del Estado con grado de inversion de paises de la OCDE, asi como en instrumentos de
deuda emitidos por bancos y empresas de paises de la OCDE) con una calificacion minima de «A-» o0 superior.

El Fondo puede emplear futuros, contratos a plazo, opciones, permutas de tipos de interés, permutas de riesgo
de crédito (para comprar y vender protecciéon) y permutas de rentabilidad total (cuyos detalles se describen en
el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERASY»), para cubrir las inversiones en los valores del Fondo y sus activos, mercados y monedas
relacionados, asi como con fines de gestion eficiente de las carteras. El uso de derivados y técnicas de gestion
eficiente de las carteras estara sujeto a las condiciones y los limites que establezca el Banco Central y sera
acorde con la declaracion sobre la gestion del riesgo del Fondo autorizada por el Banco Central. Dado que el
Fondo no pretende recurrir al apalancamiento mediante derivados, el uso de estos estard generalmente
garantizado o compensado mediante efectivo. En todo caso, el uso de Derivados puede considerarse una
operacion de apalancamiento, sobre todo si la garantia de compensacion cambia de valor o el efectivo de
compensacion se considera insuficiente. La exposicién del Fondo a cualquier apalancamiento potencial
mediante Derivados y Valores convertibles contingentes se vigilara y medird empleando el enfoque de
compromiso, y cualquier apalancamiento resultante no superara el 100% del Valor liquidativo del Fondo.

Ademas, el Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado
«INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS». El Fondo no estard apalancado como consecuencia de una inversién en bonos convertibles
«broken».

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos
titulizados, en cesiones derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén
garantizados, sean libremente transmisibles, se negocian en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto
esta sujeto al limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier
otra inversion (incluidas, sin limite, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo
2.1 o elinciso 1 o 2 del parrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos
a cotizacion en bolsa de forma general.

El Fondo podré& invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecidn a una inversion méaxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversion colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversion colectiva. El Fondo podra invertir en Fondos
cotizados o permutas referenciadas a un indice con el fin de obtener exposicion indirecta a bonos corporativos,
tal como se ha indicado anteriormente. Se prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo
cotizaran en un Mercado organizado y estaran domiciliados en EE. UU. 0 mercados europeos o emergentes o
contaran con exposicion a estos. Dentro del limite de inversién del 10% en otros organismos de inversion
colectiva, el Fondo podra invertir como maximo el 2% de su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de
inversion, con arreglo a los requisitos del Banco Central y de acuerdo con estos.
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LA ESTRATEGIA DE INVERSION DEL FONDO ES ESPECULATIVA E IMPLICA RIESGOS
SUSTANCIALES. NO EXISTEN GARANTIAS DE QUE VAYA A LOGRARSE EL OBJETIVO DE INVERSION
DEL FONDO, Y LOS RESULTADOS PUEDEN VARIAR DE FORMA CONSIDERABLE CON EL TIEMPO.
DEBE TENER PRESENTE QUE EL USO DE DERIVADOS EN DETERMINADAS CIRCUNSTANCIAS
PODRIA AUMENTAR EL EFECTO DE LAS CONDICIONES ADVERSAS DEL MERCADO SOBRE EL
VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO.

5. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones trata de invertir el Fondo en emisores que, aplicando su propio analisis, considera,
entre otras cosas, solidos desde el punto de vista comercial y financiero, estan bien posicionados en su sector
respectivo, y que presentan perspectivas atractivas a largo plazo, ademas de ofrecer, a juicio de la Gestora de
inversiones, rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas (a los que se hace seguimiento con respecto al ciclo
de mercado aplicable). El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones se centra en las
caracteristicas crediticias, es decir, se centra en las caracteristicas crediticias de los emisores y su capacidad
para atender efectivamente sus obligaciones de pago. Por lo general, las decisiones se basan en analisis
cuantitativos y cualitativos que emplean proyecciones y modelos financieros generados a nivel interno. Las
carteras diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las decisiones de la Gestora de inversiones
sobre solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones hace hincapié en una disciplina rigurosa de revision
del crédito y aplica una amplia diversificacién de la cartera para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo
del ciclo crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que los créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un
mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios exteriores.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

6. Perfil del inversor tipo

Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que buscan un nivel de ingresos regular invirtiendo
principalmente en crédito con calificacion B3/B- durante aproximadamente 5 afios y que puedan tolerar un nivel
de volatilidad de bajo a medio.

7. Préstamos y apalancamiento
La Gestora de inversiones no tiene intencién de que el Fondo suscriba operaciones de préstamo.

El Fondo no pretende recurrir al apalancamiento a través de derivados, y el uso de estos estara garantizado o
se compensara con efectivo. En todo caso, el uso de Derivados puede considerarse una operacion de
apalancamiento, sobre todo si la garantia de compensacién cambia de valor o el efectivo de compensacion se
considera insuficiente. La exposicién del Fondo a cualquier apalancamiento potencial de Derivados y Valores
convertibles contingentes se vigilard y medira mediante el enfoque de compromiso (que permite una exposicion
apalancada del 100%) y cualquier apalancamiento resultante no superara el 100% del Valor liquidativo del
Fondo.

8. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en los apartados «INVERSIONES
AUTORIZADAS» y «ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES» del Folleto.

9. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados «Riesgos generales» y
«Riesgos especificos de los Fondos» del Folleto.

10. Datos fundamentales parala compray la venta de Participaciones

10.1 Moneda de cuenta

La Moneda de cuenta del Fondo es el euro.
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10.2 Frecuencia de negociacion y fecha limite de negociacién

Dia de negociacién Cada Dia habil

Fecha limite de negociacién 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente.

10.3 Suscripcién minima

Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima inicial aplicables a las Clases
pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Suscripcién minima» del Folleto.

10.4 Periodo de oferta inicial y Precio de oferta inicial

El periodo de oferta inicial de las Participaciones A, P y P1 del Fondo se ha cerrado. Con sujecion a los
requisitos establecidos por el Banco Central, la Sociedad gestora puede, conforme a su criterio, tratar de ofrecer
Participaciones A, P y P1 del Fondo.

Salvo en el caso de las Participaciones A, P y P1, el periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo
sera de las 9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00 horas del 4 de julio de 2025 o un
periodo mayor o menor que pueda determinar la Sociedad gestora y que se notificard al Banco Central.

Las Participaciones que todavia no se han lanzado, salvo aquellas denominadas en JPY, tendran un precio fijo
para cada una de las distintas monedas de 100 por Participacion. Las Participaciones denominadas en JPY
tendran un precio de emision inicial durante el periodo de oferta inicial de 1,0000 JPY por Participacion.

11. Politica de distribuciéon

En relacion con las Participaciones denominadas de «ingresos», la Sociedad gestora tiene la intencién de
distribuir durante el periodo de distribucion pertinente los ingresos por intereses obtenidos, una vez deducidos
los gastos, correspondientes a un importe de cup6on anual de aproximadamente el 3% de los valores
subyacentes que mantiene el Fondo, aunque la Sociedad gestora se reserva el derecho a hacer una
distribucion mayor o menor en la fecha de distribucion pertinente si lo considera necesario conforme a su criterio
exclusivo.

Para obtener mas informacion sobre la politica de distribucién aplicable a las Clases pertinentes del Fondo,
remitase al apartado «Politica de distribucién» del Folleto.

12. Comisiones y gastos

12.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comisién de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

12.2 Gastos

Los cargos aplicables al Fondo se detallan a continuacién y deben interpretarse conjuntamente con el
apartado «Gastos» del Folleto.

Comision de suscripcion No superard el 1% del Valor liquidativo de la Participacién, a no ser
que la suscripcidon se haga con respecto a las Participaciones Pl y
NP1, en cuyo caso la comision no superara el 5% del Valor liquidativo
de la Participacion. Las Participaciones P y NP no estan sujetas a la
Comisién de suscripcion.

Comisién de reembolso En relacion con todas las Clases de Participaciones, salvo las
Participaciones A, P y P1, no superara el 2% del Valor liquidativo de
la Participacion.

En relacion con todas las Clases de Participaciones distintas de las
Participaciones A, P y P1, se abonara al Fondo una comision de
reembolso del 2% por todo reembolso efectuado el 31 de diciembre
de 2024 o antes de esa fecha; a partir de entonces, la comisién de
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reembolso se reducira en un 0,50% por afi o natural hasta alcanzar el
0% a partir del 1 de enero de 2028.

Las Participaciones A, P y P1 no estan sujetas a la Comisién de
suscripcion.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

13. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacién a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, JPY, NOK, RMB, SEK, SGD
y USD.

Comision

Tipo de Comisién anual anual de

Categoria de participaciones maxima de la administraci6  Comisién sobre

participaciones disponibles Sociedad gestora n resultados

Participaciones A Capitalizacion e 0,55% 0,05% n. d.
ingresos

Participaciones P Capitalizacion e 1,25% 0,05% n. d.
ingresos

Participaciones P1 Capitalizacion e 1,25% 0,05% n. d.
ingresos

Participaciones NA Capitalizacion e 0,55% 0,05% n. d.
ingresos

Participaciones NP1 | Capitalizacion e 1,25% 0,05% n. d.
ingresos

Participaciones NP2 | Capitalizacion e 1,25% 0,05% n. d.
ingresos
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SUPLEMENTO - MUZINICH HIGH YIELD BOND 2028 FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich High Yield Bond 2028 Fund (el «Fondo»),
un subfondo de Muzinich Funds (el «kFondo de inversion»), un fondo de inversién colectiva abierto de tipo
paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Unainversion en el subfondo no debe suponer una proporcién sustancial de una cartera de inversion
y puede que no sea adecuada paratodos los inversores.

Como se detalla a continuacion, el Fondo puede invertir en Derivados con fines de gestion eficiente de las
carteras y de cobertura.

1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de proteger el capital y generar un nivel atractivo de ingresos invirtiendo en valores de deuda
durante un plazo limitado.

2. Plazo del Fondo

El Fondo se liquidara el 31 de diciembre de 2028. La Sociedad gestora podréa diferir dicha liquidacién durante
un periodo de 4 meses como maximo. Tras la liquidacién, todo producto se devolvera a los inversores.

3. Periodo de oferta

A efectos de las suscripciones, el periodo de oferta del Fondo: (i) en relacion con las Participaciones H, Ry P,
finalizo el 14 de diciembre de 2018 o antes de esa fecha, salvo ampliacion por parte de la Sociedad gestora de
conformidad con los requisitos del Banco Central; (i) en relacion con todas las deméas Clases de
Participaciones, finalizara el 28 de junio de 2024 o antes de esa fecha, salvo ampliaciéon por parte de la
Sociedad gestora de conformidad con los requisitos del Banco Central. Una vez finalizado cada periodo de
oferta, la aceptacién de cualquier suscripcién adicional estara sujeta a la aprobacion de la Gestora de
inversiones. El Fondo se mantendra abierto a los reembolsos. Para obtener mas informacion, remitase al
apartado «Datos fundamentales para la compra y la venta de Participaciones».

4, Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr el objetivo de inversion del Fondo mediante la inversion principalmente
en bonos corporativos de tipo fijo o variable de alto rendimiento (es decir, con grado inferior al de inversion) o
bonos corporativos con grado de inversion de emisores estadounidenses, europeos y de mercados
emergentes, que cotizan o se negocian en un Mercado organizado. El Fondo también puede invertir en
instrumentos del mercado monetario (lo que incluye, entre otros, letras del Estado, bonos del Tesoro, papel
comercial y certificados de depdsito de paises de la OCDE) de emisores soberanos o corporativos.

La Gestora de inversiones espera que, en condiciones normales del mercado, el Fondo invierta principalmente
en valores de deuda denominados en euros y valores de deuda denominados en GBP o CHF que estaran
cubiertos en la Moneda de cuenta del Fondo.

El Fondo invertird en bonos corporativos de alto rendimiento (es decir, con grado inferior al de inversion) o
bonos corporativos con grado de inversién, segun una calificacién otorgada por Moody’s o Standard and Poor’s
(o que la Gestora de inversiones considere equivalente) («Agencia de calificacion»). En caso de que surja
cualquier diferencia de calificacion entre las otorgadas por una o varias Agencias (0 empresas) de calificacion,
se adoptara el siguiente planteamiento: cuando exista una calificacién disponible, esta seré la que se ultilice,
cuando existan dos calificaciones disponibles, se empleard la menor, y cuando existan tres calificaciones
disponibles, se ordenaran de forma ascendente y se empleara la segunda. Podra invertirse como maximo el
5% del Valor liquidativo del Fondo en bonos corporativos con una calificacion inferior a B3/B- en el momento
de su adquisicion. La asignacion entre alto rendimiento y grado de inversion, asi como entre las distintas
regiones, se determinara principalmente en funcion de una evaluacién del valor relativo en los distintos
mercados crediticios mundiales. El Fondo también puede invertir en Valores convertibles contingentes, aunque
estas inversiones (en su caso) seran limitadas y no se espera que constituyan una parte importante de la
cartera.
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El Fondo invertira en titulos de deuda cuyo vencimiento no se prolongue mas alla del 31 de diciembre de 2028,
la fecha de liquidacién del Fondo.

A excepcion de las inversiones autorizadas en valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario que
no cotizan, todos los valores o instrumentos en los que invertird el Fondo cotizaran o se negociardn en un
Mercado organizado (con arreglo a su definicién en el Folleto). Para tratar de lograr el objetivo de inversion del
Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta variable de forma activa. Sin embargo, en caso
de que un activo que mantiene el Fondo en su nombre sea reestructurado posteriormente por un emisor, el
Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta variable de ese emisor y mantenerlos.

Estos valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se espera que constituyan una parte
importante de la cartera.

La cartera de inversion del Fondo estara diversificada por emisores y sectores. Ninglin emisor corporativo con
una calificacion inferior a BB- en el momento de su adquisicién representara individualmente mas del 2% del
Valor liquidativo del Fondo. El Fondo podra invertir hasta el 2,5% de su Valor liquidativo en un solo emisor
corporativo con una calificacion entre BB- y BB+ en el momento de su adquisicion y hasta el 3% de su Valor
liquidativo en un solo emisor corporativo con calificacion BBB- o superior en el momento de su adquisicion.

El Fondo emplea una gama de técnicas de gestion de carteras y cobertura a fin de tratar de gestionar la liquidez
y reducir la volatilidad, tal como se detalla en el apartado «GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS» del
Folleto.

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido, tal como se ha descrito anteriormente, en
circunstancias en las que la Gestora de inversiones considera que esto atiende al interés del Fondo (lo que
incluye, entre otros aspectos, las condiciones del mercado), la Gestora de inversiones mantiene la flexibilidad
de invertir sustancialmente en efectivo o en instrumentos del mercado monetario (lo que incluye, entre otros,
letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de depdsito de paises de la OCDE, depdsitos
a plazo, letras y bonos del Estado con grado de inversién de paises de la OCDE, asi como en instrumentos de
deuda emitidos por bancos y empresas de paises de la OCDE) con una calificacion minima de «A-» 0 superior.

El Fondo puede emplear futuros, contratos a plazo, opciones, permutas de tipos de interés, permutas de riesgo
de crédito (para comprar y vender proteccion) y permutas de rentabilidad total (cuyos detalles se describen en
el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS») del Folleto, para cubrir las inversiones en los valores del Fondo y sus activos, mercados y
monedas relacionados, asi como con fines de gestién eficiente de las carteras. El uso de derivados y técnicas
de gestion eficiente de las carteras estara sujeto a las condiciones y los limites que establezca el Banco Central
y sera acorde con la declaracién sobre la gestion del riesgo del Fondo autorizada por el Banco Central. Dado
gue el Fondo no pretende recurrir al apalancamiento mediante derivados, el uso de estos estara generalmente
garantizado o compensado mediante efectivo. En todo caso, el uso de Derivados puede considerarse una
operacion de apalancamiento, sobre todo si la garantia de compensacién cambia de valor o el efectivo de
compensacion se considera insuficiente. La exposicion del Fondo a cualquier apalancamiento potencial
mediante Derivados y Valores convertibles contingentes se vigilara y medird empleando el enfoque de
compromiso, y cualquier apalancamiento resultante no superara el 100% del Valor liquidativo del Fondo.

Ademas, el Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado
«INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS». El Fondo no estara apalancado como consecuencia de una inversion en bonos convertibles
«broken».

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos
titulizados, en cesiones derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén
garantizados, sean libremente transmisibles, se negocian en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto
esta sujeto al limite general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier
otra inversion (incluidas, sin limite, inversiones con fines de liquidez) a los que sean de aplicacion el parrafo
2.1 oelinciso 1 o 2 del parrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» y en valores no admitidos
a cotizacién en bolsa de forma general.

El Fondo podra invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversién similares
a las del Fondo, con sujecidn a una inversion méaxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversion colectiva, entre los que se incluyen OICVM o Fondos cotizados
gue no sean OICVM considerados organismos de inversion colectiva. El Fondo podra invertir en Fondos
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cotizados o permutas referenciadas a un indice con el fin de obtener exposicion indirecta a bonos corporativos,
tal como se ha indicado anteriormente. Se prevé que los Fondos cotizados en los que puede invertir el Fondo
cotizaran en un Mercado organizado y estaran domiciliados en EE. UU. o mercados europeos o emergentes 0
contaran con exposicion a estos. Dentro del limite de inversion del 10% en otros organismos de inversion
colectiva, el Fondo podréa invertir como maximo el 2% de su Valor liquidativo en otros Fondos del Fondo de
inversién, con arreglo a los requisitos del Banco Central y de acuerdo con estos.

LA ESTRATEGIA DE INVERSION DEL FONDO ES ESPECULATIVA E IMPLICA RIESGOS
SUSTANCIALES. NO EXISTEN GARANTIAS DE QUE VAYA A LOGRARSE EL OBJETIVO DE INVERSION
DEL FONDO, Y LOS RESULTADOS PUEDEN VARIAR DE FORMA CONSIDERABLE CON EL TIEMPO.
DEBE TENER PRESENTE QUE EL USO DE DERIVADOS EN DETERMINADAS CIRCUNSTANCIAS
PODRIA AUMENTAR EL EFECTO DE LAS CONDICIONES ADVERSAS DEL MERCADO SOBRE EL
VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO.

5. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones trata de invertir el Fondo en emisores que, aplicando su propio analisis, considera,
entre otras cosas, sélidos desde el punto de vista comercial y financiero, estan bien posicionados en su sector
respectivo, y que presentan perspectivas atractivas a largo plazo, ademas de ofrecer, a juicio de la Gestora de
inversiones, rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas (a los que se hace seguimiento con respecto al ciclo
de mercado aplicable). El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones se centra en las
caracteristicas crediticias, es decir, se centra en las caracteristicas crediticias de los emisores y su capacidad
para atender efectivamente sus obligaciones de pago. Por lo general, las decisiones se basan en andlisis
cuantitativos y cualitativos que emplean proyecciones y modelos financieros generados a nivel interno. Las
carteras diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las decisiones de la Gestora de inversiones
sobre solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones hace hincapié en una disciplina rigurosa de revision
del crédito y aplica una amplia diversificacion de la cartera para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo
del ciclo crediticio, sobre todo teniendo en cuenta que los créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un
mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios exteriores.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

6. Perfil del inversor tipo

Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que buscan un nivel de ingresos regular invirtiendo
principalmente en crédito con calificacion B3/B- durante aproximadamente 5 afios y que puedan tolerar un nivel
de volatilidad de bajo a medio.

7. Préstamos y apalancamiento
La Gestora de inversiones no tiene intencién de que el Fondo suscriba operaciones de préstamo.

El Fondo no pretende recurrir al apalancamiento a través de derivados, y el uso de estos estara garantizado o
se compensara con efectivo. En todo caso, el uso de Derivados puede considerarse una operacion de
apalancamiento, sobre todo si la garantia de compensacion cambia de valor o el efectivo de compensacion se
considera insuficiente. La exposicion del Fondo a cualquier apalancamiento potencial de Derivados y Valores
convertibles contingentes se vigilard y medira mediante el enfoque de compromiso (que permite una exposicion
apalancada del 100%) y cualquier apalancamiento resultante no superara el 100% del Valor liquidativo del
Fondo.

8. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en los apartados «INVERSIONES
AUTORIZADAS» y «/ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES» del Folleto.
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9. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados «Riesgos generales» y
«Riesgos especificos de los Fondos» del Folleto.

10. Datos fundamentales parala compray la venta de Participaciones

10.1 Moneda de cuenta

La Moneda de cuenta del Fondo es el euro.

10.2 Frecuencia de negociacion y fecha limite de negociacién

Dia de negociacién Cada Dia habil

Fecha limite de negociacion 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente.

10.3 Suscripcién minima

Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima inicial aplicables a las Clases
pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Suscripcion minima» del Folleto.

10.4 Periodo de oferta inicial y Precio de oferta inicial

El periodo de oferta inicial de las Participaciones H, Ry P del Fondo se ha cerrado. Con sujecién a los requisitos
establecidos por el Banco Central, la Sociedad gestora puede, conforme a su criterio, tratar de ofrecer
Participaciones H, Ry P del Fondo.

Salvo en el caso de las Participaciones H, R y P, el periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo
sera de las 9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00 horas del 4 de julio de 2025 o un
periodo mayor o menor que pueda determinar la Sociedad gestora y que se notificard al Banco Central.

Las Participaciones que todavia no se han lanzado, salvo aquellas denominadas en JPY, tendran un precio fijo
para cada una de las distintas monedas de 100 por Participacion. Las Participaciones denominadas en JPY
tendran un precio de emision inicial durante el periodo de oferta inicial de 10,000 JPY por Participacion.

11. Politica de distribucién

En relacion con las Participaciones denominadas de «ingresos», la Sociedad gestora tiene la intencién de
distribuir durante el periodo de distribucion pertinente los ingresos por intereses obtenidos, una vez deducidos
los gastos, correspondientes a un importe de cupén anual de aproximadamente el 3% de los valores
subyacentes que mantiene el Fondo, aunque la Sociedad gestora se reserva el derecho a hacer una
distribucion mayor o menor en la fecha de distribucion pertinente si lo considera necesario conforme a su criterio
exclusivo.

Para obtener méas informacion sobre la politica de distribucién aplicable a las Clases pertinentes del Fondo,
remitase al apartado «Politica de distribucién» del Folleto.

12. Comisiones y gastos

12.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comisidon de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

12.2 Gastos

Los cargos aplicables al Fondo se detallan a continuacion y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
«Gastos» del Folleto.

Comisién de suscripcion Tras la pertinente suscripcion, el Fondo abonara al distribuidor
(Preconto)* delegado una comisibn de suscripciébn en relacién con las
participaciones R y NR del 1,50% del Valor liquidativo de la
Participacion («Pre-conto»), que se amortizara en un plazo de 4 afios
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contados desde la fecha de finalizacién del periodo de oferta inicial,
tal como se ha descrito anteriormente en el apartado «Periodo de
oferta».

No se aplicara ninguna comisién de suscripcion a las Participaciones
H, NH, Py NP.

Comisién de reembolso En relacion con todas las Clases de Participaciones distintas de las
Participaciones H, Ry P, no superara el 2% del Valor liquidativo de la
Participacion.

En relacion con todas las Clases de Participaciones distintas de las
Participaciones H, R y P, se abonara al Fondo una comision de
reembolso del 2% por todo reembolso efectuado el 31 de diciembre
de 2024 o antes de esa fecha; a partir de entonces, la comision de
reembolso se reducird en un 0,50% por afio natural hasta alcanzar el
0% a partir del 1 de enero de 2028.

Las Participaciones H, R y P no estan sujetas a la Comision de
suscripcion.

*El Fondo abona la Pre-conto al distribuidor delegado en el momento de la suscripcion correspondiente o al
final del periodo de oferta inicial (el que sea posterior), pero el Fondo la amortizara en un plazo de cuatro afios
contados desde la fecha de finalizacion del periodo de oferta inicial. Si las participaciones de un inversor se
reembolsan antes del momento en que se haya amortizado por completo la Pre-conto, el Fondo retendra un
importe del producto del reembolso igual a la parte proporcional de la Pre-conto no amortizada de dicho
inversor.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

13. Informacidén sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacion a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, JPY, NOK, RMB, SEK, SGD
y USD.

Comisién anual Comisién

maxima de la anual de Comision
Categoria de Tipo de participaciones  Sociedad administracié  sobre
participaciones disponibles gestora n resultados
Participaciones H Capitalizacion e ingresos | 0,40% 0,06% n. d.
Participaciones R Capitalizacion e ingresos | 1,25% 0,06% n. d.
Participaciones P Capitalizacién e ingresos | 1,40% 0,06% n. d.
Participaciones NH Capitalizacion e ingresos | 0,40% 0,06% n. d.
Participaciones NR Capitalizacion e ingresos | 1,25% 0,06% n. d.
Participaciones NP Capitalizacién e ingresos | 1,40% 0,06% n. d.
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SUPLEMENTO - MUZINICH GLOBAL SHORT DURATION INVESTMENT GRADE FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich Global Short Duration Investment Grade
Fund (el «kFondo»), un subfondo de Muzinich Funds (el «kFondo de inversién»), un fondo de inversién colectiva
abierto de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco
Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta EUR

Politica de distribucion Para consultar los pormenores de la politica de distribucién aplicable a las
Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Politica de
distribucion» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento |El Fondo no estara apalancado y la Gestora de inversiones no pretende
que el Fondo recurra a la obtencién de préstamos.

Perfil del inversor tipo Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que busquen
mayores rendimientos que los que ofrecen los Bonos de deuda publica de
referencia con grado de inversion de similar duracién a 1-3 afios y sean
capaces de tolerar un nivel de volatilidad de bajo a medio.

Clasificacion segun el La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve caracteristicas
Reglamento sobre la medioambientales o sociales y, por consiguiente, cumple los criterios del
divulgacién de informacion articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacion de informacién. Esta se

reserva el derecho a reevaluar dicha clasificacién en cualquier momento.
Si en un futuro la Sociedad gestora determina que el Fondo no cumple los
criterios para ser considerado un fondo conforme al articulo 8, este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificacién revisada del
Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacion Cada Dia habil

Fecha limite de negociacion 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Punto de valoracién Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.
Suscripcidon minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima

inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado
titulado «Suscripcion minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de las
9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00 horas del 4
de julio de 2025 o un periodo mayor 0 menor que pueda determinar la
Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Precio de oferta inicial 100 por participaciéon (excepto 1,0000 JPY por participacion).

1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de proteger el capital y generar unas rentabilidades atractivas que superen las que ofrecen los
Bonos de deuda publica de referencia con duracion similar a la de la cartera.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo mediante una cartera gestionada de forma prudente de
valores de deuda con caracteristicas atractivas de riesgo y remuneracion, y una calificacion media de grado de
inversién, de acuerdo con su estrategia de inversién. Por lo general, la Gestora de inversiones tiene como
objetivo una duracién media que en el peor de los casos no superara 2 afios, aunque debido a las condiciones
del mercado, la duracion media en el peor de los casos en ocasiones puede llegar hasta los 3 afios.
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El Fondo invierte principalmente en valores de deuda con grado de inversion (incluidos bonos de tipo fijo y
variable [como pagarés] y bonos) que se negocian publicamente en Mercados organizados de emisores
estadounidenses, europeos y de mercados emergentes. El Fondo mantendra una cartera con un grado de
inversion medio de al menos Baa2 o BBB otorgado respectivamente por Moody’s o Standard & Poor’s (0 que
la Gestora de inversiones considere equivalente). La cartera de inversién del Fondo estara diversificada por
emisores y sectores, y ningln emisor corporativo representard individualmente mas del 3% del Valor liquidativo
del Fondo.

No se espera que las inversiones en mercados emergentes superen el 15% del Valor liquidativo del Fondo. La
Gestora de inversiones también puede invertir hasta el 5% del Valor liquidativo del Fondo en valores de deuda
con grado inferior al de inversion que en su opinién contribuirdn a mejorar la rentabilidad global del Fondo. En
ocasiones, el Fondo también podré invertir en bonos de titulizacién de activos (incluidos bonos de titulizacién
hipotecaria), aunque estas inversiones (en su caso) estaran limitadas en total al 5% del Valor liquidativo del
Fondo y no se espera que constituyan una parte importante de la cartera. La cartera de inversién del Fondo
estara diversificada por emisores y sectores, y ningln emisor corporativo representara individualmente mas del
3% del Valor liquidativo del Fondo. El Fondo no esta restringido geograficamente.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversién se exponen en los apartados titulados «Inversion responsable» del
Suplemento y del Folleto.

Para tratar de lograr el objetivo de inversién del Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta
variable de forma activa. Sin embargo, en caso de que un activo que mantiene el Fondo en su nhombre sea
reestructurado posteriormente por un emisor, el Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta
variable de ese emisor y mantenerlos. Estos valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se
espera que constituyan una parte importante de la cartera.

El Fondo emplea una serie de técnicas de gestion de carteras y cobertura a fin de tratar de gestionar la liquidez
y reducir la volatilidad, tal como se detalla en el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y
TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS».

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido, tal como se ha descrito anteriormente, la Gestora
de inversiones tiene discrecionalidad para invertir en efectivo o en instrumentos del mercado monetario, lo que
incluye, entre otros, letras del Estado y bonos del Tesoro de paises de la OCDE, papel comercial y depésitos
a plazo, obligaciones con grado de inversion, asi como instrumentos de deuda emitidos por bancos y empresas
de paises de la OCDE con una calificacion minima de «A-» 0 superior, en circunstancias en las que la Gestora
de inversiones considere que esto atiende al interés del Fondo.

El Fondo puede emplear futuros, contratos a plazo, opciones, permutas de tipos de interés, permutas de riesgo
de crédito (para comprar y vender proteccién) y permutas de rentabilidad total (cuyos detalles se describen en
el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS»), para cubrir las inversiones en los valores del Fondo y sus activos, mercados y monedas
relacionados, asi como con fines de gestion eficiente de las carteras. El Fondo no empleara derivados ni con
fines de inversién ni de especulacion. El uso de derivados y técnicas de gestion eficiente de las carteras estara
sujeto a las condiciones y los limites que establezca el Banco Central y sera acorde con la declaracion sobre
la gestién del riesgo del Fondo. Dado que el Fondo no pretende recurrir al apalancamiento mediante derivados,
el uso de estos estard generalmente garantizado o compensado mediante efectivo. No obstante, el uso de
Derivados puede considerarse una operacién apalancada, sobre todo si la garantia de compensacién cambia
de valor o el efectivo de compensacion se considera insuficiente. La exposicion del Fondo a cualquier
apalancamiento potencial mediante Derivados se vigilara y medira empleando el enfoque de compromiso, y
cualquier apalancamiento resultante no superara el 100% del Valor liquidativo del Fondo.

Ademas, el Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado
«INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS». El Fondo no estard apalancado como consecuencia de una inversién en bonos convertibles
«broken».

El Fondo podré invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecién a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros organismos de inversion colectiva, entre los que se incluyen Fondos cotizados
considerados organismos de inversion colectiva. El Fondo podra invertir en Fondos cotizados con el fin de
obtener exposicion indirecta a los valores de deuda. El Fondo podra invertir en permutas referenciadas a un
indice Unicamente con fines de cobertura o de gestién eficiente de las carteras y las exposiciones subyacentes
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de estas permutas seran coherentes con las politica de inversiéon del Fondo. Se prevé que los organismos de
inversiéon colectiva en los que puede invertir el Fondo tendran su domicilio en los EE. UU. o en Europa, 0
contaran con exposicion a los mercados estadounidenses, europeos 0 emergentes.

Dentro del limite de inversién del 10% en otros organismos de inversion colectiva, el Fondo también podra
invertir en otros Fondos del Fondo de inversion, con arreglo a los requisitos del Banco Central y de acuerdo
con estos. Las inversiones del Fondo en organismos de inversion colectiva (incluidos Fondos cotizados) seran
con arreglo a los requisitos de los Reglamentos sobre OICVM y las orientaciones emitidas por el Banco Central.
Las inversiones en valores y derivados, que no sean inversiones autorizadas en inversiones no cotizadas,
cotizaran o se negociaran en un Mercado organizado.

3. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones trata de invertir el Fondo en emisores que son negocios sélidos, estan bien
posicionados y presentan perspectivas atractivas a largo plazo, y que ademas ofrecen rentabilidades ajustadas
al riesgo atractivas y caracteristicas medioambientales, sociales o de gobernanza atractivas (como el impacto
medioambiental de una empresa, reconociendo que las practicas medioambientales perjudiciales no solo
pueden ser nocivas para las personas, sino también que la responsabilidad por dicho impacto puede ser
costosa para una empresa,; la exposicion social, teniendo en cuenta la interaccién de una empresa con sus
partes interesadas y con la comunidad que apoya sus operaciones en general; y la exposicion de gobernanza,
lo que incluye, entre otros, las normas éticas y las practicas de transparencia de una empresa).

El proceso de investigacion propio de la Gestora de inversiones se centra en las caracteristicas crediticias. Por
lo general, las decisiones se basan en andlisis cuantitativos y cualitativos que emplean proyecciones y modelos
financieros generados a nivel interno. Las carteras diversificadas han sido elaboradas con el fin de reflejar las
decisiones de la Gestora de inversiones sobre solvencia y valor sectorial. La Gestora de inversiones evalla y
reevalla regularmente la calidad crediticia de los bonos en cartera y pretende mantener una cartera
diversificada para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del ciclo crediticio, sobre todo teniendo en
cuenta que el crédito con rentabilidades mas altas puede entrafiar un mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios exteriores.

4. Inversidn responsable

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestion del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccion negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
o conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. El Fondo no
invertird en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacién de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en entidades que
obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccion de carbén térmico o la produccién
de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la Gestora de
inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carb6n térmico o su
exposicion a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias renovables;
(iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o estandares
internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion frente a
dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcion grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversion responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacion relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacion. Esta divulgaciéon de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversion responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversion responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacion
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adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.
Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el analisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacién con cualquier dato correspondiente de los
emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Obijetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacion sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccion
establecidos por la Comisién Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracién en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles».

5. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en los apartados «INVERSIONES
AUTORIZADAS» y «ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES» del Folleto.

6. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados «Riesgos generales» y
«Riesgos especificos de los Fondos» del Folleto.

7. Comisiones y gastos

7.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comision de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo u basadas en el Valor liquidativo de la Participacion se recogen en el apartado
«Informacion sobre las clases de participaciones», mas adelante.

7.2 Gastos

Los cargos aplicables al Fondo se detallan a continuacion y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
«Gastos» del Folleto.

Comision de suscripcién No superara el 1% del Valor liquidativo de la Participacién, a menos que:
(i) la suscripcién se haga con respecto a las Participaciones A o las
Participaciones R, en cuyo caso la comisién no superara el 3% del Valor
liquidativo de la Participacién; o (ii) la suscripcién se haga con respecto a
las Participaciones P1 o las Participaciones P2, en cuyo caso la
comisién no superara el 5% del Valor liquidativo de la Participacion.

Las Patrticipaciones P no estan sujetas a la Comision de suscripcion.

Comision de reembolso Ninguno.

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

8. Informacién sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacién a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.
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Categoria de
participaciones

Tipo de participaciones
disponibles

Comisién anual
maxima de la
Sociedad
gestora

Comisién
anual de
administracio

Comisién
sobre
resultados

Participaciones R Capitalizacion, Ingresos e | 0,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones R1 Capitalizacién, Ingresos e | 0,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones A Capitalizacion, Ingresos e | 0,35% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones Al Capitalizacion, Ingresos e | 0,35% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones H Capitalizacion, Ingresos e | 0,25% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones G Capitalizacion, Ingresos e | 0,25% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P Capitalizacién, Ingresos e | 0,75% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P1 Capitalizacion, Ingresos e | 0,75% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P2 Capitalizacién, Ingresos e | 0,75% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones de Capitalizacion, Ingresos e | 0,15% 0,05% n. d.

fundador Ingresos IRD

Participaciones X Capitalizacion, Ingresos e | 1,25% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
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SUPLEMENTO - MUZINICH GLOBAL FIXED MATURITY 2027 FUND

El presente Suplemento recoge informacion especifica de Muzinich Global Fixed Maturity 2027 Fund (el
«Fondo»), un subfondo de Muzinich Funds (el «Fondo de inversion»), un fondo de inversién colectiva abierto
de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco
Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Una inversidn en el subfondo no debe suponer una proporcién sustancial de una cartera de inversion
y puede que no sea adecuada para todos los inversores.

Como se detalla a continuacion, el Fondo puede invertir en Derivados con fines de gestion eficiente de las
carteras y de cobertura.

1. Objetivo de inversién

El Fondo trata de proteger el capital y generar un nivel atractivo de ingresos invirtiendo en valores de deuda
durante un plazo limitado.

2. Plazo del Fondo

El Fondo se liquidara el 31 de diciembre de 2027 o en torno a esa fecha. La Sociedad gestora podra diferir
dicha liguidacion durante un periodo de 6 meses como méximo. Tras la liquidacién, todo producto se devolvera
a los inversores.

3. Periodo de oferta

A efectos de las suscripciones, el Fondo contara con un periodo de oferta que concluira el 31 de octubre de
2023 o antes de esa fecha, salvo que la Sociedad gestora, de acuerdo con los requisitos del Banco Central,
decida ampliarlo. Una vez concluido el periodo de oferta, el Fondo se cerrara a las suscripciones y Unicamente
seguira abierto para los reembolsos. Para obtener mas informacion, remitase al apartado «Datos
fundamentales para la compra y la venta de Participaciones».

4, Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr el objetivo de inversién del Fondo mediante la inversién en valores
de deuda, principalmente bonos (de tipo fijo o variable) e instrumentos del mercado monetario (lo que incluye,
entre otros letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de depdsito de paises de la
OCDE) de emisores soberanos o corporativos.

La Gestora de inversiones espera que, en condiciones normales del mercado, el Fondo invierta principalmente
en valores de deuda denominados en Moneda fuerte y estos valores incluidos en la cartera del Fondo podran
tener grado de inversion o inferior a este, segun una calificacion otorgada por Moody's o Standard & Poor's o
gue la Gestora de inversiones considere equivalente («Agencia de calificacion»). En caso de que surja cualquier
diferencia entre las calificaciones otorgadas por una o varias Agencias (0 empresas) de calificacién, se
empleara la mayor.

El Fondo prevé gestionarse a fin de operar en condiciones normales con total flexibilidad para lograr sus
politicas de inversién en mercados de todo el mundo, asi como en toda la gama de calificaciones crediticias.
No existen restricciones con respecto al importe que se invertird en valores con o sin grado de inversién o que
se emitiran en cualquier pais concreto, incluidos los paises con mercados emergentes, y estos valores podran
estar denominados en una Moneda fuerte. A los efectos del presente Fondo, se define «Moneda fuerte» como
el dolar estadounidense, el euro, la libra esterlina y el yen japonés.

El Fondo invertira hasta el 25% en titulos de deuda con un vencimiento que se prolonga mas alla de la fecha
de liquidacién del Fondo.

A excepcion de las inversiones autorizadas en valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario que
no cotizan, todos los valores o instrumentos en los que invertira el Fondo cotizaran o se negociaran en un
Mercado organizado (con arreglo a su definicién en el Folleto). Para tratar de lograr el objetivo de inversion del
Fondo, la Gestora de inversiones no adquirira valores de renta variable de forma activa. Sin embargo, en caso
de que un activo que mantiene el Fondo en su hombre sea reestructurado posteriormente por un emisor, el
Fondo podra convertirse en receptor de los valores de renta variable de ese emisor y mantenerlos. Estos

197



valores de renta variable (en su caso) estaran limitados y no se espera que constituyan una parte importante
de la cartera.

La cartera de inversion del Fondo estara diversificada por emisores y sectores, y ningln emisor representara
individualmente mas del 3% del Valor liquidativo del Fondo.

El Fondo emplea una serie de técnicas de gestion de carteras y cobertura a fin de tratar de gestionar la liquidez
y reducir la volatilidad, tal como se detalla en el apartado «GESTION EFICIENTE DE LAS CARTERAS».

Si bien se pretende que el Fondo esté plenamente invertido, tal como se ha descrito anteriormente, en
circunstancias en las que la Gestora de inversiones considera que esto atiende al interés del Fondo (lo que
incluye, entre otros aspectos, las condiciones del mercado), la Gestora de inversiones mantiene la flexibilidad
de invertir sustancialmente en efectivo o en instrumentos del mercado monetario (lo que incluye, entre otros,
letras del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de depdsito de paises de la OCDE, depésitos
a plazo, letras y bonos del Estado con grado de inversion de paises de la OCDE, asi como en instrumentos de
deuda emitidos por bancos y empresas de paises de la OCDE) con una calificacion minima de «A-» 0 superior.

El Fondo puede emplear futuros, contratos a plazo, opciones, permutas de tipos de interés, permutas de riesgo
de crédito (para comprar y vender proteccién) y permutas de rentabilidad total (cuyos detalles se describen en
el apartado «INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERASY»), para cubrir las inversiones en los valores del Fondo y sus activos, mercados y monedas
relacionados, asi como con fines de gestion eficiente de las carteras. El uso de derivados y técnicas de gestion
eficiente de las carteras estara sujeto a las condiciones y los limites que establezca el Banco Central. Dado
gue el Fondo no pretende recurrir al apalancamiento mediante derivados, el uso de estos estara generalmente
garantizado o compensado mediante efectivo. En todo caso, el uso de Derivados puede considerarse una
operacion de apalancamiento, sobre todo si la garantia de compensacion cambia de valor o el efectivo de
compensacion se considera insuficiente. La exposicion del Fondo a cualquier apalancamiento potencial se
vigilard y medir4 empleando el enfoque de compromiso, y cualquier apalancamiento resultante no superard el
100% del Valor liquidativo del Fondo.

Ademas, el Fondo puede invertir en bonos convertibles «broken», tal como se detalla en el apartado
«INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS». El Fondo no estard apalancado como consecuencia de una inversién en bonos convertibles
«broken».

La Gestora de inversiones podra invertir, mediante la compra de derechos de crédito derivados de préstamos
titulizados, en cesiones de derechos de crédito derivados de préstamos a empresas vigentes (que estén
garantizados, sean libremente transmisibles, se negocian en un mercado regulado y no coticen en bolsa). Esto
esta sujeto al limite

general de que el 9,9% del Valor liquidativo del Fondo se invierta en préstamos, en cualquier otra inversion
permitida en las politicas de inversion del Fondo a la que sean de aplicacion el parrafo 2.1 o el inciso 1 o 2 del
parrafo 2.2 del apartado «INVERSIONES AUTORIZADAS» (incluidas, sin limite, inversiones con fines de
liquidez) y en valores no admitidos a cotizacién en bolsa de forma general.

El Fondo podré invertir en otros organismos de inversion colectiva abiertos con politicas de inversion similares
a las del Fondo, con sujecién a una inversion maxima del 10% del Valor liquidativo del Fondo en participaciones
0 acciones de otros OICVM o determinados organismos de inversion colectiva FIA admitidos. El Fondo podra
invertir en Fondos cotizados o permutas referenciadas a un indice ( como parte de la gestion eficiente de la
cartera o como estrategia de cobertura, y en caso de que los componentes de ese indice puedan adquirirse
directamente en condiciones de transparencia de acuerdo con los requisitos del Banco Central) con el fin de
obtener exposicion indirecta a bonos corporativos, tal como se ha indicado previamente. Se prevé que los
Fondos cotizados OICVM y determinados Fondos cotizados FIA en los que puede invertir el Fondo coticen en
un Mercado organizado y contaran con exposicion a los mercados estadounidenses, europeos 0 emergentes.

LA ESTRATEGIA DE INVERSION DEL FONDO ES ESPECULATIVA E IMPLICA RIESGOS
SUSTANCIALES. NO EXISTEN GARANTIAS DE QUE VAYA A LOGRARSE EL OBJETIVO DE INVERSION
DEL FONDO, Y LOS RESULTADOS PUEDEN VARIAR DE FORMA CONSIDERABLE CON EL TIEMPO.
DEBE TENER PRESENTE QUE EL USO DE DERIVADOS EN DETERMINADAS CIRCUNSTANCIAS
PODRIA AUMENTAR EL EFECTO DE LAS CONDICIONES ADVERSAS DEL MERCADO SOBRE EL
VALOR LIQUIDATIVO DEL FONDO.

198



5. Estrategia de inversion

La Gestora de inversiones trata de invertir el Fondo en emisores que, entre otras cosas y con arreglo a la
informacion y el analisis, considera solidos desde el punto de vista comercial y financiero, estan bien
posicionados en su sector respectivo y presentan perspectivas atractivas a largo plazo y que, segln su criterio,
también ofrecen rentabilidades ajustadas al riesgo atractivas. El proceso de analisis propio de la Gestora de
inversiones se centra, cuando proceda, en las caracteristicas crediticias subyacentes a las inversiones
pertinentes de la cartera. Por lo general, las decisiones se basan en analisis cuantitativos y cualitativos que
emplean proyecciones y modelos financieros generados internamente. Las carteras diversificadas han sido
elaboradas con el fin de reflejar las decisiones de la Gestora de inversiones sobre solvencia y valor sectorial.
La Gestora de inversiones hace hincapié en una disciplina rigurosa de revision del crédito y aplica una amplia
diversificacion de la cartera para tratar de limitar la volatilidad a la baja a lo largo del ciclo crediticio, sobre todo
teniendo en cuenta que los créditos de mayor rendimiento pueden entrafiar un mayor riesgo.

El Comité de andlisis del riesgo de carteras de Muzinich, que es independiente del equipo de gestion de
carteras, supervisa regularmente las carteras para verificar la idoneidad de los valores que las componen,
evaluar el riesgo absoluto y confirmar la coherencia entre carteras, asi como el cumplimiento de las directrices
utilizando tanto modelos propios como servicios exteriores.

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdémicas medioambientalmente sostenibles.

6. Inversion responsable

La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve caracteristicas medioambientales o sociales y, por
consiguiente, cumple los criterios del articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacién de informacién. Esta se
reserva el derecho a reevaluar dicha clasificacion en cualquier momento. Si en un futuro la Sociedad gestora
determina que el Fondo no cumple los criterios para ser considerado un fondo conforme al articulo 8, este
Suplemento se actualizara de acuerdo con la clasificacion revisada del Fondo.

El Fondo pretende promover determinados criterios medioambientales y sociales dentro de su cartera, y las
inversiones de esta también deben tener en cuenta las practicas de buena gobernanza. La Gestora de
inversiones emplea los datos de proveedores de datos ASG experimentados e independientes para evaluar la
gestién del riesgo ASG de un emisor.

El Fondo pretende aplicar una seleccion negativa concreta de entidades vinculadas a determinados sectores
0 conductas controvertidas y trata de mantener objetivos de intensidad de carbono especificos. El Fondo no
invertird en emisores que la Gestora de inversiones considere que (i) estan involucrados a nivel empresarial en
la fabricacion final de armas controvertidas o la fabricacion de componentes esenciales basicos destinados al
uso en estas; (ii) estan directamente involucrados en entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos
anuales de la fabricacion de productos del tabaco; (iii) estan directamente involucrados en

entidades que obtengan mas del 10% de sus ingresos anuales de la mineria o la extraccién de carbén térmico
o la produccion de energia a partir de este, con cierta tolerancia para aquellas entidades que, a juicio de la
Gestora de inversiones, cuenten con un plan de transicion creible para reducir su dependencia del carbon
térmico o su exposicion a este en favor de formas de energia menos intensivas en carbono, como las energias
renovables; (iv) han infringido o corren un grave riesgo de infringir determinadas normas reconocidas o
estandares internacionales relativos al respeto de los derechos humanos, las relaciones laborales, la proteccion
frente a dafios medioambientales graves y los estandares de fraude o corrupcion grave. Consulte la informacion
recogida en el apartado «Inversiéon responsable» del Folleto.

En el Anexo del presente Suplemento se recoge informacién relativa a las caracteristicas medioambientales o
sociales en el formato prescrito por el Reglamento sobre la divulgacion de informacién. Esta divulgacién de
informacion se entiende sin perjuicio de lo previsto en el apartado «Inversién responsable» de este documento
y en el Folleto. En el apartado «Inversién responsable» y en el Anexo del Folleto se recoge informacién
adicional sobre los distintos criterios ASG que se aplican a todas las inversiones que debe realizar el Fondo
como parte de esta politica de inversion.

La Gestora de inversiones trata de mantener una Intensidad media ponderada de carbono para el Fondo que
al menos sea un 10% inferior a la de su indice de referencia, indicado en www.muzinich.com y en el Anexo.

Esto se pretende lograr como parte del proceso de inversion principalmente mediante el andlisis de los datos
relativos a la intensidad de carbono de un emisor en comparacién con cualquier dato correspondiente de los
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emisores que componen el indice de referencia. En el parrafo «Objetivo de intensidad de carbono» del Folleto
se recoge mas informacioén sobre dicho objetivo de intensidad de carbono.

De conformidad con el Reglamento de taxonomia, una inversion del Fondo se considerara medioambiental-
mente sostenible en caso de que su actividad econdmica: (1) contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales; (2) no perjudique significativamente a ninguno de los objetivos medioambientales,
de conformidad con el Reglamento de taxonomia; (3) se lleve a cabo de conformidad con las salvaguardias
minimas prescritas en el Reglamento de taxonomia; y (4) cumpla los criterios técnicos de seleccién
establecidos por la Comisién Europea de conformidad con el Reglamento de taxonomia.

El Reglamento de taxonomia exige que se incluya la siguiente declaracién en el presente documento:

«El principio de "no causar un perjuicio significativo" se aplica Unicamente a las inversiones subyacentes al
producto financiero que cumplen los criterios de la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente
sostenibles. Las inversiones subyacentes al resto del producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econdémicas medioambientalmente sostenibles».

7. Perfil del inversor tipo

Una inversion en el Fondo es adecuada para inversores que buscan un nivel de ingresos regular invirtiendo
principalmente en crédito corporativo durante aproximadamente 5 afios capaces de tolerar un nivel de
volatilidad de bajo a medio.

8. Préstamos y apalancamiento
La Gestora de inversiones no tiene intencién de que el Fondo suscriba operaciones de préstamo.

El Fondo no pretende recurrir al apalancamiento a través de derivados, y el uso de estos estara garantizado o
se compensara con efectivo. En todo caso, el uso de Derivados puede considerarse una operacion de
apalancamiento, sobre todo si la garantia de compensacién cambia de valor o el efectivo de compensacion se
considera insuficiente. La exposicion del Fondo a cualquier apalancamiento potencial mediante Derivados se
vigilara y medird mediante el enfoque de compromiso (que permite una exposicion apalancada del 100%) y
cualquier apalancamiento resultante no superara el 100% del Valor liquidativo del Fondo.

9. Restricciones ala inversion

El Fondo debe cumplir las restricciones a la inversion descritas en los apartados «INVERSIONES
AUTORIZADAS» y «ANEXO | - RESTRICCIONES ADICIONALES» del Folleto.

10. Factores de riesgo

Antes de invertir en el Fondo, los futuros inversores deben remitirse a los apartados «Riesgos generales» y
«Riesgos especificos de los Fondos» del Folleto.

11. Datos fundamentales parala compray la venta de Participaciones

11.1 Moneda de cuenta

La Moneda de cuenta del Fondo es el euro.

11.2 Frecuencia de negociacién y fecha limite de negociacién

Dia de negociacién Cada Dia habil
Fecha limite de negociacion - 16:00 horas (hora de Irlanda) del correspondiente Dia de negociacién
Suscripciones hasta el 31 de octubre de 2023 o cualquier fecha anterior o posterior

gue determine la Sociedad gestora y que notifique a los participes,
momento en el que el Fondo se cerrara para Suscripciones.

Fecha limite de negociacion - 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente.
Reembolsos
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11.3 Suscripcién minima

Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima inicial aplicables a las Clases
pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Suscripcién minima» del Folleto.

11.4 Periodo de oferta inicial y Precio de oferta inicial

El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de las 9.00 horas (hora irlandesa) del 8 de
marzo de 2023 a las 16.00 horas del 31 de octubre de 2023 o un periodo mayor o menor que pueda determinar
la Sociedad gestora y que se notificara al Banco Central.

Las Participaciones que todavia no se han lanzado, salvo aquellas denominadas en JPY, tendran un precio fijo
para cada una de las distintas monedas de 100 por Participacion. Las Participaciones denominadas en JPY
tendran un precio de emision inicial durante el periodo de oferta inicial de 1,0000 JPY por Participacion.

12. Politica de distribucién

Para consultar los pormenores de la politica de distribucion aplicable a las Clases pertinentes del Fondo,
remitase al apartado titulado «Politica de distribucion» del Folleto.

13. Comisiones y gastos

13.1 Comisiones

La Comision de la Sociedad gestora, la Comision de administracion y las comisiones sobre resultados
aplicables a las Clases del Fondo se recogen en el apartado «Informacion sobre las clases de participaciones»,
mas adelante.

13.2 Gastos

Los cargos aplicables al Fondo se detallan a continuacion y deben interpretarse conjuntamente con el apartado
«Gastos» del Folleto.

Comisién de suscripcion No superaré el 1% del Valor liquidativo de la Participacion, a no ser que la
suscripcién se haga con respecto a las Participaciones P1, en cuyo caso la
comisién no superara el 5% del Valor liquidativo de la Participacién. Las
Participaciones P no estan sujetas a la Comision de suscripcion.

Comision de reembolso No superara el 3% del Valor liquidativo de la Participacion

En el apartado «COMISIONES Y GASTOS» del Folleto se recoge mas informacion sobre las comisiones y
gastos pagaderos con cargo a los activos del Fondo.

14. Informacion sobre las clases de participaciones

Existen Participaciones disponibles en cada categoria y tipo de participacién a modo de clases con y sin
cobertura en las divisas siguientes: AUD, CAD, CHF, CZK, DKK, EUR, GBP, HKD, ISK, JPY, NOK, RMB, SEK,
SGD y USD.

Comisiéon anual Comisién

maxima de la anual de Comision

Categoria de Tipo de participaciones Sociedad administraci6  sobre

participaciones disponibles gestora n resultados

Participaciones R Capitalizacion, Ingresos e | 0,60% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones A Capitalizacién, Ingresos e | 0,45% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P Capitalizacion, Ingresos e | 1,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P1 Capitalizacion, Ingresos e | 1,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones P2 Capitalizacion, Ingresos e | 1,50% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
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Categoria de
participaciones

Tipo de participaciones
disponibles

Comisién anual
maxima de la
Sociedad
gestora

Comisién
anual de
administracio

Comisién
sobre
resultados

Participaciones H Capitalizacion, Ingresos e | 0,30% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones S Capitalizacion, Ingresos e | 0,25% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones X Capitalizacion, Ingresos e | n. d. 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones G Capitalizacion, Ingresos e | 0,30% 0,05% n. d.
Ingresos IRD

Participaciones T Capitalizacion, Ingresos e | 0,90% 0,05% n. d.
Ingresos IRD
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SUPLEMENTO - MUZINICH DYNAMIC CREDIT INCOME FUND

El presente Suplemento recoge informacién especifica de Muzinich Dynamic Credit Income Fund (el «Fondo»),
un subfondo de Muzinich Funds (el «<Fondo de inversion»), un fondo de inversién colectiva abierto de tipo
paraguas con responsabilidad segregada entre subfondos autorizado como OICVM por el Banco Central.

Este Suplemento forma parte del Folleto y debe interpretarse conjuntamente con este. Los términos en
mayuscula que no estén aqui definidos tendran el mismo significado que en el Folleto.

Una inversiéon en el Fondo no debe suponer una proporcién sustancial de una cartera de inversion y
puede que no sea adecuada para todos los inversores.

Caracteristicas del Fondo

Moneda de cuenta usD

Politica de distribucién Para consultar los pormenores de la politica de distribucién aplicable a
las Clases pertinentes del Fondo, remitase al apartado titulado «Politica
de distribucién» del Folleto.

Préstamos y apalancamiento El Fondo recurrira al apalancamiento mediante el uso de derivados. La
exposicion apalancada del Fondo mediante derivados no superara el
100% del Valor liquidativo del Fondo y se medira mediante el enfoque
de compromiso.

Perfil del inversor tipo La inversién en el Fondo es adecuada para los inversores que buscan
una rentabilidad absoluta atractiva de la renta fija a lo largo de un
periodo de 5 a 7 afios y que puedan tolerar un nivel de volatilidad medio.

Clasificacion segun el La Sociedad gestora considera que el Fondo promueve caracteristicas
Reglamento sobre la medioambientales o sociales y, por consiguiente, cumple los criterios del
divulgacién de informacion articulo 8 del Reglamento sobre la divulgacién de informacion. Esta se

reserva el derecho a reevaluar dicha clasificacion en cualquier
momento. Si en un futuro la Sociedad gestora determina que el Fondo
no cumple los criterios para ser considerado un fondo conforme al
articulo 8, este Suplemento se actualizara de acuerdo con la
clasificacion revisada del Fondo.

Informacién de negociacion

Dia de negociacién Cada Dia habil

Fecha limite de negociacién 16.00 horas (hora de Irlanda) del Dia de negociacion pertinente

Punto de valoracién Cierre oficial del mercado estadounidense en el Dia de negociacion
pertinente.

Suscripcidon minima Para consultar los pormenores de los importes de la suscripcion minima

inicial aplicables a las Clases pertinentes del Fondo, remitase al
apartado titulado «Suscripcion minima» del Folleto.

Periodo de oferta inicial El periodo de oferta inicial de las Participaciones del Fondo sera de las
9.00 horas (hora irlandesa) del 6 de enero de 2025 a las 17.00 horas del
4 de julio de 2025 o un periodo mayor o menor que pueda determinar la
Sociedad gestora con arreglo a los requisitos del Banco Central.

Precio de oferta inicial 100 por participacion (excepto 1,0000 JPY por participacion).

1. Objetivo de inversion

El Fondo trata de maximizar la rentabilidad, principalmente mediante la generacion de ingresos a partir de la
inversion en una cartera diversificada de valores de renta fija a lo largo de un periodo de 5 a 7 afios.

2. Politicas de inversién

La Gestora de inversiones trata de lograr su objetivo invirtiendo principalmente en bonos corporativos y de
deuda publica de alto rendimiento (es decir, con calificacion inferior a grado de inversidon) y en bonos
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corporativos y de deuda publica con grado de inversidn, segin la calificacion de Standard and Poor’s, Moody's
o Fitch (u otra Agencia de calificacion crediticia reconocida, o de la Gestora de inversiones en el caso de los
bonos sin calificacién), que pueden ser de tipo fijo o variable y de emisores estadounidenses, europeos y de
mercados emergentes. La inversion en valores de emisores de mercados emergentes se limitara a un maximo
del 40% del Valor liquidativo del Fondo.

El Fondo podra invertir en bonos hibridos corporativos con grado de inversion y con grado inferior al de
inversion (bonos emitidos por empresas no financieras que presentan caracteristicas similares a la renta
variable) y valores de deuda subordinada de empresas financieras. En ocasiones, el Fondo podra invertir en
bonos de titulizacion de activos a modo de obligaciones de préstamos garantizadas («CLO»). Estas inversiones
estaran limitadas a un méaximo del 10% del Valor liquidativo del Fondo, y un maximo del 2,5% del Valor
liquidativo del Fondo en cualquier tramo de una CLO. Ademas, el Fondo podra invertir en Valores convertibles
contingentes, aunque estas inversiones (en su caso) estaran limitadas a un maximo del 5% del Valor liquidativo
del Fondo, y un maximo del 2,5% del Valor liquidativo del Fondo en cualquier emision.

La Gestora de inversiones podrd mantener determinado nivel de activos liquidos en el Fondo. Los activos
liquidos pueden adoptar la forma de saldos de efectivo o instrumentos del mercado monetario (es decir, letras
del Estado, bonos del Tesoro, papel comercial y certificados de depésito de paises de la OCDE) que
normalmente se considera que se utilizan para ese fin.

Las inversiones del Fondo estaran diversificadas a nivel mundial entre distintos emisores, regiones y sectores,
y cotizaran o se negociaran publicamente en un Mercado organizado. En circunstancias normales del mercado,
las inversiones en un solo emisor corporativo no superaran el 5% del Valor liquidativo del Fondo.

Los pormenores de los distintos criterios ASG que se aplican al Fondo como parte de esta politica de inversion
se exponen el apartado «Inversién responsable» del Suplemento y del Folleto.

La Gestora de inversiones podra hacer uso de contratos de divisas a plazo, futuros, opciones, permutas,
permutas de riesgo de crédito y permutas de rentabilidad total (cuyos detalles se recogen en el apartado
«INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS Y TECNICAS DE GESTION EFICIENTE DE LAS
CARTERAS» del Folleto) Gnicamente con fines de cobertura o para obtener proteccion frente a los riesgos de
divisas, de mercado, de tipos de interés y crediticio, o con fines de gestion eficiente de las carteras. El Fondo
no empleara derivados ni con fines de inversién ni de especulacion. El uso de derivados estara sujeto a las
condiciones y los limites que establezca el Banco Central y ser4 acorde con la declaracion sobre la gestion del
riesgo del Fondo autorizada por el Banco Central. El Fondo recurrira al

apalancamiento mediante el uso de derivados. La exposicién apalancada del Fondo mediante derivados no
superara el 100% del Valor liquidativo del Fondo y se medira mediante el enfoque de compromiso. La Sociedad
gesto