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Folleto

ADVERTENCIA

Las suscripciones de Acciones de la Sociedad solo seran
vélidas si se realizan de conformidad con las disposiciones
del folleto més reciente acompafado del Gltimo informe anual
disponible, ademas del Ultimo informe semestral si este se
hubiese publicado con posterioridad al dltimo informe anual.
Ninguna parte distinta de las indicadas en el folleto o los
documentos a los que en él se hace referencia como puestos
a disposicion del publico est4 autorizada a proporcionar
informacion.

Este folleto expone el marco general aplicable atodos los
Subfondos y debe leerse junto con las fichas
descriptivas de cada Subfondo. Dichas fichas se afiaden
cada vez que se crea un nuevo Subfondo y forman parte
integrante del folleto. Se recomienda a los posibles
inversores que consulten las fichas antes de realizar una
inversion.

El folleto se actualizara periédicamente con el fin de incluir
cualquier modificacion importante. Se recomienda a los
inversores que consulten a la Sociedad para verificar que su
folleto es el mas reciente que puede obtenerse en el sitio web
https://lam.gs.com. Ademas, la Sociedad entregara
gratuitamente, previa solicitud, la version mas reciente del
folleto a cualquier accionista o posible inversor.

La Sociedad esta constituida en Luxemburgo y ha obtenido
la aprobacion de la autoridad luxemburguesa competente.
Dicha autorizacion no debera interpretarse, en ningln caso,
como una aprobacion por parte de la autoridad
luxemburguesa competente del contenido del folleto o de la
calidad de las Acciones de la Sociedad y sus inversiones. Las
operaciones de la Sociedad estan sujetas a vigilancia
prudencial de la autoridad luxemburguesa competente.

La Sociedad no ha sido registrada en virtud de la ley
estadounidense de 1940 relativa a las sociedades de
inversion (US Investment Company Act), en su version
modificada (la «Ley relativa a las sociedades de inversion»).
Las Acciones de la Sociedad no han sido registradas en
virtud de la ley estadounidense de 1933 relativa a los valores
mobiliarios («US Securities Act»), en su version modificada
(la «Ley relativa a los valores mobiliarios»), ni en virtud de
ninguna ley relativa a los valores mobiliarios de ningiin estado
de los Estados Unidos de Ameérica, y dichas Acciones
Unicamente se pueden ofrecer, vender o transmitir de otro
modo en virtud de la Ley relativa a los valores mobiliarios, de
cualquier ley de un estado o de cualquier ley relativa a los
valores mobiliarios.

Las Acciones de la Sociedad no se pueden ofrecer ni vender
a ninguna Persona estadounidense ni por cuenta de ninguna
Persona estadounidense, tal y como se define en la Norma
902 del Reglamento S de la Ley de valores.

Se podra exigir a los candidatos a suscriptores que declaren
gque no son Personas estadounidenses y que no adquieren
Acciones por cuenta de Personas estadounidenses ni con la
intencion de venderlas a Personas estadounidenses.

Sin embargo, las Acciones de la Sociedad podran ofrecerse
a inversores que sean Personas estadounidenses con
arreglo a la definicion de la Ley de cumplimiento fiscal de
cuentas extranjeras (Foreign Account Tax Compliance Act o
«FATCA»), con la condicion de que esos inversores no sean

Personas estadounidenses segin la Norma 902 del
Reglamento S de la Ley de valores estadounidense
(Securities Act).

Se recomienda a los inversores que se asesoren respecto a
las leyes y normativas aplicables en su pais de origen,
residencia o domicilio en lo que respecta a la inversién en la
Sociedad, y que consulten a su asesor financiero, juridico o
contable sobre cualquier cuestién relacionada con el
contenido de este folleto.

La Sociedad declara que cumple todas las obligaciones
legales y normativas aplicables en Luxemburgo en lo
referente a la lucha contra el blanqueo de capitales y la
financiacion del terrorismo.

El Consejo de administracién de la Sociedad es responsable
de la informacién que contiene este folleto en la fecha de su
publicacion. El Consejo de administracion de la Sociedad
certifica que, a su leal saber y entender, la informacién que
contiene este folleto refleja correcta y fielmente la realidad, y
gue no se ha omitido ninguna informacién que, de estar
incluida, pudiese modificar la importancia de este documento.
El valor de las Acciones de la Sociedad esta sujeto a las
fluctuaciones de un gran nimero de factores. Cualquier
prevision de beneficios o indicacion de rendimientos logrados
en el pasado se ofrece a titulo meramente informativo y no
constituye en modo alguno una garantia de resultados
futuros. Por tanto, el Consejo de administracion de la
Sociedad advierte que, en circunstancias normales y
teniendo en cuenta la fluctuacion de las cotizaciones de los
valores en cartera, el precio de reembolso de las Acciones
puede ser superior o inferior al precio de suscripcion.

El idioma oficial de este folleto es el inglés. Es posible que se
traduzca a otros idiomas. En caso de discrepancias entre la
version inglesa del folleto y las versiones redactadas en otros
idiomas, prevalecera la version inglesa, salvo que el derecho
de una jurisdiccion en la que se ofrezcan las Acciones al
publico disponga lo contrario (y solo en tal circunstancia). No
obstante, en este caso el folleto se interpretara conforme al
derecho luxemburgués. La solucion de conflictos o
desavenencias relativos a las inversiones en la Sociedad se
sometera asimismo al derecho luxemburgués.

EL PRESENTE FOLLETO NO CONSTITUYE EN MODO
ALGUNO UNA OFERTA O ANUNCIO PUBLICO EN LAS
JURISDICCIONES EN LAS QUE DICHA OFERTA O
ANUNCIO PUBLICO SEA ILEGAL. EL PRESENTE
FOLLETO NO CONSTITUYE EN MODO ALGUNO UNA
OFERTA O ANUNCIO DIRIGIDOS A NINGUNA PERSONA
A LA QUE SEA ILEGAL REALIZAR DICHA OFERTA O
ANUNCIO.
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GLOSARIO

Estatutos: Los Estatutos de la Sociedad oportunamente
modificados.

Ley de asesores se refiere a ley estadounidense de Asesores de
Inversiones de 1940, seguin se modifique periédicamente.

Activos gestionados: Activos gestionados atribuibles a un
Subfondo concreto.

Calificacion ESG media ponderada: Un indicador de
sostenibilidad que mide cémo se tienen en cuenta los factores
ambientales, sociales y de gobernanza en el proceso de toma de
decisiones de inversion.

indice de referencia/indice (conjuntamente, «indices»): El
indice de referencia es un parametro respecto al cual se puede
medir la rentabilidad del Subfondo, salvo que se indique lo
contrario. Un Subfondo puede contar con distintas Clases de
Acciones e indices de referencia correspondientes, y estos indices
de referencia se pueden modificar oportunamente. En el sitio web
https://am.gs.com puede consultar informacion adicional acerca
de las Clases de Acciones correspondientes. El indice de
referencia también puede servir como orientacién de la
capitalizacién de mercado de las empresas subyacentes a las que
se dirige la inversion y, si fuese aplicable, asi se indicara en el
objetivo y la politica de inversién del Subfondo. El grado de
correlacion con el indice de referencia puede variar de un
Subfondo a otro, en funcién de factores como el perfil de riesgo, el
objetivo de inversion y las restricciones de inversion del Subfondo,
asi como la concentraciéon de los componentes del indice de
referencia. Cuando un Subfondo invierte en un indice, dicho indice
debe cumplir con los requisitos aplicables a los «indices
financieros» tal como se indica en el articulo 9 del Reglamento del
Gran Ducado de Luxemburgo de 8 de febrero de 2008 y la Circular
14/592 de la CSSF.

Reglamento de referencia: Reglamento (UE) 2016/1011 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 8 de junio de 2016, sobre
los indices utilizados como referencia en los instrumentos
financieros y en los contratos financieros o para medir la
rentabilidad de los fondos de inversién, y por el que se modifican
las Directivas 2008/48/CE y 2014/17/UE y el Reglamento (UE)
n.° 596/2014. De acuerdo con el Reglamento sobre indices de
referencia, la Sociedad gestora ha elaborado y mantiene planes
por escrito en los que se establecen las medidas que tomaria en
caso de que un indice de referencia se modifique materialmente o
deje de proporcionarse. Esos planes escritos se pueden obtener
de forma gratuita en el domicilio social de la Sociedad. En el Anexo
I del folleto de la Sociedad hay disponible una visién general de los
indices de los Subfondos de la Sociedad, incluida la confirmacion
de si los administradores de los indices estan registrados ante la
autoridad competente en virtud del Reglamento de referencia.

Enfoque «mejor de su universo»: Este enfoque consiste en
seleccionar empresas segun criterios ambientales, sociales y de
gobernanza (ESG) de forma que se favorezca a aquellas
mejor calificadas desde un punto de vista extrafinanciero, al
margen de su sector de actividad.

Dia habil: Dia habil significa, para cada Subfondo, cualquier dia
que el Consejo de administracion, en consulta con la Sociedad
gestora, decida que es un Dia habil o aquellos dias en los que se
aplique cualquiera de las siguientes condiciones: (1) los bancos
estén operativos en Londres o Luxemburgo; (2)la Bolsa de
Luxemburgo esté operativa; (3) no sea un dia festivo en el pais en
el que se encuentre el equipo de gestion de la cartera del

Subfondo, o (4) el Consejo de administracion, en consulta con la
Sociedad gestora, considera que hay suficientes mercados
subyacentes en los que el Subfondo puede invertir y que permitan
la negociacién y la liquidez suficientes para gestionar el Subfondo
de forma eficiente. Los Dias habiles se definen con arreglo a esta
base para cada Subfondo. Se puede solicitar a la Sociedad gestora
una lista de los Dias no habiles. Para evitar dudas, el Consejo de
administracién ha decidido que los siguientes dias seran Dias no
habiles: el dia de Afio Nuevo (1 de enero), el Viernes Santo, el
Lunes de Pascua, el dia de Navidad (25 de diciembre) y el dia
después de Navidad (26 de diciembre).

CET: Hora de Europa Central.

Acciones A de China o Acciones A: Acciones A denominadas
en renminbi de sociedades que cotizan en mercados de valores de
la China continental.

CNH: RMB chino offshore negociado fuera de la RPC.
CNY: RMB chino onshore negociado dentro de la RPC.

Sociedad: Goldman Sachs FundsV, incluidos todos los
Subfondos actuales y futuros.

CSRC: Comisién Reguladora de Valores de China, por sus siglas
eninglés.

CSSF: La Commission de Surveillance du Secteur Financier es la
Autoridad supervisora y reguladora de la Sociedad en
Luxemburgo.

Hora limite: La hora limite para la recepcién de las solicitudes de
suscripcion, reembolso y conversion: antes de las 15:30 horas
CET de cada Dia de valoracion, salvo que se indique lo contrario
en la correspondiente ficha descriptiva del Subfondo.

Depositario: Los activos de la Sociedad se mantienen bajo la
custodia, el control y la supervision del flujo de efectivo de Brown
Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A.

Distribuidor: Cada Distribuidor designado por la Sociedad que
distribuye o dispone la distribucién de las Acciones.

Dividendo: Distribucion de la totalidad o parte de los ingresos
netos, las plusvalias y/o el capital atribuibles a una Clase de
Acciones del Subfondo.

Calificacion ESG: La calificacion ESG es una medida cuantitativa
que evalla los riesgos o el rendimiento relacionados con los
pardmetros ambientales, sociales y de gobernanzay la capacidad
del emisor para controlar y mitigar dichos riesgos, y se asigna a
nivel del emisor. La calificacion ESG se basa en el andlisis de datos
e informacion externos y/o internos con el fin de identificar los
riesgos ESG importantes y su posible impacto financiero en las
perspectivas del emisor, relevantes para el proceso de decisién de
inversion y el seguimiento continuo.

RGDP: Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 27 de abril de 2016, relativo a la proteccién de las
personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos
personales y a la libre circulacion de estos datos y por el que se
deroga la Directiva 95/46/CE.

Goldman Sachs: The Goldman Sachs Group, Inc. y sus
empresas vinculadas.

GSAMI: Goldman Sachs Asset Management International, una
filial indirecta de Goldman Sachs Group, Inc.
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Acciones H: Acciones de sociedades constituidas en la China
continental que cotizan en la Bolsa de valores de Hong Kong u otro
mercado de valores extranjero.

Inversores institucionales: Un inversor, en el sentido del
articulo 174 de la Ley de 2010, que en la actualidad incluye
empresas aseguradoras, fondos de pensiones, entidades de
crédito y otros profesionales del sector financiero que invierten en
su propio nombre o en hombre de sus clientes, que a su vez son
inversores en el sentido de dicha definicién o en el marco de un
mandato de gestién discrecional, organismos de inversién
colectiva luxemburgueses y extranjeros y sociedades holding
cualificadas.

Gestora de inversiones: La Sociedad gestora y/o la(s)
Gestora(s) de inversiones nombrada(s) por la Sociedad o por
la Sociedad gestora en nombre de la Sociedad.

Documento de datos fundamentales: Un documento
estandarizado para cada Clase de Acciones de la Sociedad,
gue resume la informacién fundamental para los Accionistas,
de conformidad con el Reglamento (UE) n.° 1286/2014.

Ley de 2010: La Ley luxemburguesa de 17 de diciembre de
2010 relativa a los organismos de inversion colectiva,
oportunamente modificada y completada, que incluye la Ley
luxemburguesa de 10 de mayo de 2016, que transpone 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 inversi6n colectiva en valores mobiliarios
(OICVM) en lo que concierne a las funciones del depositario,
las politicas de remuneracioén y las sanciones.

Sociedad gestora: La entidad designada por la Sociedad
como sociedad gestora, con arreglo a la Ley de 2010, en la que
se ha delegado la responsabilidad de la gestion de inversiones,
administracién y comercializacion.

Estado miembro: Un estado perteneciente a la Union
Europea.

Mémorial: El Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations
de Luxemburgo, sustituido a partir del 1 de junio de 2016 por el
RESA, tal como se define a continuacion.

MIFID II: Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 15 de mayo de 2014, sobre mercados de
instrumentos financieros y por la que se modifican la Directiva
2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE.

Importes minimos de suscripcién y tenencia: El nivel
minimo de inversion para las inversiones iniciales y el nivel
minimo de tenencia.

Instrumentos del mercado monetario: Los instrumentos que
se negocian normalmente en el mercado monetario, que son
liquidos y cuyo valor puede determinarse con exactitud en
cualquier momento.

Valor liquidativo por Accién: Respecto a cualesquiera
Acciones de cualquier Clase de Acciones, el valor por Accién
determinado con arreglo a las correspondientes disposiciones
que se describen en el Capitulo X «Valor liquidativo» de la
«Parte Ill: Informacién complementaria» del folleto de la
Sociedad.

Sociedades interpuestas: Todo Distribuidor que registra
Acciones en su propio hombre al tiempo que las mantiene en
beneficio de su legitimo propietario.

OCDE: Organizaciéon para la Cooperaciéon y el Desarrollo
Econdémicos.

Indicador(es) PIA: Los indicadores de las principales
incidencias adversas que se recogen en el Anexol del
Reglamento Delegado (UE) 2022/1288, que complementa el
SFDR.

Agente de pagos: Cada agente de pagos nombrado por la
Sociedad.

Fecha de pago de las solicitudes de suscripcién,
reembolso y conversién: Por lo general, tres Dias habiles
después del Dia de valoracion aplicable, salvo que se indique
lo contrario en la correspondiente ficha descriptiva del
Subfondo. Este periodo puede ampliarse hasta cinco Dias
hébiles o ser reducido si asi lo aprueba la Sociedad gestora.

Comisiéon de rentabilidad: La comisién asociada a la
rentabilidad que debe pagar un Subfondo a la Gestora de
inversiones.

RPC: La Republica Popular China.

Principal incidencia adversa o PIA: Efectos adversos,
materiales o potencialmente materiales sobre los factores de
sostenibilidad que agravan las opciones de inversién o el
asesoramiento realizado por una entidad juridica, o bien que
se derivan de estos o estan relacionados con los mismos.

QFII: Inversor Institucional Extranjero Calificado segun lo
aprobado de conformidad y con sujecién a las normativas
chinas.

Moneda de referencia: La moneda utilizada para calcular la
rentabilidad de un Subfondo, asi como para fines contables.

Registrador y Agente de transmisiones: Cada Registradory
agente de transmisiones nombrado por la Sociedad.

Mercado regulado: El mercado definido en el punto 14 del
articulo 4 de la Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a los mercados
de instrumentos financieros, asi como cualquier otro mercado
de un Estado idoneo que esta regulado, opera regularmente y
esta reconocido y abierto al publico.

Reglamento (UE) n.°1286/2014: El Reglamento (UE)
n.° 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de
noviembre de 2014, sobre los documentos de datos
fundamentales relativos a los productos de inversién minorista
vinculados y los productos de inversion basados en seguros
(PRIIP).

Operacién de recompra: Una operacion mediante la cual un
Subfondo vende valores de la cartera a una contraparte y
simultaneamente acepta recomprar dichos valores a la
contraparte en un plazo y a un precio acordados mutuamente,
incluido un pago de intereses acordado mutuamente.

RESA: el Recueil électronique des sociétés et associations, la
plataforma electrénica central de Luxemburgo para
publicaciones juridicas que sustituye al Mémorial a partir del 1
de junio de 2016.

Operacién de recompra inversa: Una operacion a través de
la cual un Subfondo compra valores de la cartera de un
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vendedor que se compromete a volver a comprar los valores
en una fecha y a un precio de mutuo acuerdo, por lo que
predetermina el rendimiento del Subfondo durante el periodo
en el que el Subfondo mantiene el instrumento.

RMB: Renminbi, divisa local de la RPC. Se utiliza para
designar divisas chinas negociadas en los mercados de
renminbi onshore (CNY) y en los mercados de renminbi
offshore (CNH).

RQFII: Inversor Institucional Extranjero Calificado en
Renminbi segun lo aprobado de conformidad y con sujecién
a las normativas chinas.

Operacion de financiacion de valores (o «SFT»): Una
operacion de financiacién de valores, tal y como se define en el
Reglamento (UE) 2015/2365, segun pueda ser modificado o
ampliado periédicamente. Las SFT seleccionadas por el Consejo
de administracion son las operaciones de recompra, las
operaciones de recompra inversa y las operaciones de préstamo
de valores.

Agente de préstamo de valores: La entidad designada por la
Sociedad para actuar como intermediario en las operaciones de
préstamo de valores.

Operacion de préstamo de valores: Una transaccién mediante
la cual el Subfondo transfiere valores sujetos a un compromiso
de que el prestatario devolvera valores equivalentes en una
fecha futura o cuando el cedente lo solicite.

SEHK: Stock Exchange of Hong Kong Limited.

Acciones: Las Acciones de cada Subfondo se ofreceran en
forma nominativa, salvo que el Consejo de administracion de la
Sociedad determine lo contrario. Todas las Acciones deben
desembolsarse en su totalidad y se emitiran fracciones de hasta
tres cifras decimales.

Clases de acciones: Una, algunas o la totalidad de las Clases
de Acciones ofrecidas por un Subfondo, cuyos activos se
invertiran en comun con los de otras Clases de Acciones, pero
que pueden tener su propia estructura de comisiones, importes
minimos de suscripcién y tenencia, Politica de dividendos,
moneda de referencia u otras caracteristicas.

Superposicion de Clases de Acciones: Se aplica una técnica
de gestion de cartera a una Clase de Acciones para las Clases
de Acciones con cobertura de divisas. La finalidad de la
Superposicion de Clases de Acciones es agrupar todo tipo de
técnicas que puedan aplicarse a nivel de la Clase de Acciones.

Accionista: Toda persona o entidad que posea Acciones de un
Subfondo.

SSE: Shanghai Stock Exchange.

Administracién responsable: La asignacion, gestion vy
supervision responsable del capital para crear valor a largo plazo
para los clientes y beneficiarios, lo que genera beneficios
sostenibles para la economia, el medioambiente y la sociedad.
Esto se hace evaluando continuamente las estrategias
corporativas de las empresas, las actividades de inversiéon y
financiacion, los incentivos de gestion, el uso de recursos, las
politicas regulatorias y el impacto ambiental, asi como el efecto
general sobre los consumidores, los trabajadores y las
comunidades en las que operan, y su compromiso con ellos,
para evaluar y promover la creacion de valor a largo plazo.
Evaluar y promover una administracién responsable efectiva es
una parte clave del proceso de inversion.

Stock Connect: El programa de acceso mutuo a los mercados
por medio del cual los inversores pueden negociar determinados
valores. En el momento de la publicacion del folleto, el programa
Shanghai — Hong Kong Stock Connect y el programa Shenzhen
— Hong Kong Stock Connect estan en funcionamiento. El Stock
Connect consiste en un acceso bursatil en sentido norte a través
del cual los inversores de Hong Kong y el extranjero pueden
comprar y mantener Acciones Ade China que coticen en la Bolsa
de Shanghai (SSE) y en la Bolsa de Shenzhen (SZSE), y un
acceso bursatil en sentido sur a través del cual los inversores de
la China continental pueden comprar y mantener Acciones que
coticen en la Bolsa de Hong Kong (SEHK).

Subfondo: Los fondos paraguas son entidades juridicas
independientes compuestas por un Subfondo o mas. Cada
Subfondo tiene su objetivo y politica de inversion propios y
constan de su propia cartera de activos y pasivos.

Subgestora de inversiones: Cada una de las Subgestoras de
inversiones en los que la Gestora de inversiones delega la
gestion, total o parcial, de las correspondientes carteras.

Autoridad supervisora: La Commission de Surveillance du
Secteur Financier en Luxemburgo o la correspondiente autoridad
supervisora en las jurisdicciones en las que la Sociedad esta
registrada para su oferta publica.

Factores de sostenibilidad: Segun el articulo 2(24) del SFDR,
se refiere a asuntos ambientales, sociales y laborales, respeto de
los derechos humanos, la lucha contra la corrupcion y el soborno.

Reglamento sobre la divulgacion de informacion relativa a
la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros o
SFDR: El Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo
y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre la divulgacion
de informacién relativa a la sostenibilidad en el sector de los
servicios financieros, segun se modifique periédicamente.

Inversion(es) sostenible(s): Inversion(es) considerada(s) como
sostenible(s) con arreglo el Marco de inversion sostenible de la
Sociedad gestora.

Marco de inversion sostenible: El marco de la Sociedad
gestora utilizado para determinar si una inversion es sostenible
en virtud del apartado 17 del articulo 2 del SFDR.

SZSE: Shenzhen Stock Exchange.

Reglamento de taxonomia o TR: Reglamento (UE) 2020/852
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 18 de junio de 2020,
relativo al establecimiento de un marco para facilitar las
inversiones sostenibles y por el que se modifica el Reglamento
(UE) 2019/2088, segun se modifique periédicamente.

Swap de rentabilidad total (incluidos los swaps
denominados swaps de rendimiento): Un contrato de
derivados, segun lo dispuesto en el Reglamento (UE) 648/2012,
oportunamente modificado y completado, en el que una
contraparte transfiere la rentabilidad econdmica total, incluidos
los ingresos derivados de los intereses y las comisiones, las
ganancias y las pérdidas de las fluctuaciones de los precios y las
pérdidas de crédito, de una obligacion de referencia a otra
contraparte.

Valores mobiliarios: Valores mobiliarios tal como se definen en
el articulo 1 (34) de la Ley de 2010.

OIC: Un organismo de inversion colectiva.
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OICVM: Un organismo de inversion colectiva en valores
mobiliarios en el sentido de la Directiva sobre OICVM.

Directiva de OICVM: La Directiva 2009/65/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo por la que se coordinan las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados
organismos de inversién colectiva en valores mobiliarios
(OICVM), oportunamente modificada y completada, que incluye
la Directiva 2014/91/UE del Parlamento Europeo y del Consejo
de 23 de julio de 2014.

Dia de valoracién: Cada Dia habil, salvo que se indique lo
contrario en la correspondiente ficha descriptiva del Subfondo.
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PARTE I: INFORMACION ESENCIAL SOBRE LA SOCIEDAD

|. BREVE PRESENTACION DE LA
SOCIEDAD

Lugar, formay fecha de constitucion

Constituida el 9 de junio de 1986 en Luxemburgo, Gran
Ducado de Luxemburgo, como sociedad publica de
responsabilidad limitada («Société Anonyme») calificada
como sociedad de inversion de capital variable (Société
d’investissement a capital variable, «<SICAV») de tipo abierto
con multiples Subfondos, mediante la conversién del fondo
de inversién colectiva (fonds commun de placement, FCP)
Patrimonial constituido en mayo de 1960.

Domicilio social

80 route d’Esch, L-1470 Luxemburgo

Registro Mercantil y de Sociedades

N.° B 24.401

Autoridad supervisora

Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF)
Consejo de administracion de la Sociedad

Presidente:

D. Dirk Buggenhout

Head of Operations

Goldman Sachs Asset Management
Prinses Beatrixlaan 35,

2595AK, La Haya,

Paises Bajos

Consejeros:

D. Jan Jaap Hazenberg

Goldman Sachs Asset Management
Prinses Beatrixlaan 35,

2595AK, La Haya,

Paises Bajos

Dfia. Sophie Mosnier
Independent Director
41, rue du Cimetiére
L-3350 Leudelange

Dfia. Hilary Lopez

Goldman Sachs Asset Management International
Plumtree Court

25 Shoe Lane

Londres EC4A 4AU,

Reino Unido

Dfia. Grainne Alexander
Consejera no ejecutiva
Daarswood, Daars North,
Sallins Co. Kildare
Irlanda

D. Jonathan Beinner

Consejero asesor

Goldman Sachs Asset Management, L.P.
200 West Street, Nueva York, NY
Estados Unidos

Auditores independientes

PricewaterhouseCoopers
2, rue Gerhard Mercator
L-2182 Luxemburgo

Sociedad gestora

Goldman Sachs Asset Management B.V.
Prinses Beatrixlaan 35,

2595AK, La Haya,

Paises Bajos

Gestoras de inversiones afiliadas

Goldman Sachs Asset Management International

Plumtree Court

25 Shoe Lane
Londres, EC4A 4AU,
Reino Unido

Subgestoras de inversiones afiliadas

Goldman Sachs Asset Management (Hong Kong) Ltd.
2 Queens Road

Cheung Kong Center, 68th Floor Central,

Hong Kong

Goldman Sachs Asset Management, L.P.
200 West Street

10282 Nueva York,

Estados Unidos

Goldman Sachs Asset Management (Singapore) Pte. Ltd

1 Raffles Link
#07-01 South Lobby,
Singapur 039393

Goldman Sachs Asset Management Co., Ltd.
Toranomon Hills Station Tower, 6-1, Toranomon 2-
ChomeMinato-Ku, Tokio, 105-5543,

Japén

Goldman Sachs International
Plumtree Court

25 Shoe Lane

Londres EC4A 4AU,

Reino Unido

Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

S.A.

12, Topiel
Varsovia 00-342,
Polonia
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Distribuidor global

Goldman Sachs Asset Management B.V.
Prinses Beatrixlaan 35,
2595 AK, Paises Bajos

Agente administrativo central

Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A.,
80 route d’Esch,
L-1470 Luxemburgo

Depositario, Agente de registro vy
transmisiones y Agente de pagos

Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A.
80, Route d’Esch,
L-1470 Luxemburgo

Suscripciones, reembolsos y conversiones

Las solicitudes de suscripcion, reembolso y conversiones
pueden estar sometidas a la Sociedad gestora, al Registrador
y Agente de transmisiones, a los Distribuidores y a los
Agentes de pagos de la Sociedad.

Ejercicio econdmico
Del 1 de octubre al 30 de septiembre.
Fecha de la junta general ordinaria

A las 11:15 horas CET del cuarto jueves de enero.

(Si este dia no es un Dia habil, la junta se celebrara el
siguiente Dia habil).

Para obtener informacién complementaria,
péngase en contacto con:

Goldman Sachs Asset Management

P.O. Box 90470, 2509 LL La Haya,

Paises Bajos

por correo electrénico: ESS@gs.com o en el sitio web

https://am.gs.com

En caso de reclamaciones, pdngase en
contacto con:

Goldman Sachs Asset Management B.V.

Prinses Beatrixlaan 35,

2595AK, La Haya

Paises Bajos

Correo electrénico: ESS@gs.com

Puede encontrar mas informacion en https://am.gs.com

ll. INFORMACION RELATIVA A LAS
INVERSIONES

Aspectos generales

El objeto exclusivo de la Sociedad es invertir los fondos a su
disposicion en valores mobiliarios y/u otros activos
financieros liquidos recogidos en el articulo 41 (1) de la Ley
de 2010, con el fin de que los accionistas se beneficien de los
resultados de la gestion de su cartera. La Sociedad se ajusta
a los limites de inversion que se describen en la parte | de la
Ley de 2010.

La Sociedad constituye una entidad juridica independiente.
En el marco de sus objetivos, la Sociedad podra ofrecer una
seleccion de varios Subfondos, gestionados y administrados
de forma independiente. El objetivo y la politica de inversién
especificos de cada Subfondo se detallan en su
correspondiente ficha descriptiva. A efecto de las relaciones
entre los Accionistas, cada Subfondo sera considerado como
una entidad separada. Por derogacién del articulo 2093 del
Cédigo Civil luxemburgués, los activos del Subfondo en
concreto solo cubren las deudas y las obligaciones que le
conciernan, aunque las mismas existan en relacién con
terceros.

El Consejo de administracion de la Sociedad puede decidir la
emision de una o varias clases de acciones para cada
Subfondo. Las estructuras de comisiones, los importes
minimos de suscripcién y tenencia, la moneda de referencia
en la que se expresa el Valor liquidativo, la politica de
cobertura y las categorias de los inversores idéneos pueden
variar en funcién de las diferentes Clases de Acciones. Las
distintas clases de acciones también pueden diferenciarse en
virtud de otros elementos que pueda determinar el Consejo
de administracion de la Sociedad.

La Sociedad gestora aplica, en virtud del articulo 8 del SFDR,
criterios de inversién responsable especificos de los
Subfondos. Los criterios reflejan las creencias y los valores
de inversion, las leyes pertinentes y las normas reconocidas
internacionalmente.

Los criterios de cada Subfondo figuran en el Anexo llI:
Informacién precontractual del SFDR relativa a los Subfondos
segun el articulo 8 del SFDR — Plantillas.

Los objetivos y politicas de inversion de cada uno de los
Subfondos se describen en sus correspondientes fichas
descriptivas.

lll. SUSCRIPCIONES, REEMBOLSOS
Y CONVERSIONES

Se pueden suscribir, reembolsar y convertir Acciones a través
de la Sociedad gestora, el Registrador y Agente de
transmisiones, los Distribuidores y los Agentes de pagos de
la Sociedad. Las comisiones y gastos aplicados a
suscripciones, reembolsos y conversiones se recogen en la
ficha descriptiva de cada Subfondo.

Las Acciones se emitiran en forma nominativa, salvo que el
Consejo de Administracion de la Sociedad determine lo
contrario, y no se expedird certificado alguno. También
podran mantenerse y transmitirse mediante cuentas en
sistemas de compensacion.

El precio de suscripcién, reembolso o conversién podra verse
incrementado por los posibles impuestos, tasas e impuestos
de timbre que puedan aplicarse a las operaciones de
suscripcion, reembolso o conversion por el inversor.

Todas las suscripciones, reembolsos y conversiones se
tramitaran en funcién de un Valor liquidativo del Subfondo o
la Clase de Acciones desconocido o indeterminado en el
momento de la suscripcion, reembolso o conversion.

Si en cualquiera de los paises en los que estan disponibles
las Acciones, la normativa o los procedimientos locales
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requieren que las 6rdenes de suscripcion, reembolso y/o
conversién, asi como los correspondientes flujos monetarios,
se transfieran a través de agentes de pagos locales, estos
podran aplicar a los inversores comisiones adicionales por
transaccion por cada orden, asi como por los servicios
administrativos suplementarios.

En algunos de los paises en los que estan disponibles las
Acciones, pueden estar permitidos los Planes de ahorro. La
informacién sobre las caracteristicas (importe minimo,
duracién, etc.) y el coste detallado de dichos Planes de
ahorro se pueden obtener, previa solicitud, en el domicilio
social de la Sociedad o en la documentacion de oferta legal
vélida para cada pais en el que se ofrece el Plan de ahorro.

En caso de suspension del calculo del Valor liquidativo y/o de
suspension de las solicitudes de suscripcién, reembolso y
conversion, las solicitudes recibidas se tramitaran en funcion
del primer Valor liquidativo aplicable tras la finalizacion del
periodo de suspension.

La Sociedad adopta las medidas adecuadas para evitar el
late trading y se asegura de que no se aceptan solicitudes de
suscripcién, reembolso y conversion después de la hora
limite establecida en este folleto para dichas solicitudes.

La Sociedad no autoriza las practicas relacionadas con el
market timing, entendido como un método de arbitraje
mediante el que un inversor suscribe y reembolsa o convierte
sistematicamente Acciones del mismo Subfondo durante un
breve periodo de tiempo, aprovechandose de las diferencias
horarias y/o las imperfecciones o deficiencias del método de
determinacion del Valor liquidativo. La Sociedad se reserva
el derecho a rechazar las solicitudes de suscripcion,
reembolso y conversion procedentes de inversores de los
que sospeche que recurren a dichas practicas y, en los casos
en que proceda, podra adoptar las medidas necesarias para
proteger los intereses de la Sociedad y de otros inversores.

Suscripciones

La Sociedad acepta las solicitudes de suscripcion en cada
Dia de valoracién, a menos que se establezca lo contrario en
las fichas descriptivas de los Subfondos, y de acuerdo con
las normas de limite de las 6rdenes, segln se establecen en
la ficha descriptiva de cada Subfondo.

Las Acciones se emiten en la fecha de liquidacion
contractual. En el caso de las suscripciones, las Acciones se
emiten en los tres (3) Dias héabiles siguientes a la aceptacion
de la solicitud de suscripcion, salvo que se indique lo
contrario en la ficha descriptiva y/o en el Glosario del
Subfondo correspondiente. Este periodo puede ampliarse
hasta cinco (5) Dias hébiles o ser reducido si asi lo aprueba
la Sociedad gestora.

La suma pagadera podra estar sujeta a una comisiéon de
suscripcion que se abonara al Subfondo correspondiente y/o
al Distribuidor, segun se especifique en la ficha descriptiva de
cada Subfondo.

El importe de la suscripciéon debera abonarse en la moneda
de referencia de la correspondiente Clase de Acciones. Si el
Accionista solicitase realizar el abono en otra moneda,
deberd asumir los eventuales gastos de conversion de
divisas. El canje de divisas se procesara antes de que se
envie el efectivo al Subfondo correspondiente. El importe de
suscripcion debera abonarse en el plazo limite indicado para

cada Subfondo en el Glosario del folleto o en la ficha
descriptiva de cada Subfondo.

El Consejo de administracion de la Sociedad tendréa derecho
a interrumpir en cualquier momento la emisién de Acciones.
Podra limitar esta medida a determinados paises, Subfondos
o clases de acciones.

La Sociedad podra restringir o prohibir la adquisicién de sus
Acciones por parte de cualquier persona fisica o juridica.

Reembolsos

Los Accionistas pueden solicitar en cualquier momento el
reembolso de la totalidad o parte de las Acciones que posean
en un Subfondo.

La Sociedad acepta érdenes de reembolso todos los Dias de
valoracion, a menos que se establezca lo contrario en las fichas
descriptivas de los Subfondos y con arreglo a los limites de
recepcion de o6rdenes que se mencionen en estas o en el
Glosario del Subfondo.

La suma pagadera podra estar sujeta a una comision de
reembolso que se abonaréa al Subfondo correspondiente y/o al
distribuidor, segun se especifique en la ficha descriptiva y/o en
el Glosario de cada Subfondo.

Las tasas, comisiones y gastos administrativos habituales
correran por cuenta del accionista.

El importe de reembolso debera abonarse en la moneda de
referencia de la Clase de Acciones correspondiente. Si el
Accionista solicitase recibir el precio de reembolso en otra
moneda, asumird los eventuales gastos de conversion de
divisas. El canje de divisas se procesara antes de que se envie
el efectivo a los Accionistas correspondientes.

Ni el Consejo de administracion de la Sociedad ni el depositario
seran considerados responsables de ningtn defecto de pago
resultante de la aplicacién de un control sobre divisas o de
cualquier otra circunstancia ajena a su control que pueda limitar
o imposibilitar la transferencia al extranjero del producto del
reembolso de las Acciones.

Salvo que se indique lo contrario en la correspondiente ficha
descriptiva del Subfondo, cuando los reembolsos directos y/o
los resultantes de conversiones (en referencia a la proporcion
de reembolso) superen el 10 % del valor total de un Subfondo
en un Dia de valoracion, el Consejo de administracion de la
Sociedad podra acordar la suspension total de las solicitudes
de reembolso y conversion hasta que se genere la liquidez
suficiente para atender dichas solicitudes; dicha suspension no
excedera diez Dias de valoracion. Durante el Dia de valoracion
inmediatamente posterior a este periodo de suspension se
concedera prioridad a estas solicitudes de reembolso y
conversion y se tramitaran antes que las solicitudes recibidas
durante y/o después de este periodo.

Una vez recibidas las solicitudes de reembolso, no se podran
retirar, salvo en los casos en los que se suspenda el calculo del
Valor liquidativo y en los casos de suspension de los
reembolsos, segun se establece en la «Parte lll: Informacion
complementaria» del folleto de la Sociedad, Capitulo Xl
«Suspension temporal del célculo del Valor liquidativo y
consiguiente suspension de la negociacion» durante dicho
periodo de suspension.

La Sociedad podra proceder al reembolso obligatorio de la
totalidad de las Acciones si se observase que una persona no
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autorizada a poseer Acciones de la Sociedad, ya sea a titulo
particular o junto con otras personas, es propietaria de
Acciones de la Sociedad, o proceder al reembolso obligatorio
de una parte de las Acciones si se observase que una o varias
personas son propietarias de una parte de las Acciones de la
Sociedad en tal medida que la Sociedad pueda verse sometida
a leyes fiscales distintas a las de Luxemburgo.

Conversiones

Siempre y cuando se cumpla toda condicién (incluido cualquier
importe minimo de suscripcion y tenencia) que dé acceso a la
Clase de Acciones a la que va a efectuarse la conversion, los
Accionistas podran solicitar la conversion de sus Acciones por
Acciones del mismo tipo de Clase de Acciones de otro
Subfondo o de un tipo de Clase de Acciones diferente del
mismo u otro Subfondo. Las conversiones se efectuaran en
funcion del precio de la Clase de Acciones original que se va a
convertir al Valor liquidativo del mismo dia de la otra Clase
correspondiente.

Los gastos de reembolso y suscripcion asociados a la
conversion podran cargarse al accionista, segun se indique en
la ficha descriptiva de cada Subfondo.

Una vez recibidas, las solicitudes de conversion de Acciones
no se podran retirar, excepto en los casos en los que el calculo
del Valor liquidativo esté suspendido. Si el calculo del Valor
liquidativo de las Acciones que vayan a adquirirse se suspende
cuando ya se hayan reembolsado las Acciones objeto de la
conversion, durante el periodo de suspension solo podra
revocarse la parte de la conversién correspondiente a la
adquisicion de las nuevas Acciones.

Restricciones a las suscripciones y las
conversiones

Para, entre otros, proteger a los Accionistas existentes, el
Consejo de administracion (o cualquier delegado debidamente
designado por el Consejo de administraciéon) podra, en
cualquier momento, decidir cerrar un Subfondo o una Clase de
Acciones y no aceptar mas suscripciones ni conversiones en el
Subfondo o la Clase de Acciones en cuestion (i) por parte de
nuevos inversores que aun no hayan invertido en dicho
Subfondo o en dicha Clase de Acciones («Cierre flexible») o (ii)
por parte de todos los inversores («Cierre total»).

Las decisiones tomadas por el Consejo de administracion o su
delegado sobre un cierre pueden tener un efecto inmediato o
no inmediato y ser efectivas durante un periodo de tiempo
indeterminado. Cualquier Subfondo o Clase de Acciones se
puede cerrar a suscripciones y conversiones sin previo aviso a
los Accionistas.

Enrelacion con ello, se mostrara una notificacién en el sitio web
https://am.gs.com vy, si procede, en otros sitios web de
Goldman Sachs Asset Management, y se actualizara en
funcién de la situacion de dichas Clases de Acciones o
Subfondos. El Subfondo o la Clase de Acciones cerrados
podran volver a abrirse cuando el Consejo de administracion o
su delegado consideren que las razones del cierre ya no son
vélidas.

La razén de un cierre puede ser, entre otras, que el tamafio de
un Subfondo determinado haya alcanzado un nivel relativo al
mercado en el que se invierte por encima del cual el Subfondo
no puede gestionarse de acuerdo con los objetivos y la politica
de inversion definidos.

Suscripciones y reembolsos en especie

A peticion de un Accionista, la Sociedad podra acordar la
emision de Acciones a cambio de una contribucion en especie
de activos idoneos, respetando las estipulaciones formuladas
en las leyes luxemburguesas y, concretamente, la obligacion
de presentar un informe de evaluacion de un auditor
independiente. El Consejo de administracion de la Sociedad
determinard en cada caso la naturaleza y el tipo de activos
idéneos, que deberan ajustarse siempre a los objetivos y
politicas de inversion del Subfondo en cuestion. Los gastos
derivados de estas suscripciones en especie correran a cargo
de los Accionistas que soliciten la suscripcién de este modo.

Por decision del Consejo de administracion de la Sociedad,
la Sociedad puede realizar el pago del reembolso en especie
mediante la asignacion de inversiones de la reserva de
activos relativa a la Clase o las Clases de Acciones en
cuestion hasta el limite del valor calculado el Dia de
valoracion en el que se calcula el precio de reembolso. Los
reembolsos que no se efectien en efectivo seran objeto de
un informe elaborado por el auditor independiente de la
Sociedad. El reembolso en especie solo sera posible si (i) se
dispensa un trato igual a todos los accionistas; (ii) asi lo
acuerdan los accionistas afectados; y (iii) la naturaleza y el
tipo de activos que van a transferirse se determinan de forma
equitativa y razonable sin perjuicio de los intereses de los
restantes accionistas de la Clase o las Clases de Acciones
en cuestion. En tal caso, el Accionista implicado asumira
todos los costes derivados de estos reembolsos en especie,
incluidos, entre otros, los costes relacionados con las
transacciones y el informe redactado por el auditor
independiente de la Sociedad.

IV. GASTOS, COMISIONES Y
REGIMEN FISCAL

a. Gastos a cargo de la Sociedad

Las siguientes comisiones/gastos se pagaran de los activos
de los Subfondos correspondientes y, salvo que la ficha
descriptiva del Subfondo en cuestion establezca lo contrario,
se aplicaran al nivel de cada Clase de Acciones, tal como se
establece a continuacion:

1. Comisién de gestidn: En retribucién por los servicios de
gestion que brinda, la Sociedad gestora designada,
Goldman Sachs Asset Management B.V., percibir4 una
comision de gestion conforme a lo previsto en la ficha
descriptiva de cada Subfondo y en el acuerdo de gestion
colectiva de carteras celebrado entre la Sociedad y la
Sociedad gestora. La comisién de gestion maxima que
puede cobrarse al inversor se indica en la ficha
descriptiva de cada Subfondo. La Sociedad gestora paga
las comisiones de la(s) Gestora(s) de inversiones y, en el
caso de determinadas Clases de Acciones, se reserva el
derecho, a su discrecion, de reasignar una parte de las
comisiones de gestion a determinados Distribuidores,
incluido el Distribuidor global, y/o a los Inversores
institucionales de conformidad con las leyes y las
normativas aplicables. En el caso de una inversion en
OICVM y otros OIC y cuando la Sociedad gestora o la
Gestora de inversiones reciban una comisién por la
gestion de uno o varios Subfondos que proceda
directamente de los activos de dichos OICVM vy otros
OIC, las cantidades asi abonadas se deduciran de la
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remuneracion correspondiente a la Sociedad gestora o a
la Gestora de inversiones.

Comisiones de servicios fijas: La Comision de servicios
fija se aplica a cada Clase de Acciones de cada Subfondo
destinada a cubrir los gastos de administracion y custodia
de los activos, asi como otros gastos operativos y
administrativos corrientes, tal y como se indica en la ficha
descriptiva del Subfondo correspondiente. La Comisién
de servicios fija se acumula en cada calculo del Valor
liquidativo conforme al porcentaje que se especifica en la
correspondiente ficha descriptiva del Subfondo y se paga
a mes vencido a la Sociedad gestora. Dicha Comision de
servicios es fija en el sentido de que la Sociedad gestora
asumird los gastos reales que superen dicha Comisién
de servicios fija aplicada a la clase de acciones. Por el
contrario, la Sociedad gestora tendra derecho a mantener
toda suma de la comision de servicios aplicada a la clase
de acciones que supere los gastos reales asociados a los
que haya tenido que hacer frente la correspondiente
Clase de Acciones durante un periodo de tiempo
prolongado.

a. La Comisién de servicios fija cubrira:

i. costes y gastos de los servicios prestados a la
Sociedad por parte de la Sociedad gestora en
relacion con los servicios no cubiertos por la
Comision de gestion antes descrita, y por parte de los
proveedores de servicios en los que la Sociedad
gestora pueda haber delegado funciones
relacionadas con el célculo diario del Valor liquidativo
de los Subfondos, y otros servicios contables y
administrativos; funciones de la agencia de registro y
transmisiones; y costes relacionados con la
distribucién de los Subfondos, y con el registro de
estos para la oferta publica en jurisdicciones
extranjeras, incluidas las comisiones que se deban
pagar a las autoridades de supervisién en dichos
paises;

ii. extractos de comisiones y gastos relacionados con
otros agentes y proveedores de servicios
directamente designados por la Sociedad, incluido el
Depositario, los agentes de préstamos de valores, el
agente principal o los agentes de pagos locales, el
agente de cotizaciéon y los gastos de admision a
cotizacion, auditores 'y asesores juridicos,
comisiones de los consejeros de la Sociedad y sus
gastos varios razonables;

iii. otros gastos, incluidos los gastos de constitucion y
los costes relacionados con la creacién de nuevos
Subfondos, los gastos derivados de la emision y el
reembolso de Acciones y el pago de dividendos (si
procede), las primas de seguro, los gastos de
calificacion, si corresponde, la publicaciéon de los
precios de las acciones, los costes de impresién, los
costes de los informes y de publicacién, incluidos los
costes de elaboracion, impresion y distribucién de los
folletos y otros informes o documentos de registro
periddicos, asi como los restantes gastos operativos,
incluidos los postales, de teléfono, télex y fax.

La Comisién de servicios fija no incluye:

i. los costesy gastos derivados de la compray la venta
de valores e instrumentos financieros de la cartera;

ii. las comisiones de corretaje;

iii. los costes de transacciones no relacionadas con el
deposito;

iv. los intereses y las comisiones bancarias y otros
gastos relacionados con las transacciones;

v. los gastos extraordinarios (segun se definen a
continuacion); y

vi. el pago de la taxe d’abonnement de Luxemburgo.

En el caso de que los Subfondos de la Sociedad inviertan
en Acciones emitidas por uno o varios Subfondos de la
Sociedad o por uno o varios Subfondos de un OICVM o
un OIC gestionado por la Sociedad gestora, se podra
cargar la Comisién de servicios fija tanto al Subfondo
inversor como al Subfondo objetivo.

Al establecer el nivel de la Comisién de servicios fija, se
compara la competitividad general en cuanto a gastos
operativos y/o ratio de gastos totales con productos de
inversion similares, lo que podria comportar un margen
positivo 0 negativo para la Sociedad gestora.

Comisiones de rentabilidad: La Sociedad gestora tiene
derecho a percibir una Comisién de rentabilidad, que se
abonara con cargo a los activos de la Clase de Acciones
correspondiente.

La ficha descriptiva de cada Subfondo muestra las Clases de
Acciones a las que puede aplicarse una Comision de
rentabilidad, asi como el porcentaje de la Comisién de
rentabilidad y el Objetivo de rentabilidad que corresponda. Si
una Clase de Acciones esta denominada en otra divisa o si
emplea técnicas de cobertura especiales, el Objetivo de
rentabilidad podra ajustarse oportunamente.

La Comision de rentabilidad de una Clase de Acciones
determinada se devengara cada Dia de valoracion («t») y se
podré cristalizar y pagar al final de cada ejercicio o, si se
reembolsan Acciones durante el ejercicio, la Comisién de
rentabilidad se podré cristalizar, aunque no se podra pagar
hasta el final de cada ejercicio si la Clase de Acciones en
cuestion del Subfondo supera el Objetivo de rentabilidad o la
cota méxima («high water mark») pertinente, si esta es
superior. Las Acciones suscritas durante el ejercicio no
contribuirdn a la Comisién de rentabilidad devengada en el
periodo anterior a la suscripcion.

La Comision de rentabilidad se calcula en funcién del principio
de la cota maxima («high water mark principle»), lo que
significa que se calculara una Comision de rentabilidad si el
Valor liquidativo por Accién de la Clase de Acciones en
cuestion es mayor que el Valor liquidativo por Accién al final de
los ejercicios anteriores en que se cristalizd una Comision de
rentabilidad. La cota méaxima (high water mark) sera igual al
precio de lanzamiento de la Clase de Acciones en cuestion, en
el caso de no haberse cristalizado una Comision de
rentabilidad, o se mantendra inalterada si se cristaliz6 una
Comisién de rentabilidad en los ejercicios anteriores. En caso
de que el periodo de referencia de la rentabilidad sea mas
corto que la vida Util de la Clase de Acciones aplicable, el
periodo de referencia de la rentabilidad debera ser igual a un
minimo de cinco afios consecutivos.

En ninglin caso se devengara una Comision de rentabilidad
negativa con respecto a la Clase de Acciones en cuestion para
compensar una reduccién del valor o una rentabilidad inferior.
La Sociedad no aplica una compensacion (equalization) a
nivel del Accionista por lo que respecta al calculo de la
Comision de rentabilidad.

El Consejo de administracion de la Sociedad puede cerrar la
suscripcion de una Clase de Acciones que aplica una
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Comision de rentabilidad y a la vez permitir que contindien los Objetivo de rentabilidad 45 USD 45 USD
reembolsos. En este caso, se podran ofrecer suscripciones a
una nueva Clase de Acciones con una cota maxima (high RR (valor mas alto entre la cota 45 USD 45UsD
water mark) equivalente al precio de lanzamiento de la nueva maxima y el Objetivo de
Clase de Acciones en cuestion. rentabilidad)

Acciones en circulacion 100 100

Célculo de la Comisién de rentabilidad:

Comision de rentabilidad total 100 USD 0 UsSD

Para el célculo de la Comisi6n de rentabilidad se emplea la

siguiente férmula: Comision de rentabilidad por 1USD 0 UsSD
- y . Acci6n
« Comision de rentabilidad = Acciones(t) x Tasa(t) x [VL
base(t) - RR(t)]
4. Gastos extraordinarios: Cada uno de los Subfondos

Definiciones:

» Acciones(t): El término «Acciones» hace referencia al
ndmero de Acciones en circulacion en el Dia de valoracion
(t) de la Clase de Acciones en cuestion.

» Tasa(t): La «Tasa» es el porcentaje de la Comision de
rentabilidad aplicable a la Clase de Acciones segun se
indica en la ficha descriptiva del fondo.

* VL base(t): El «VL base» es el Valor liquidativo, sin
aplicacion de un swing factor, por Accion de la Clase de
Acciones correspondiente después de deducirse todas las
comisiones e impuestos (excluidas las comisiones de
rentabilidad), pero antes del devengo de la Comisién de
rentabilidad y cualquier operacién corporativa, como la
distribucion de dividendos, en el Dia de valoracion (t).

* RR(): La «Rentabilidad de referencia» de la Clase de
Acciones en cuestion en el Dia de valoracion (t) sera igual
a la cota méxima (high water mark) o al Objetivo de
rentabilidad, si este es mayor.

» Cota maxima (high water mark): La «cota maxima» (high
water mark) es el Valor liquidativo por Accion mas alto
registrado desde la creacion de la Clase de Acciones en
cuestion al que se cristalizé una Comisién de rentabilidad
al final de los ejercicios anteriores; si no se cristaliz6 una
Comisién de rentabilidad, la cota maxima (high water
mark) sera equivalente al precio de lanzamiento de la
Clase de Acciones en cuestion y se mantendra inalterada
si se cristaliz6 una Comision de rentabilidad en los
ejercicios anteriores.

* La Cota méxima se ajustard para reflejar operaciones
corporativas, como la distribucion de dividendos.

« Objetivo de rentabilidad(t): El Objetivo de rentabilidad es el
indice que figura en el Anexo Il del Folleto de la Sociedad

asumird sus gastos  extraordinarios  («Gastos
extraordinarios»), incluidos, entre otros, los gastos de
litigio y el importe completo de todo impuesto distinto de
la taxe d’abonnement, gravamen, derecho o cargo similar
aplicado a los Subfondos o sus activos que no se
consideren gastos ordinarios. Los Gastos extraordinarios
se contabilizan en efectivo, se abonan cuando se
producen y se facturan a partir del patrimonio neto del
Subfondo en cuestién al que son atribuibles. Los Gastos
extraordinarios no atribuibles a un Subfondo concreto se
asignaran equitativamente a todos los Subfondos a los
gue sean atribuibles, en proporcién a su correspondiente
patrimonio neto.

Comisiones de superposicién de la Clase de Acciones:
La Sociedad gestora puede tener derecho a recibir una
comision de superposicion de la clase de acciones
uniforme de un maximo del 0,04 % que se abonara con
cargo a los activos de la Clase de Acciones
correspondiente y en funcién de los costes reales. La
Comision de superposicion de Clases de Acciones se
devengara en cada célculo del Valor liquidativo y se
establece como un maximo, en el sentido de que la
Sociedad gestora podra decidir reducir la Comisién de
superposicion que se factura a la Clase de Acciones
correspondiente si lo permiten las economias de escala.
La Comision de superposicion se podra aplicar a todas
las Clases de Acciones con cobertura de divisas. En el
caso de las Clases de Acciones Z, dichas comisiones se
especificaran en el Acuerdo especial, aplicadas y
cobradas por la Sociedad gestora directamente al
Accionista y no deducidas directamente de la Clase de
Acciones correspondiente.

Otras comisiones

0 la tasa critica de rentabilidad, segiin se describe en la 1. Las transacciones de valores son inherentes a la

ficha descriptiva del Subfondo, en el Dia de valoracion (t). ejecucion del objetivo y la politica de inversion. Los

. ) ) o costes vinculados a estas transacciones, incluidos, entre

« Si una Clase Qe Acuones esta denomlngda en otra Q|v!sa otros, comisiones de agentes de bolsa, costes e

0 si emplea técnicas de cobertura especiales, el Objetivo impuestos de registro, correran a cargo de la cartera. El

de rentabilidad se ajustara oportunamente. aumento de la rotacion de la cartera puede conllevar un

+ El Objetivo de rentabilidad se restablece al principio de aumento de los costes soportados por la cartera, lo cual

cada ejercicio al nivel del Valor liquidativo por Accion de la afectara al rendimiento del Subfondo. Los costes de

Clase de Acciones en cuestion y se ajustara para reflejar estas transacciones no son parte de los gastos corrientes

operaciones corporativas, como la distribucion de del Subfondo. En aquellos casos en los que la ejecucion

dividendos. del objetivo y la politica de inversion del Subfondo

implique un elevado ratio de rotaciéon de cartera, este

N hecho se indicara en la ficha informativa del Subfondo

Ejemplo del calculo Ejemplo 1 Ejemplo 2 correspondiente en «informacién complementaria». El

ratio de rotacion de la cartera (PTR, por sus siglas en

e inglés) puede consultarse en el informe anual de la
Tasa de la Comision de 20 % 20 % Sociedad.

rentabilidad

Valor liquidativo base 50 USD 40 USD 2. !EI objgtlvo de la Sociedad gestora y/o la(s) (.Bestota(s)'('ie

inversiones es separar los costes de investigacion

Cota maxima 40 USD 40 USD financiera de otros costes vinculados a transacciones

inherentes a la ejecucion del objetivo y la politica de
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inversion. De conformidad con esto y como regla general,
los costes de investigacion financiera corren a cargo de
la(s) Gestora(s) de inversiones. Sin embargo, algunos
Subfondos los podran gestionar tercera(s) Gestora(s) de
inversiones fuera de la Union Europea que no entran
dentro del objetivo de la MiFID Il y estaran sujetos a las
leyes locales y a las practicas del mercado por las que se
rige la investigacion financiera en la jurisdiccion aplicable
de la tercera Gestora de inversiones correspondiente.
Esta Ultima puede haber decidido o se le puede haber
exigido que no asuma los costes y/o no esté autorizada
a pagar (operaciones en efectivo) por la investigacion
debido a restricciones legales. Esto significa que los
costes de investigacion financiera se podran seguir
cubriendo con los activos de estos Subfondos. Siempre y
cuando una tercera Gestora de inversiones de un
Subfondo pague en efecto el coste de la investigacion a
través de las transacciones del Subfondo, se mencionara
especificamente en las fichas informativas de los
Subfondos correspondientes. En tales casos especificos,
la(s) Gestora(s) de inversiones podra(n) recibir
compensacion de la negociacion iniciada por las mismas
en nombre del Subfondo debido al tipo de negocios que
llevan a cabo con las Contrapartes (por ejemplo, banco,
agente de bolsa, comerciante, contraparte OTC,
distribuidor de futuros, intermediario, etc.). Bajo ciertas
circunstancias y de conformidad con las politicas de
mejor ejecucion de la Sociedad gestora y/o las Gestoras
de inversiones, se permitird a la Sociedad gestora y/o las
Gestoras de inversiones comprometer a un Subfondo
para que pague costes de transacciones mas elevados a
una Contraparte en comparacion con otra Contraparte
debido a las investigaciones que reciben. Esto puede
adoptar las siguientes formas:

a. Comisiones de corretaje combinadas: en estos casos, las
Contrapartes incorporan el precio por su investigacion
propia, como opiniones, comentarios, informes, analisis o
ideas comerciales de analistas, en los costes de
transacciones para la mayoria de los instrumentos
financieros, incluida la renta fija. En algunos casos,
pueden proporcionar este servicio de manera gratuita.
Las Contrapartes no valoran explicitamente su
investigacion como un servicio diferenciado y, por lo
tanto, no exigen que sus clientes, como la Sociedad, la
Sociedad gestora y/o las Gestoras de inversiones,
celebren acuerdos contractuales para participar en
negocios especificos con las mismas. El volumen de
transacciones de la Sociedad, la Sociedad gestora y/o las
Gestoras de inversiones no coincide expresamente con
la cantidad o la calidad de la investigacion ofrecida por
las Contrapartes. La investigacion puede estar disponible
para la totalidad o parte de los clientes de las
Contrapartes sin coste adicional alguno (aparte del coste
de transacciones por la negociacién).

b. Acuerdos de participacion en comisiones (CSA, por sus
siglas en inglés): la Sociedad gestora y/o las Gestoras de
inversiones pueden haber entablado acuerdos
contractuales con las Contrapartes, por los que se solicita
a dichas Contrapartes que separen parte de las
comisiones generadas por algunas de las transacciones
de renta variable del Subfondo (proceso conocido como
«desagregacion») para pagar la investigacion
proporcionada por proveedores de investigacion
independientes. A diferencia de las comisiones de
corretaje combinadas, el volumen de transacciones de
CSA tiene una repercusion directa en la cantidad de
investigaciones que la Sociedad gestora y/o la(s)
Gestora(s) de inversiones pueden adquirir de
proveedores de investigacion independientes. Los CSA,

por lo general, no se encuentran disponibles para las
transacciones de renta fija.

Las tarifas de comisiones, los honorarios de corretaje y los
costes de transacciones, tal como se mencionan en esta
descripcion, se expresan generalmente como un porcentaje
de volumen de transacciones.

3. Con objetivo de optimizar el rendimiento de la Sociedad y/o
los Subfondos correspondientes, la Sociedad gestora
puede, en determinadas circunstancias, tener derecho a
recibir una reclamacion de impuestos o una oportunidad de
compensacién que no sea procesada por el Depositario y
gue, de otro modo, se evitaria. La provision de esos servicios
especificos debe considerarse como un servicio adicional de
la Sociedad gestora al Subfondo correspondiente. En el caso
de un resultado positivo, la Sociedad gestora puede tener
derecho a recibir una comisién como consideracion por
dichos servicios. Dicha comisién es un porcentaje de los
importes de impuestos recibidos o de otro modo ahorrados
como consecuencia de haber realizado el servicio y los
importes con un maximo del 15% de los impuestos
recuperados o ahorrados. En caso de que la recuperacion
no sea satisfactoria, no debera cargarse a la Sociedad ni al
Subfondo correspondiente los servicios que se les hayan
proporcionado.

b. Comisiones y gastos a cargo de los
inversores

Cuando proceda, y en funcién de las particularidades indicadas
en las fichas descriptivas de cada Subfondo, puede exigirse a los
inversores que asuman las comisiones y gastos derivados de la
emision, el reembolso o las conversiones.

Estas comisiones pueden ser pagaderas al Subfondo y/o al
distribuidor, segun se indiqgue en la ficha descriptiva del
Subfondo.

c. Fiscalidad

El siguiente resumen se basa en la legislacion y préacticas
vigentes en Luxemburgo y puede estar sujeto a cambios. Los
inversores son responsables de evaluar su posicion tributaria
particular y se les recomienda que recurran al asesoramiento de
profesionales sobre leyes y reglamentos, en particular aquellos
aplicables a la suscripcion, la compra, la posesion
(especialmente en el caso de operaciones corporativas,
incluidas, entre otras, fusiones o liquidaciones de Subfondos) y
la venta de Acciones en su pais de origen, residencia o domicilio.

1. Fiscalidad de la Sociedad en Luxemburgo

En Luxemburgo no serd pagadero ningin impuesto de
timbre ni ninguna tasa sobre las emisiones de Acciones de
la Sociedad.

La Sociedad esta sometida al pago de la taxe d'abonnement
(impuesto de suscripcion) a un tipo anual del 0,05 % sobre
el patrimonio neto atribuido a cada Clase de Acciones, y
dicha tasa es pagadera trimestralmente en funcién del
patrimonio neto al cierre de cada trimestre natural. No
obstante, este impuesto se ha reducido al 0,01 % anual del
patrimonio neto de los Subfondos del mercado monetario y
de los Subfondos y/o las Clases de Acciones reservados a
los Inversores institucionales, en virtud del Articulo 174 (1)
de la Ley de 2010. El impuesto no se aplica a la parte del
patrimonio invertido en otros organismos de inversion
colectiva luxemburgueses que ya estan sujetos a dicho
impuesto. Siempre que se cumplan determinadas
condiciones, algunos Subfondos y/o Clases de Acciones
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reservados a Inversores institucionales podran estar
totalmente exentos del pago del impuesto de suscripcion en
aquellos casos en que dichos Subfondos inviertan en
instrumentos del mercado monetario y en depdsitos en
instituciones de crédito.

La Sociedad podria estar sujeta a distintos niveles de
retenciones sobre los dividendos, los intereses y las
plusvalias, de conformidad con las leyes fiscales aplicables
en los paises de origen de tales ingresos. En algunos casos,
la Sociedad puede beneficiarse de tipos impositivos
reducidos en virtud de tratados de doble tributacion que
Luxemburgo haya celebrado con otros paises.

La Sociedad esta considerada como persona sujeta a
tributacion a los efectos del impuesto sobre el valor afiadido.

2. Fiscalidad de los Accionistas en Luxemburgo

En general, los Accionistas (a excepcion de los Accionistas
gue sean residentes o estén establecidos de manera
permanente a efectos fiscales en Luxemburgo) no estan
sujetos a ninguna tributacién en Luxemburgo sobre sus
ingresos, plusvalias materializadas o latentes, la transmision
de Acciones de la Sociedad ni la distribucion de ingresos en
caso de disolucion.

En virtud de la Directiva 2003/48/CE del Consejo en materia
de fiscalidad de los rendimientos del ahorro en forma de
pagos de intereses, incorporada a la legislacion de
Luxemburgo por medio de la Ley de 21 de junio de 2005, las
personas fisicas no residentes podran estar sujetas a
intercambios de informacion con las autoridades fiscales de
su pais de residencia. La lista de Subfondos en el ambito de
la Directiva 2003/48/CE del Consejo puede obtenerse de
manera gratuita en el domicilio social de la Sociedad.

3. Intercambio automatico de informacion a efectos fiscales

En este apartado, el término «Titular registrado» se refiere a
las personas y entidades que figuran como accionistas
registrados en el registro de Accionistas de la Sociedad que
mantiene el Agente de transmisiones. El término
«Intercambio Automético de Informacién» o «lAl» incluye,
entre otras cosas, los siguientes regimenes fiscales:

» La Ley de Contratacion de Incentivos para Restaurar el
Empleo (cominmente conocida como FATCA), el
acuerdo intergubernamental entre Luxemburgo y los
Estados Unidos en relacién con la FATCAYy la legislacion
luxemburguesa asociada y la normativa, si procede.

* La Directiva 2014/107/UE del Consejo sobre la
obligatoriedad del intercambio automatico de informacion
en el ambito de la fiscalidad y la legislacion
luxemburguesa y las normativas asociadas, si procede.

La Sociedad cumple con los regimenes de 1Al aplicables en
Luxemburgo. Por consiguiente, la Sociedad o sus delegados
pueden estar obligados a:

« Realizar un examen de diligencia debida (due diligence) de
cada Titular registrado para determinar el estatus fiscal y,
si fuera necesario, solicitar informacién complementaria
(como su nombre, direccién, lugar de nacimiento, lugar de
constitucion, nimero de identificaciéon fiscal, etc) o
documentacion con respecto a esos Titulares registrados.
La Sociedad esté facultada para reembolsar las Acciones
que mantengan los Titulares registrados que no faciliten en
plazo la documentacion solicitada o que no cumplan la
legislacion luxemburguesa relativa al 1Al. Cuando lo
autorice la ley, la Sociedad podra optar, a su entera
discrecion, por excluir del citado examen a determinados
Titulares registrados cuyas participaciones no superen los

50000 USD (en el caso de personas fisicas) o los
250 000 USD (en el caso de personas juridicas).

e Comunicar informacién relativa a los Titulares
registrados y otras categorias especificas de
inversores a las autoridades tributarias de
Luxemburgo, que podran intercambiar dicha
informacion con las autoridades tributarias
extranjeras, o directamente a las autoridades
tributarias extranjeras.

+ Retener impuestos sobre determinados pagos
realizados por la Sociedad (0 en su nombre) a
personas especificas.

Se recuerda a los inversores que el incumplimiento de las
disposiciones de los regimenes de IAl por parte de
intermediarios como Depositarios o depositarios delegados,
Distribuidores, Sociedades interpuestas, Agentes de pago,
etc. que no estén bajo el control de la Sociedad puede
acarrear consecuencias tributarias adversas. Los inversores
gue no estén domiciliados en Luxemburgo a efectos fiscales
o los inversores que inviertan a través de intermediarios no
domiciliados en Luxemburgo deben tener también presente
que pueden estar sujetos a requisitos locales de IAl distintos
de los descritos anteriormente. Por lo tanto, se recomienda a
los inversores que consulten a esos terceros sobre su
intencion de cumplir con varios regimenes de IAl.

V. FACTORES DE RIESGO

Los posibles inversores deben ser conscientes de que las
inversiones de cada Subfondo estdn sometidas a las
fluctuaciones normales y excepcionales del mercado, asi
como a otros riesgos inherentes a las inversiones que se
detallan en las fichas descriptivas de cada Subfondo. El valor
de las inversiones y los ingresos que estas generen pueden
tanto disminuir como aumentar, y existe la posibilidad de que
los inversores no recuperen su inversion inicial.

Concretamente, se advierte a los inversores de que, si bien
el objetivo de los Subfondos es el incremento del capital a
largo plazo, en funcién del universo de inversion, existen
factores como los tipos de cambio, las inversiones en
mercados emergentes, la evolucion de la curva de
rendimientos, los cambios en la calidad crediticia de los
emisores, el uso de instrumentos derivados, la inversion en
empresas o el sector de inversion que pueden influir en la
volatilidad de tal forma que el riesgo general pueda aumentar
notablemente y/o provocar un aumento o descenso del valor
de las inversiones. En el folleto se puede encontrar una
descripcion detallada de los riesgos a los que se hace
referencia en cada una de las fichas descriptivas de los
Subfondos.

Conviene sefialar también que la Gestora de inversiones
podra adoptar temporalmente una actitud mas defensiva,
manteniendo una mayor liquidez en su cartera, siempre
respetando los limites y restricciones de inversién que se le
imponen en virtud de la legislacion luxemburguesa y en el
mejor interés de los accionistas. Esto podria ser
consecuencia de las condiciones que prevalecen de los
mercados o a efectos de la liquidacién o fusién o vencimiento
de un Subfondo. En estas circunstancias, puede que el
Subfondo en cuestién sea incapaz de alcanzar su objetivo de
inversion, lo cual podria afectar a sus resultados.
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VI. INFORMACION Y DOCUMENTOS
A DISPOSICION DEL PUBLICO

1.

Informacion

La Sociedad esta constituida en virtud de las leyes del
Gran Ducado de Luxemburgo. Al solicitar la suscripcién
de Acciones de la Sociedad, el inversor correspondiente
acepta cumplir con los términos y condiciones de los
documentos de suscripcion, incluidos, entre otros, el
folleto de la Sociedad y los Estatutos. Esta relacion
contractual esta regida por la legislacién luxemburguesa.
La Sociedad, la Sociedad gestora y los Accionistas
estardn sujetos a la jurisdiccién exclusiva de los
Tribunales luxemburgueses para resolver cualquier
disputa o reclamacion derivadas o relacionadas con la
inversion de un Accionista en la Sociedad o cualquier
asunto relacionado.

El Valor liquidativo de las Acciones de cada clase se
podra obtener en el domicilio social de la Sociedad, en la
sede del depositario y en otros establecimientos
encargados de los servicios financieros a partir del primer
Dia habil posterior al calculo de dichos Valores
liquidativos. El Valor liquidativo de las Acciones de cada
clase se encuentra disponible en el sitio web
https://am.gs.com. Ademas, el Consejo  de
administracion de la Sociedad publicara el Valor
liquidativo por todos los medios que considere
apropiados, al menos dos veces al mes y con la misma
frecuencia que su célculo, en los paises en los que se
oferten las Acciones al publico.

Documentos

Con anterioridad o posterioridad a una suscripcion de
Acciones de la Sociedad, podran obtenerse
gratuitamente, previa solicitud, los Estatutos, el folleto, el
Documento de datos fundamentales y el informe anual y
semestral en la sede del Depositario y demas
establecimientos designados por este, asi como en el
domicilio social de la Sociedad. En determinadas
condiciones, se puede obtener mas informacion sobre la
composicion de la cartera de los Subfondos enviando una
solicitud escrita a ESS@gs.com. Debe garantizarse el
acceso a dicha informacién de un modo igualitario. A este
respecto, pueden cobrarse costes razonables.
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PARTE Il: FICHAS DESCRIPTIVAS DE LOS SUBFONDOS

Clases de Acciones

El Consejo de administracion de la Sociedad podra decidir
crear distintas Clases de Acciones dentro de cada Subfondo,
cuyos activos se invertirdn en coman conforme a la politica y
el objetivo de inversion especificos del correspondiente
Subfondo, pero que podran tener cualquier combinacion de
las caracteristicas detalladas a continuacion:

Cada Subfondo podra incluir Clases de Acciones C, |,
N, O, P, Q, R, S, Xy Z que podran diferir en el importe
minimo de suscripcién, el importe minimo de tenencia,
los requisitos de idoneidad y las comisiones y los
gastos aplicables en funcion de lo dispuesto para
cada Subfondo.

Cada Clase de Acciones puede ofrecerse en la
moneda de referencia del Subfondo correspondiente
0 puede denominarse en cualquier moneda; dicha
denominacién monetaria se afiadira al final del
nombre de la Clase de Acciones.

Las Clases de Acciones pueden estar cubiertas
(véase mas adelante la definicion de «Clase de
Acciones con cobertura de divisas») 0 no cubiertas.
Las Clases de Acciones cubiertas se identificaran con
el término «(cubierta)» tras el nombre de la Clase de
Acciones en cuestion.

Las Clases de Acciones también pueden tener
distintas politicas de dividendos, tal y como se
describe en la «Parte Il Informacion
complementaria» del folleto de la Sociedad en el
Capitulo XIV. «Dividendos». Es posible que se
ofrezcan tanto Clases de acciones de distribucién
como de capitalizacion. En el caso de las Clases de
Acciones de distribucion, el Consejo de
administracion de la Sociedad puede decidir distribuir
dividendos mensual, trimestral, semestral o
anualmente. Los dividendos se podran pagar en
efectivo o en Acciones adicionales (participaciones)
por parte de las Clases de Acciones
correspondientes.

Cada Clase de Acciones podra ofrecerse con o sin
una Comisién de rentabilidad, siempre que se
mencione un nivel de Comision de rentabilidad en la
ficha descriptiva del Subfondo correspondiente.

Podra consultar la lista exhaustiva de las Clases de Acciones
disponibles en el sitio web: https://am.gs.com.

«C»:

Clase de Acciones destinada a inversores
particulares que sean clientes de Distribuidores
que hayan firmado, a discreciéon de la Sociedad
gestora, un acuerdo de Clase de Acciones C con la
Sociedad gestora con respecto a las inversiones de
sus clientes en la Sociedad, segun el que podrian
recibirse pagos de retrocesiones o reintegros. La
Clase de Acciones «C» se cerrara sin necesidad de
aviso (independiente) a los Accionistas cuando sus
activos logren un nivel concreto (pre)determinado
por la Sociedad gestora, en cuyo caso, ho se
aceptaran mas suscripciones ni conversiones con
respecto a la Clase de Acciones «Cx». La comision
de gestion maxima para la Clase de Acciones «C»
es inferior a la comisién maxima para la Clase de
Acciones «P». La comision de servicios fija para la
Clase de Acciones «C» es igual a la comisién de
servicios fija para la Clase de Acciones «P». Las

«I»:

«N»:

«O»:

comisiones de suscripcién y conversion maximas
para la Clase de Acciones «C» son equivalentes a
aquellas para la Clase de Acciones «P». La
comision de gestion, la comision de servicios fija y
las comisiones de suscripciény conversion de cada
Subfondo se mencionan en la ficha descriptiva de
cada Subfondo.

Clase de Acciones reservada para inversores
institucionales. La Clase de Acciones «I» se emitira
Unicamente a los suscriptores que hayan
completado su formulario de suscripcion en
cumplimiento de las obligaciones, los deberes de
representacion y las garantias que deben
proporcionarse de acuerdo con su estatus de
inversor institucional, tal y como se prevé en el
articulo 174 (Il) de la Ley de 2010. La aceptacion
de todas las solicitudes de suscripcion efectuadas
para una Clase de Acciones «I» se retrasara hasta
gue los documentos y los justificantes requeridos
hayan sido debidamente cumplimentados y
entregados.

Clase de Acciones ordinarias que no paga ningin
reembolso y estda destinada a inversores
individuales cuya cuenta de valores se encuentre
en los Paises Bajos con una institucion financiera
regulada neerlandesa. La comision de gestion
méaxima para la Clase de Acciones «N» es inferior
a la comisién de gestion maxima para la Clase de
Acciones «P», segun los niveles maximos de las
comisiones de gestion mencionados en la ficha
descriptiva de cada Subfondo. La comision de
servicios fija para la Clase de Acciones «N» es
igual a la comision de servicios fija para la Clase de
Acciones «P», segun los niveles de las comisiones
de servicios fijas mencionados en la ficha
descriptiva de cada Subfondo. A este tipo de Clase
de Acciones no se le aplican comisiones de
suscripcién ni de conversion.

Clase de Acciones destinada a inversores
particulares que invierten por si mismos o a través
de un OIC que invierte en su nombre, y que son
clientes de Distribuidores, proveedores de
servicios de inversion o intermediarios financieros
gue proporcionan a dichos clientes:

a) servicios independientes de asesoramiento de
inversiones o de gestion de carteras en el
sentido de la MIFIDIl o de la legislacién
nacional aplicable; o

b) otros servicios de inversién en el sentido de la
MiFID Il o de la legislacién nacional aplicable,
y que tengan acuerdos individuales sobre
comisiones con los clientes en relacion con
esos servicios, siempre que, de acuerdo con
los términos de dichos acuerdos, no reciban ni
tengan derecho a recibir ni retener ninguna
retrocesion o reintegro en relacién con su
inversion en la Clase de Acciones
correspondiente;

y que hayan firmado, a discrecién de la Sociedad
gestora, un acuerdo de Clase de Acciones «O»
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«P»:

«Q»:

«R»:

con la Sociedad gestora en relacién con la
inversion de sus clientes en la Sociedad. No se
pagan retrocesiones ni reintegros. La comisién de
gestion maxima para la Clase de Acciones «O» es
inferior a la comisién maxima para la Clase de
Acciones «P». La comision de servicios fija para
la Clase de Acciones «O» es igual a la comisién
de servicios fija para la Clase de Acciones «P».
Las comisiones de suscripciébn y conversion
méaximas para la Clase de Acciones «O» son
equivalentes a aquellas para la Clase de Acciones
«P». La comision de gestion, la comisiéon de
servicios fija y las comisiones de suscripcion y
conversion de cada Subfondo se mencionan en la
ficha descriptiva de cada Subfondo.

Clase de Acciones ordinaria destinada a los
inversores particulares.

Clase de Acciones reservada para Inversores
institucionales. No se pagan retrocesiones ni
reintegros. La comisiéon de gestion maxima para
la Clase de Acciones «Q» es inferior a la comisién
maxima para la Clase de Acciones «I». La
comisién de servicios fija para la Clase de
Acciones «Q» es igual a la comisién de servicios
fija para la Clase de Acciones «I». A este tipo de
Clase de Acciones no se le aplican comisiones de
suscripcién ni de conversién. La comisiéon de
gestion, la comisién de servicios fija y la comision
de suscripcion de cada Subfondo se mencionan
en la ficha descriptiva de cada Subfondo.

Clase de Acciones ordinarias que no paga
retrocesiones o reintegros y estad destinada a
inversores particulares que son clientes de
Distribuidores, proveedores de servicios de
inversiones o intermediarios financieros que
ofrecen:

a) servicios independientes de asesoramiento
de inversiones o de gestion de carteras en el
sentido de la MIFID Il o de la legislacion
nacional aplicable; o

b) servicios y actividades de inversiéon en el
sentido de la MIFID Il o de la legislacion
nacional aplicable, que tienen acuerdos de
honorarios individuales con sus clientes en
relaciéon con los servicios y las actividades
prestados y, de acuerdo con los términos de
dichos acuerdos de honorarios, no reciben o
no tienen derecho a recibir ni conservar
ninguna retrocesion o reintegro de la Clase de
Acciones correspondiente.

La comision de gestion maxima para la Clase de
Acciones «R» es inferior a la comision de gestion
méaxima para la Clase de Acciones «P», segun los
niveles maximos de las comisiones de gestion
mencionados en la ficha descriptiva de cada
Subfondo. La comisién de servicios fija para la
Clase de Acciones «R» es igual a la comision de
servicios fija para la Clase de Acciones «P»,
segun los niveles de las comisiones de servicios
fijas mencionados en la ficha descriptiva de cada
Subfondo. Las comisiones de suscripcion y
conversion para la Clase de Acciones «R» son
equivalentes a aquellas para la Clase de Acciones

«S»:

«X»:

«Z»:

«P», segun se describe en la ficha descriptiva de
cada Subfondo.

Clase de Acciones destinada a los fiduciarios
empresariales con un importe minimo de
suscripcién de 1.000.000 de EUR sujeto a un
impuesto de suscripciéon del 0,05 % anual sobre
el patrimonio neto.

Clase de Acciones ordinaria destinada a los
inversores particulares que se diferencia de la
clase «P» por aplicar una comisién de gestién
méas elevada y porque se distribuye en
determinados paises en los que las condiciones
del mercado imponen wuna estructura de
comisiones mas elevada.

Clase de Acciones reservada a los Inversores
institucionales que, por decisién de la Sociedad
gestora, hayan firmado un acuerdo de gestién
especial (el «Acuerdo especial») con la Sociedad
gestora, ademéas de su contrato de suscripcién
con relacion a su inversion en el Fondo. La
comision de gestién no se aplicara a esta clase de
acciones. En su lugar, la Sociedad gestora
aplicara y cobrara directamente al Accionista una
comisioén de gestion especifica, conforme a lo
estipulado en el Acuerdo especial. Dicha comision
de gestién podra diferir entre los titulares de esta
clase de acciones. El método de calculo y la
frecuencia de pago de las comisiones especificas
se estipularan por separado en cada Acuerdo
especial y, por lo tanto, solamente las respectivas
partes de estos acuerdos tendran acceso a esta
informacion. A esta clase de acciones se le
aplicard una comision de servicios (la «Comisién
de servicios») destinada a cubrir la administracion
y custodia de los activos, asi como otros gastos
operativos y administrativos corrientes. La
Comisién de servicios cubre y excluye los mismos
elementos que se establecen en este folleto para
la Comisién de servicios fija. La Sociedad gestora
tendr4 derecho a mantener toda suma de la
Comisién de servicios aplicada a la clase de
acciones que supere los gastos reales asociados
a los que haya tenido que hacer frente la
correspondiente clase de acciones. La inversion
en esta Clase de Acciones requiere un importe
minimo de suscripcion 'y tenencia de
5.000.000 EUR, o su equivalente en otra divisa.
Si la inversion cae por debajo del importe minimo
de tenencia después de la ejecucion de una
solicitud de reembolso, transmisién o conversion,
la Sociedad gestora puede exigir al Accionista
correspondiente una suscripcion adicional de
Acciones con el objeto de alcanzar el importe
minimo de tenencia establecido. Si el Accionista
no responde a esta solicitud, la Sociedad gestora
tendra derecho a reembolsar todas las Acciones
en poder del Accionista correspondiente.

Clases de Acciones con cobertura de divisas

Si se indica que una Clase de Acciones tiene cobertura de
divisas (una «Clase de Acciones con cobertura de divisas»),
la intencion seré cubrir la totalidad o parte del patrimonio

neto en

la Moneda de referencia del Subfondo o la

exposicién a divisas de determinados activos (aunque no

Goldman Sachs Funds V — Mayo de 2025

Goldman Sachs Asset Management 18



Folleto

necesariamente todos) del Subfondo en cuestién bien en la
Moneda de referencia de la Clase de Acciones con
cobertura de divisas o bien en una moneda alternativa.

Por lo general se intenta realizar dicha cobertura mediante
el uso de diversos instrumentos financieros derivados,
incluidos, entre otros, los contratos de divisas a plazo OTC
(over the counter) y los contratos de swaps de divisas. Las
ganancias y las pérdidas asociadas con dichas operaciones
de cobertura se asignardn a la Clase o las Clases de
Acciones con cobertura de divisas correspondientes.

Entre las técnicas empleadas para la cobertura de Clases
de Acciones se pueden incluir:

i. transacciones de cobertura para reducir el efecto de
las fluctuaciones del tipo de cambio entre la divisa
de denominaciéon de la Clase de acciones y la
Moneda de referencia del Subfondo
correspondiente («cobertura de la divisa base»);

ii. transacciones de cobertura para reducir el efecto de
las fluctuaciones del tipo de cambio entre la
exposicién a divisas resultante de las posiciones del
Subfondo correspondiente 'y la divisa de
denominacién de la Clase de Acciones («Cobertura
de la cartera a nivel de la Clase de Acciones»);

iii. transacciones de cobertura para reducir el efecto de
las fluctuaciones del tipo de cambio entre la
exposicién a divisas resultante de las posiciones del
indice correspondiente y la divisa de denominacion
de la Clase de Acciones («Cobertura del indice a
nivel de la Clase de Acciones»); y

iv. transacciones de cobertura para reducir el efecto de
las fluctuaciones del tipo de cambio basado en las
correlaciones de las divisas resultante de las
posiciones del Subfondo correspondiente y la divisa
de denominacion de la Clase de Acciones
(«Cobertura de sustitucion a nivel de la Clase de
Acciones»).

Los inversores deben tener en cuenta que es posible que
cualquier proceso de cobertura de divisas no proporcione
una cobertura precisa y puede dar lugar a posiciones de
sobrecobertura o infracobertura, lo que puede implicar
riesgos adicionales (como se describe en la «Parte lIl:
Informacion complementaria», Capitulo Il. «Riesgos
derivados del universo de inversion: descripcion detallada».
La Sociedad gestora garantiza que las posiciones con
cobertura no superen el 105 % y no desciendan por debajo
del 95 % de la parte del valor liquidativo de la Clase de
Acciones con cobertura de divisas que se cubrira frente al
riesgo de divisas. Los inversores deben tener en cuenta que
una inversién en una Clase de Acciones con cobertura de
divisas puede tener una exposicion residual a divisas
distintas a la divisa frente a la que se cubre la Clase de
Acciones.

Ademas, se llama la atencion de los inversores sobre el
hecho de que la cobertura a nivel de la Clase de Acciones
es distinta de las diversas estrategias de cobertura que la
Gestora de inversiones puede usar a nivel de la cartera.

La lista de Clases de Acciones con cobertura de divisas
disponible puede consultarse en https://am.gs.com.

Importes minimos de suscripcidn y tenencia

Salvo que se indique lo contrario en la ficha descriptiva del
Subfondo correspondiente, el Consejo de administracién de

la Sociedad ha establecido los siguientes importes minimos
de suscripcion y tenencia aplicables a las diferentes Clases
de Acciones que se indican a continuacion.

Clase de Importe minimo de Importe minimo

Acciones  suscripcién de tenencia

C - -

I 250.000 EUR 250.000 EUR

N - -

(@) - -

P - -

Q 25.000.000 EUR 25.000.000 EUR
Rz - -

S 1.000.000 EUR 1.000.000 EUR
z 5.000.000 EUR 5.000.000 EUR

La Sociedad gestora esta facultada para reducir o renunciar
oportunamente a cualesquiera importes minimos de
suscripcion y tenencia aplicables.

Si como consecuencia de la ejecucion de una orden de
reembolso, transmision o conversion de Acciones, la
participacion de un inversor desciende por debajo del importe
minimo de tenencia exigido, la Sociedad gestora podra
solicitar a dicho Accionista que efectle suscripciones
adicionales a fin de alcanzar dicho importe minimo de
tenencia exigido. Si el Accionista no cumple con la solicitud,
la Sociedad gestora tendra derecho a recomprar todas las
Acciones en poder del Accionista. En estas mismas
circunstancias, la Sociedad gestora podra convertir Acciones
de una Clase de Acciones en Acciones de otra Clase de
Acciones del mismo Subfondo que tenga una mayor carga de
gastos y comisiones.

Si como consecuencia de un reembolso, conversion o
transferencia, un Accionista es propietario de un pequefio
saldo de Acciones que se considera de un valor no superior
a los 10 EUR (o la cantidad equivalente en otra divisa), la
Sociedad gestora podra decidir, a su entera discrecion,
canjear dicha posicién y reembolsar la cantidad al Accionista.

Perfil del inversor tipo

La Sociedad gestora ha definido las tres categorias
siguientes: Defensivo, Neutral y Dindmico, en funcion del
horizonte de inversion del inversor y la volatilidad anticipada
del Subfondo.

Categorias Definiciones

Defensivo Los Subfondos dentro de la categoria
Defensivo son adecuados, por lo general,
para los inversores con un horizonte de
inversion a corto plazo. Estos Subfondos se
conciben como una inversién central (core)
gue ofrece un escaso potencial de pérdida
del capital, asi como unos niveles de
ingresos previstos regulares y estables.

Neutro Los Subfondos dentro de la categoria
Neutro son adecuados, por lo general, para
los inversores con un horizonte de
inversion a medio plazo. Estos Subfondos
se conciben como una inversion central
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(core) que ofrece exposicion a los
mercados de valores de renta fija, de
conformidad con la politica de inversién de
cada Subfondo, y cuyas asignaciones se
efectlan principalmente en mercados
sujetos a una volatilidad moderada.

Dinamico Los Subfondos dentro de la categoria
Dindmico son adecuados, por lo general,
para los inversores con un horizonte de
inversion a largo plazo. Estos Subfondos
pretenden ofrecer una exposicion adicional
para los inversores; un elevado porcentaje
del patrimonio puede invertirse en valores
de renta variable o relacionados con la
renta variable, asi como en valores de renta
fija que cuenten con una calificacion inferior
al grado de inversion en mercados que
pueden estar sujetos a una elevada
volatilidad.

Las descripciones de las categorias anteriores se ofrecen a
titulo meramente informativo y no deben considerarse
indicativas de las rentabilidades probables. Solo deben
utilizarse con fines comparativos con otros Subfondos de la
Sociedad.

El Perfil del inversor tipo de un Subfondo determinado se
expone en la ficha descriptiva de cada Subfondo en el
apartado «Perfil del inversor tipo».

Se aconseja a los inversores que consulten a sus asesores
financieros antes de invertir en los Subfondos de la Sociedad.
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GOLDMAN SACHS PATRIMONIAL
AGGRESSIVE

Objetivo y politica de inversion

El Subfondo se gestiona de forma activa y tiene como objetivo
estar compuesto en un 75 % por renta variable y en un 25 % por
instrumentos de renta fija. El Subfondo invierte principalmente en
una cartera diversificada de instrumentos de renta variable global
e instrumentos de renta fija denominados en euros.

El objetivo de este Subfondo consiste en superar la rentabilidad
del indice, calculada en un periodo de varios afios, tal y como
figura en el Anexo Il del Folleto de la Sociedad. El indice es una
amplia representacion del universo de inversion del Subfondo. El
Subfondo también podré incluir inversiones en valores que no
formen parte del universo del indice.

El Subfondo utiliza, entre otros, andlisis fundamentales y de
comportamiento que resultan en asignaciones dinamicas de
activos a lo largo del tiempo. Por lo tanto, el posicionamiento del
Subfondo puede desviarse sustancialmente del indice.

Inversiones idoneas

El Subfondo podra invertir en valores mobiliarios (incluidos
warrants sobre valores mobiliarios hasta un maximo del 10 % de
su patrimonio neto), en instrumentos del mercado monetario, en
participaciones de OICVM y otros OIC y en depésitos, tal como
se describe en el Apartado A «Inversiones idéneas» del Capitulo
Il «Restricciones a la inversion» de la Parte Ill del folleto. No
obstante, las inversiones en valores respaldados por activos se
limitaran al 20 %. El Subfondo podra mantener depdsitos
bancarios a la vista, como efectivo mantenido en cuentas
corrientes en un banco al que se pueda acceder en cualquier
momento. En condiciones normales de mercado, dichas
participaciones no podran superar el 20% del patrimonio neto del
Subfondo. Los equivalentes de efectivo, como los depdsitos, los
Instrumentos del mercado monetario y los fondos del mercado
monetario, podran utilizarse con fines de gestion del efectivoy en
caso de condiciones de mercado desfavorables.

Cuando el Subfondo invierta en warrants sobre valores
mobiliarios, el Valor liquidativo puede fluctuar mas que si el
Subfondo invirtiese en el activo subyacente, debido a la mayor
volatilidad del valor del warrant.

El Subfondo podra invertir hasta el 20% de su patrimonio neto en
Acciones A de China emitidas por empresas constituidas en la
RPC a través de Stock Connect. Por lo tanto, el Subfondo podra
estar sujeto a riesgos de la RPC, incluidos, entre otros, riesgos
de concentracién geografica, de cambios en la politica
econoémica, social o nacional de la RPC, de liquidez y volatilidad,
de divisa RMB y riesgos relacionados con la fiscalidad de la RPC.
Asimismo, el Subfondo estd sujeto a riesgos especificos
aplicables a la inversién a través de Stock Connect, como
limitaciones de cuotas, suspension de las negociaciones,
fluctuaciones de los precios de las Acciones A de China cuando
el Stock Connect no negocie, pero el mercado de la RPC esté
abierto, asi como riesgo de operaciones. El Stock Connect es
relativamente nuevo, por lo que hay varios reglamentos que adn
no se han probado y pueden sufrir cambios, lo que puede
perjudicar al Subfondo. Los riesgos relacionados con las
inversiones en Acciones A vienen detallados en la Parte lll,
Capitulo II: «Riesgos derivados del universo de inversion:
descripcion detalladax.

Con el fin de conseguir sus objetivos de inversion, el Subfondo
también podra emplear instrumentos financieros derivados,
como los siguientes, entre otros:

+ opciones y futuros sobre valores mobiliarios o
instrumentos del mercado monetario;

» opciones y futuros sobre indices
+ swaps, futuros y opciones de tipos de interés
+ swaps de rentabilidad;

» swaps de riesgo de crédito (CDS, por sus siglas en
inglés);

+ contratos de divisas a plazo y opciones de divisas.

Los riesgos vinculados a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados con fines diferentes a la cobertura se
describen en el folleto en la Parte lll, Capitulo Il «Riesgos
derivados del universo de inversion: descripcion detalladax.

Caracteristicas ambientales y sociales

El Subfondo promueve caracteristicas ambientales o sociales, tal
como se describe en el articulo 8 del Reglamento SFDR. El
Subfondo implementa la administracién responsable, asi como
un enfoque de integracion ESG vy criterios de restriccion en
relacion con varias actividades. Puede obtener mas
informacién en el Anexo Ill «cinformacién precontractual del
SFDR relativa a los Subfondos segun los articulos 8 y 9 del
SFDR — Modelos».

La proporcion de inversiones directas en valores de renta
variable y renta fija analizadas sobre la base de criterios no
financieros se aplica, como minimo, al 90 % en el caso de valores
de renta variable emitidos por empresas de gran capitalizacion
con domicilio social en paises desarrollados, valores de deuda
con calificacion crediticia de grado de inversién y deuda
soberana emitida por paises desarrollados, y se aplica, como
minimo, al 75 % en el caso de valores de renta variable emitidos
por empresas de gran capitalizacién con domicilio social en
paises emergentes, valores de renta variable emitidos por
empresas de pequefia y mediana capitalizacion, valores de
deuda con calificacion crediticia de grado de inversion y deuda
soberana emitida por paises emergentes del Subfondo.

El hecho de que el Subfondo pueda utilizar diferentes criterios
para el analisis de empresas o emisores y/o un enfoque diferente
para mejorar el indicador no financiero en comparacién con el
universo de inversion inicial, puede dar lugar a incoherencias
entre la seleccion de empresas o emisores dentro de las
diferentes subclases de activos del Subfondo.

Principales incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad

El Subfondo tiene en cuenta las principales incidencias adversas
sobre los factores de sostenibilidad, especialmente a través de la
administracién responsable. En el caso de las inversiones
sostenibles, las principales incidencias adversas se tienen en
cuenta como parte de la prueba de «no causar un perjuicio
significativo», segin se describe en el Marco de inversion
sostenible.

Puede encontrar informacion sobre las principales
incidencias adversas sobre los factores de
sostenibilidad en el Anexo Il «Informacién
precontractual del SFDR relativa a los Subfondos seglin
los articulos 8 y 9 del SFDR — Modelos».
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Préstamo de valores

Si bien el Subfondo no ha recurrido en el pasado al préstamo
de valores en la practica, en la actualidad, y en funcion de la
demanda del mercado, el Subfondo realizara operaciones de
préstamo de valores con el objetivo de generar ingresos
adicionales a través de las comisiones percibidas en
concepto de préstamo de valores. Estos ingresos adicionales
contribuirian a alcanzar el objetivo de inversion del Subfondo
aumentando su rentabilidad global. El nivel maximo y previsto
de activos gestionados que pueden transferirse a las
contrapartes mediante operaciones de préstamo de valores
se indica en el Anexo |.

Perfil de riesgo del Subfondo

El riesgo de mercado general asociado a los instrumentos
financieros empleados para alcanzar los objetivos de
inversion se considera alto. Estos instrumentos financieros
pueden verse afectados por diversos factores. Entre otros, se
incluyen: la evolucién del mercado financiero, la evolucién
econdmica de los emisores de estos instrumentos financieros
gue, a su vez, se ven afectados por la situacién econémica
mundial, asi como las condiciones econémicas y politicas
gue prevalecen en cada pais. El riesgo de crédito previsto, o
riesgo de incumplimiento de la contraparte de las inversiones
subyacentes, se considera medio. El Subfondo tiene un
riesgo de liquidez bajo. Los riesgos de liquidez surgen
cuando resulta dificil la venta de una inversién subyacente
concreta. Por otra parte, la fluctuacion cambiaria puede
afectar a la rentabilidad del Subfondo. No existen garantias
de recuperacion de la inversion inicial. El riesgo asociado a
los instrumentos financieros derivados se detalla en la Parte
11, Capitulo Il «Riesgos derivados del universo de inversion:
descripcion detallada» del presente folleto.

Los riesgos de sostenibilidad pueden perjudicar la
rentabilidad del Subfondo. Los riesgos de sostenibilidad a los
que el Subfondo puede estar expuesto son, entre otros:

a) cambio climéatico
b) saludy seguridad
Cc) comportamiento corporativo

En funcién de la evaluacion de los riesgos de sostenibilidad,
el perfil de riesgo de sostenibilidad del Subfondo puede
clasificarse como alto, medio o bajo. El perfil de riesgo indica
de forma cualitativa la probabilidad de que los riesgos de
sostenibilidad perjudiquen la rentabilidad del Subfondo, asi
como la medida en que serian perjudiciales. Se basa en el
nivel y el resultado de la integracion de los factores
ambientales, sociales y de gobernanza en el proceso de
inversion del Subfondo. El Subfondo tiene un perfil medio de
riesgo de sostenibilidad.

La exposicion global de este Subfondo se determina
mediante el enfoque de compromiso.

Perfil del inversor tipo
Dinamico.
Tipo de fondo

Inversiones en instrumentos mixtos.

Moneda de referencia
Euro (EUR).
Otras caracteristicas

El Subfondo aplica el mecanismo de swing pricing, que se
describe con mayor detalle en la «Parte lll: Informacién
complementaria» del folleto de la Sociedad en el Capitulo X
«Valor liquidativo».

Goldman Sachs Funds V — Mayo de 2025

Goldman Sachs Asset Management 22



Folleto

Clases de Acciones del Subfondo Goldman Sachs Patrimonial Aggressive

Informacién aplicable a cada Clase de Acciones del Subfondo

Informacion La totalidad de las ganancias, las pérdidas y los gastos asociados a una transaccion de cobertura
complementaria del riesgo de cambio celebrada en relacion con la Clase de Acciones con cobertura de divisas se
asignara exclusivamente a la Clase de Acciones con cobertura de divisas.
En el caso de la Superposicion de las Clases de Acciones, se aplica una Comision de superposicion
adicional maxima del 0,04 %. La lista de las Clases de Acciones disponibles de este Subfondo

puede consultarse en https://am.gs.com.

Clase de Comisién Comision de Comision de  Comisién de Comisidén de conversion
Acciones de servicios gestion maxima servicios fija suscripcién maxima maxima
maxima pagadera al/a los
distribuidor(es)

P = 1,20 % 0,15 % 3,00 % 3% en Bélgicay 1 % en el
resto de paises

X - 2,00 % 0,15 % 5,00 % 3 % en Bélgicay 1 % en el
resto de paises

R - 0,60 % 0,15 % 3,00 % 3 % en Bélgicay 1 % en el
resto de paises

| - 0,60 % 0,15 % 2,00 % -

z 0,15 % = - 3,00 % =
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GOLDMAN SACHS PATRIMONIAL
BALANCED

Objetivo y politica de inversion

El Subfondo se gestiona de forma activa y tiene como
objetivo estar compuesto en un 50 % por renta variable y
en un 50 % por instrumentos de renta fija. El Subfondo
invierte principalmente en una cartera diversificada de
instrumentos de renta variable global e instrumentos de
renta fija denominados en euros.

El objetivo de este Subfondo consiste en superar la
rentabilidad del indice, calculada en un periodo de varios
afios, tal y como figura en el Anexo Il del Folleto de la
Sociedad. El indice es una amplia representacion del
universo de inversion del Subfondo. El Subfondo también
podra incluir inversiones en valores que no formen parte
del universo del indice.

El Subfondo utiliza, entre otros, analisis fundamentales y
de comportamiento que resultan en asignaciones
dindmicas de activos a lo largo del tiempo. Por lo tanto, el
posicionamiento del Subfondo puede desviarse
sustancialmente del indice.

Inversiones idoneas

El Subfondo podra invertir en valores mobiliarios
(incluidos warrants sobre valores mobiliarios hasta un
maximo del 10 % de su patrimonio neto), instrumentos del
mercado monetario, participaciones de OICVM vy otros
OIC y dep6sitos, tal como se describe en el Apartado A
«Inversiones iddneas» del Capitulo Il «Restricciones a la
inversién» de la Parte Il del folleto. No obstante, las
inversiones en valores respaldados por activos se
limitaran al 20 %. El Subfondo podrd mantener depésitos
bancarios a la vista, como efectivo mantenido en cuentas
corrientes en un banco al que se pueda acceder en
cualquier momento. En condiciones normales de
mercado, dichas participaciones no podran superar el
20% del patrimonio neto del Subfondo. Los equivalentes
de efectivo, como los depdésitos, los Instrumentos del
mercado monetario y los fondos del mercado monetario,
podran utilizarse con fines de gestién del efectivo y en
caso de condiciones de mercado desfavorables.

Cuando el Subfondo invierta en warrants sobre valores
mobiliarios, el Valor liquidativo puede fluctuar mas que si
el Subfondo invirtiese en el activo subyacente, debido a la
mayor volatilidad del valor del warrant.

El Subfondo podra invertir hasta el 20 % de su patrimonio
neto en Acciones A de China emitidas por empresas
constituidas en la RPC a través de Stock Connect. Por lo
tanto, el Subfondo podra estar sujeto a riesgos de la RPC,
incluidos, entre otros, riesgos de concentracion
geografica, de cambios en la politica econémica, social o
nacional de la RPC, de liquidez y volatilidad, de divisa
RMB vy riesgos relacionados con la fiscalidad de la RPC.
Asimismo, el Subfondo esta sujeto a riesgos especificos
aplicables a la inversién a través de Stock Connect, como
limitaciones de cuotas, suspension de las negociaciones,
fluctuaciones de los precios de las Acciones A de China
cuando el Stock Connect no negocie, pero el mercado de
la RPC esté abierto, asi como riesgo de operaciones. El

Stock Connect es relativamente nuevo, por lo que hay
varios reglamentos que aun no se han probado y pueden
sufrir cambios, lo que puede perjudicar al Subfondo. Los
riesgos relacionados con las inversiones en Acciones A
vienen detallados en la Parte Ill, Capitulo Il: «Riesgos
derivados del universo de inversién: descripcién
detallada».

Con el fin de conseguir sus objetivos de inversién, el
Subfondo también podra emplear instrumentos
financieros derivados, como los siguientes, entre otros:

+ opciones y futuros sobre valores mobiliarios o
instrumentos del mercado monetario;

» opciones y futuros sobre indices
» swaps, futuros y opciones de tipos de interés
+ swaps de rentabilidad,;

» swaps de riesgo de crédito (CDS, por sus siglas en
inglés);

+ contratos de divisas a plazo y opciones de divisas.

Los riesgos vinculados a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados con fines diferentes a la cobertura
se describen en la Parte IIl, Capitulo Il «Riesgos derivados
del universo de inversion: descripcién detallada».

Caracteristicas ambientales y sociales

El Subfondo promueve caracteristicas ambientales o
sociales, tal como se describe en el articulo 8 del
Reglamento SFDR. El  Subfondo implementa Ia
administracion responsable, asi como un enfoque de
integracion ESG y criterios de restriccion en relacion con
varias actividades. Puede obtener mas informacion en
el Anexo Il «Informacién precontractual del SFDR
relativa a los Subfondos segun los articulos 8 y 9 del
SFDR — Modelos».

La proporcion de inversiones directas en valores de renta
variable y renta fija analizadas sobre la base de criterios
no financieros se aplica, como minimo, al 90% en el caso
de valores de renta variable emitidos por empresas de
gran capitalizacion con domicilio social en paises
desarrollados, valores de deuda con calificacién crediticia
de grado de inversién y deuda soberana emitida por
paises desarrollados, y se aplica, como minimo, al 75%
en el caso de valores de renta variable emitidos por
empresas de gran capitalizacion con domicilio social en
paises emergentes, valores de renta variable emitidos por
empresas de pequefia y mediana capitalizacién, valores
de deuda con calificacién crediticia de grado de inversién
y deuda soberana emitida por paises emergentes del
Subfondo.

El hecho de que el Subfondo pueda utilizar diferentes
criterios para el analisis de empresas o emisores y/o un
enfoque diferente para mejorar el indicador no financiero
en comparacion con el universo de inversion inicial, puede
dar lugar a incoherencias entre la seleccion de empresas
o emisores dentro de las diferentes subclases de activos
del Subfondo.
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Principales incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad

El Subfondo tiene en cuenta las principales incidencias
adversas sobre los factores de sostenibilidad, especialmente
a través de la administracion responsable. En el caso de las
inversiones sostenibles, las principales incidencias adversas
se tienen en cuenta como parte de la prueba de «no causar
un perjuicio significativo», segun se describe en el Marco de
inversion sostenible.

Puede encontrar informaciéon sobre las principales
incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad en
el Anexo Il «Informacién precontractual del SFDR relativa a
los Subfondos segun los articulos8 y 9 del SFDR —
Modelos».

Préstamo de valores

Si bien el Subfondo no ha recurrido en el pasado al préstamo
de valores en la practica, en la actualidad, y en funcion de la
demanda del mercado, el Subfondo realizara operaciones de
préstamo de valores con el objetivo de generar ingresos
adicionales a través de las comisiones percibidas en
concepto de préstamo de valores. Estos ingresos adicionales
contribuirian a alcanzar el objetivo de inversion del Subfondo
aumentando su rentabilidad global. El nivel maximo y previsto
de activos gestionados que pueden transferirse a las
contrapartes mediante operaciones de préstamo de valores
se indica en el Anexo |.

Perfil de riesgo del Subfondo

El riesgo de mercado general asociado a los instrumentos
financieros empleados para alcanzar los objetivos de
inversion se considera alto. Estos instrumentos financieros
pueden verse afectados por diversos factores. Entre otros, se
incluyen: la evolucion del mercado financiero, la evolucion
econdmica de los emisores de estos instrumentos financieros
que, a su vez, se ven afectados por la situacién econdémica
mundial, asi como las condiciones econdmicas y politicas
que prevalecen en cada pais. El riesgo de crédito previsto, o
riesgo de incumplimiento de la contraparte de las inversiones
subyacentes, se considera medio. El Subfondo tiene un
riesgo de liquidez bajo. Los riesgos de liquidez surgen
cuando resulta dificil la venta de una inversion subyacente
concreta. Por otra parte, la fluctuaciébn cambiaria puede
afectar a la rentabilidad del Subfondo. No existen garantias
de recuperacion de la inversion inicial. El riesgo asociado a
los instrumentos financieros derivados se detalla en la Parte
11, Capitulo Il «Riesgos derivados del universo de inversion:
descripcion detallada» del presente folleto.

Los riesgos de sostenibilidad pueden perjudicar la
rentabilidad del Subfondo. Los riesgos de sostenibilidad a los
que el Subfondo puede estar expuesto son, entre otros:

a) cambio climatico
b) saludy seguridad
Cc) comportamiento corporativo

En funcién de la evaluacion de los riesgos de sostenibilidad,
el perfil de riesgo de sostenibilidad del Subfondo puede
clasificarse como alto, medio o bajo. El perfil de riesgo indica
de forma cualitativa la probabilidad de que los riesgos de
sostenibilidad perjudiquen la rentabilidad del Subfondo, asi
como la medida en que serian perjudiciales. Se basa en el

nivel y el resultado de la integracion de los factores
ambientales, sociales y de gobernanza en el proceso de
inversion del Subfondo. El Subfondo tiene un perfil medio de
riesgo de sostenibilidad.

La exposicién global de este Subfondo se determina
mediante el enfoque de compromiso.

Perfil del inversor tipo
Dinamico.

Tipo de fondo

Inversiones en instrumentos mixtos.
Moneda de referencia

Euro (EUR).

Otras caracteristicas

El Subfondo aplica el mecanismo de swing pricing, que se
describe con mayor detalle en la «Parte lll: Informacién
complementaria» del folleto de la Sociedad en el Capitulo X
«Valor liquidativo».
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Clases de Acciones del Subfondo Goldman Sachs Patrimonial Balanced

Informacion aplicable a cada Clase de Acciones del Subfondo

Informacion La totalidad de las ganancias, las pérdidas y los gastos asociados a una transaccion de cobertura
complementaria del riesgo de cambio celebrada en relacion con la Clase de Acciones con cobertura de divisas se
asignara exclusivamente a la Clase de Acciones con cobertura de divisas.
En el caso de la Superposicion de las Clases de Acciones, se aplica una Comision de superposicion
adicional maxima del 0,04 %. La lista de las Clases de Acciones disponibles de este Subfondo

puede consultarse en https://am.gs.com.

Clase de Comision de Comisién de Comisién de Comisién de suscripcion maxima Comision de
Acciones servicios gestiébn maxima servicios fija pagadera al/a los distribuidor(es) conversién maxima
maxima

P = 1,20 % 0,15 % 3,00 % 3% en Bélgicay 1%
en el resto de paises

X - 2,00 % 0,15% 5,00 % 3% en Bélgicay 1%
en el resto de paises

R = 0,60 % 0,15% 3,00 % 3% en Bélgicay 1%

en el resto de paises
I - 0,60 % 0,15 % 2,00 % -
z 0,15 % - - - -
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GOLDMAN SACHS PATRIMONIAL
BALANCED EUROPE SUSTAINABLE

Objetivo y politica de inversion

El Subfondo se gestiona de forma activa y tiene como
objetivo estar compuesto en un 50 % por renta variable y en
un 50 % por instrumentos de renta fija. El Subfondo invierte
principalmente en una cartera diversificada de instrumentos
de renta variable europea e instrumentos de renta fija
denominados en euros.

La cartera de renta variable esta compuesta principalmente
por renta variable y/u otros valores mobiliarios relacionados
con la renta variable (es decir, warrants sobre valores
mobiliarios, hasta un maximo del 10 % del patrimonio neto
del Subfondo, y bonos convertibles) emitidos por
sociedades seleccionadas. La cartera de renta variable
tiene un universo de inversion europeo, e invierte
principalmente en valores de renta variable de empresas
gque componen el indice MSCI Europe (NR).

La cartera de renta fija estd compuesta principalmente por
valores de deuda denominados en euros, incluidos bonos
verdes, e instrumentos del mercado monetario. En la
cartera de renta fija, la cartera de renta fija privada tiene un
universo de inversion europeo, e invierte principalmente en
bonos de empresas que componen el indice Bloomberg
Barclays Euro-Aggregate.

El proceso de seleccién implica un andlisis financiero y un
andlisis de los criterios ESG (ambientales, sociales y de
gobernanza) que podra verse limitado por la calidad y
disponibilidad de los datos divulgados por los emisores o
proporcionados por terceros. Entre los criterios no
financieros evaluados en el andlisis en materia de ESG
cabe destacar la intensidad del carbono, la diversidad de
género y la politica de remuneraciéon. En el proceso de
seleccion, el andlisis se centra en las sociedades que
siguen una politica de desarrollo sostenible y que combinan
el respeto de los principios sociales y medioambientales
con su enfoque en los objetivos financieros (seleccion
positiva).

El citado proceso de seleccién se aplica al menos al 90 %
de las inversiones en renta variable y renta fija.

A la hora de elegir las inversiones, la Gestora de
inversiones analizara, mantendra y actualizara la
calificacién crediticia de las inversiones futuras vy
garantizara que la calificacién media de la cartera sea BBB-
o superior. El gestor tendra en cuenta en todo momento la
calidad y la diversidad de los emisores y sectores, ademas
de la fecha de vencimiento.

El Subfondo utiliza, entre otros, analisis fundamentales 'y de
comportamiento que resultan en asignaciones dinamicas de
activos a lo largo del tiempo. Por lo tanto, el
posicionamiento  del Subfondo puede desviarse
sustancialmente del indice.

El hecho de que el Subfondo pueda utilizar diferentes
criterios para el andlisis de empresas o emisores y/o un
enfoque diferente para mejorar el indicador no financiero en
comparacion con el universo de inversién inicial, puede dar
lugar a incoherencias entre la seleccién de empresas o

emisores dentro de las diferentes subclases de activos del
Subfondo.

El objetivo de este Subfondo consiste en superar la
rentabilidad del indice, calculada en un periodo de varios
afios, tal y como figura en el Anexo Il del Folleto de la
Sociedad. El indice es una amplia representacién del
universo de inversion del Subfondo. El Subfondo también
podré incluir inversiones en valores que no formen parte del
universo del indice.

El Subfondo se reserva el derecho a invertir hasta el 20 %
de su patrimonio neto en valores de la Norma 144A.

El Subfondo podra mantener depésitos bancarios a la vista,
como efectivo mantenido en cuentas corrientes en un banco
al que se pueda acceder en cualquier momento. En
condiciones normales de mercado, dichas participaciones
no podran superar el 20 % del patrimonio neto del
Subfondo. Los equivalentes de efectivo, como los
depositos, los Instrumentos del mercado monetario y los
fondos del mercado monetario, podran utilizarse con fines
de gestion del efectivo y en caso de condiciones de
mercado desfavorables.

Inversiones idéneas

El Subfondo podra invertir en valores mobiliarios
(incluidos warrants sobre valores mobiliarios y
obligaciones convertibles), valores convertibles
contingentes (hasta un maximo del 10 % del patrimonio
neto del Subfondo), instrumentos del mercado monetario,
valores de la Norma 144A, participaciones de OICVM y
otros OIC y depdsitos, tal como se describe en el Apartado
A «Inversiones idoneas» del Capitulo Ill «Restricciones a
la inversion» de la Parte Il del folleto. No obstante, las
inversiones en valores respaldados por activos estaran
limitadas al 20 % y las inversiones en OICVM y OIC no
podran superar un total del 10 % del patrimonio neto.

Cuando el Subfondo invierta en warrants sobre valores
mobiliarios, el Valor liquidativo puede fluctuar mas que si
el Subfondo invirtiese en el activo subyacente, debido a la
mayor volatilidad del valor del warrant.

Con el fin de conseguir sus objetivos de inversion, el
Subfondo también podrd emplear instrumentos
financieros derivados, como los siguientes, entre otros:

» opciones y futuros sobre valores mobiliarios o
instrumentos del mercado monetario;

» opciones y futuros sobre indices
+ swaps, futuros y opciones de tipos de interés
+ swaps de rentabilidad;

+ swaps de riesgo de crédito (CDS, por sus siglas en
inglés);

« contratos de divisas a plazo y opciones de divisas.

Los riesgos vinculados a la utilizaciéon de instrumentos

financieros derivados con fines diferentes a la cobertura

se describen en la Parte III, Capitulo Il «Riesgos derivados
del universo de inversidn: descripcion detallada».
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Caracteristicas ambientales y sociales

El Subfondo promueve caracteristicas ambientales o
sociales, tal como se describe en el articulo8 del
Reglamento SFDR. El  Subfondo implementa la
administracion responsable, asi como un enfoque de
integracion ESG vy criterios de restriccion en relacién con
varias actividades. Puede obtener mas informacién en el
Anexo Il «Informacién precontractual del SFDR relativa
a los Subfondos segun los articulos 8 y 9 del SFDR -
Modelos».

La proporcion de inversiones directas en valores de renta
variable y renta fija analizadas sobre la base de criterios no
financieros se aplica, como minimo, al 90 % en el caso de
valores de renta variable emitidos por empresas de gran
capitalizacion con domicilio social en paises desarrollados,
valores de deuda con calificaciéon crediticia de grado de
inversion y deuda soberana emitida por paises desarrollados,
y se aplica, como minimo, al 75 % en el caso de valores de
renta variable emitidos por empresas de gran capitalizacion
con domicilio social en paises emergentes, valores de renta
variable emitidos por empresas de pequefia y mediana
capitalizacion, valores de deuda con calificacion crediticia de
grado de inversion y deuda soberana emitida por paises
emergentes del Subfondo.

El hecho de que el Subfondo pueda utilizar diferentes criterios
para el analisis de empresas o emisores y/o un enfoque
diferente para mejorar el indicador no financiero en
comparacion con el universo de inversion inicial, puede dar
lugar a incoherencias entre la seleccion de empresas o
emisores dentro de las diferentes subclases de activos del
Subfondo.

Principales incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad

El Subfondo tiene en cuenta las principales incidencias
adversas sobre los factores de sostenibilidad, especialmente
a través de la administracion responsable. En el caso de las
inversiones sostenibles, las principales incidencias adversas
se tienen en cuenta como parte de la prueba de «no causar
un perjuicio significativo», segun se describe en el Marco de
inversion sostenible.

Puede encontrar informacion sobre las principales
incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad en
el Anexo Il «Informacion precontractual del SFDR relativa a
los Subfondos segun los articulos8 y 9 del SFDR -
Modelos».

Préstamo de valores

Si bien el Subfondo no ha recurrido en el pasado al préstamo
de valores en la practica, en la actualidad, y en funcion de la
demanda del mercado, el Subfondo realizara operaciones de
préstamo de valores con el objetivo de generar ingresos
adicionales a través de las comisiones percibidas en
concepto de préstamo de valores. Estos ingresos adicionales
contribuirian a alcanzar el objetivo de inversion del Subfondo
aumentando su rentabilidad global. El nivel maximo y previsto
de activos gestionados que pueden transferirse a las
contrapartes mediante operaciones de préstamo de valores
se indica en el Anexo .

Perfil de riesgo del Subfondo

El riesgo de mercado general asociado a los instrumentos
financieros empleados para alcanzar los objetivos de
inversion se considera alto. Estos instrumentos financieros
pueden verse afectados por diversos factores. Entre otros, se
incluyen: la evoluciéon del mercado financiero, la evolucion
econdmica de los emisores de estos instrumentos financieros
gue, a su vez, se ven afectados por la situacién econémica
mundial, asi como las condiciones econémicas y politicas
gue prevalecen en cada pais. El riesgo de crédito previsto, o
riesgo de incumplimiento de la contraparte de las inversiones
subyacentes, se considera medio. El Subfondo tiene un
riesgo de liquidez medio. Los riesgos de liquidez surgen
cuando resulta dificil la venta de una inversion subyacente
concreta. Por otra parte, la fluctuacion cambiaria puede
afectar a la rentabilidad del Subfondo. No existen garantias
de recuperacion de la inversion inicial. El riesgo asociado a
los instrumentos financieros derivados se detalla en la Parte
I, Capitulo Il «Riesgos derivados del universo de inversion:
descripcion detallada» del presente folleto.

Los riesgos de sostenibilidad pueden perjudicar la
rentabilidad del Subfondo. Los riesgos de sostenibilidad a los
que el Subfondo puede estar expuesto son, entre otros:

a) cambio climatico
b) saludy seguridad
c) comportamiento corporativo

En funcién de la evaluacién de los riesgos de sostenibilidad,
el perfil de riesgo de sostenibilidad del Subfondo puede
clasificarse como alto, medio o bajo. El perfil de riesgo indica
de forma cualitativa la probabilidad de que los riesgos de
sostenibilidad perjudiquen la rentabilidad del Subfondo, asi
como la medida en que serian perjudiciales. Se basa en el
nivel y el resultado de la integracion de los factores
ambientales, sociales y de gobernanza en el proceso de
inversion del Subfondo. El Subfondo tiene un perfil medio de
riesgo de sostenibilidad.

La exposicion global de este Subfondo se determina
mediante el enfoque de compromiso.

Perfil del inversor tipo
Dinamico.

Tipo de fondo

Inversiones en instrumentos mixtos.
Moneda de referencia

Euro (EUR).

Otras caracteristicas

El Subfondo aplica el mecanismo de swing pricing, que se
describe con mayor detalle en la «Parte Ill: Informacién
complementaria» del folleto de la Sociedad en el Capitulo X
«Valor liquidativo».
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Clases de Acciones del Subfondo Goldman Sachs Patrimonial Balanced Europe Sustainable

Informacion aplicable a cada Clase de Acciones del Subfondo

Informacion
complementaria

La totalidad de las ganancias, las pérdidas y los gastos asociados a una transaccion de cobertura
del riesgo de cambio celebrada en relacion con la Clase de Acciones con cobertura de divisas se
asignara exclusivamente a la Clase de Acciones con cobertura de divisas.

En el caso de la Superposicion de las Clases de Acciones, se aplica una Comision de superposicion
adicional maxima del 0,04 %. La lista de las Clases de Acciones disponibles de este Subfondo

puede consultarse en https://am.gs.com.

Clase de Comisién de gestion Comisién de Comisién de suscripciéon Comision de conversion maxima
Acciones maxima servicios fija maxima pagadera al/a los
distribuidor(es)

I 0,60 % 0,20 % 2,00 % -

P 1,20 % 0,20 % 3,00 % 3 % en Bélgicay 1 % en el resto de
paises

X 2,00 % 0,20 % 5,00 % 3 % en Bélgicay 1 % en el resto de
paises

R 0,60 % 0,20 % 3,00 % 3 % en Bélgicay 1 % en el resto de
paises

N 0,50 % 0,20 % - -
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GOLDMAN SACHS PATRIMONIAL
DEFENSIVE

Objetivo y politica de inversion

El Subfondo se gestiona de forma activa y tiene como objetivo
estar compuesto en un 75 % por renta fija y en un 25 % por
instrumentos de renta variable. El Subfondo invierte
principalmente en una cartera diversificada de instrumentos de
renta fija denominada en euros y renta variable global.

El objetivo de este Subfondo consiste en superar la rentabilidad
del indice, calculada en un periodo de varios afios, tal y como
figura en el Anexo Il del Folleto de la Sociedad. El indice es una
amplia representacion del universo de inversion del Subfondo.
El Subfondo también podra incluir inversiones en valores que
no formen parte del universo del indice.

El Subfondo utiliza, entre otros, andlisis fundamentales y de
comportamiento que resultan en asignaciones dinamicas de
activos a lo largo del tiempo. Por lo tanto, el posicionamiento
del Subfondo puede desviarse sustancialmente del indice.

Inversiones idoneas

El Subfondo podra invertir en valores mobiliarios (incluidos
warrants sobre valores mobiliarios hasta un méaximo del 10 %
de su patrimonio neto), instrumentos del mercado monetario,
participaciones de OICVM y otros OIC y depdsitos, tal como se
describe en el Apartado A «Inversiones idéneas» del Capitulo
Il «Restricciones a la inversion» de la Parte IlI del folleto. No
obstante, las inversiones en valores respaldados por activos se
limitaran al 20 %. El Subfondo podr4 mantener depdsitos
bancarios a la vista, como efectivo mantenido en cuentas
corrientes en un banco al que se pueda acceder en cualquier
momento. En condiciones normales de mercado, dichas
participaciones no podran superar el 20 % del patrimonio neto
del Subfondo. Los equivalentes de efectivo, como los
depdsitos, los Instrumentos del mercado monetario y los
fondos del mercado monetario, podran utilizarse con fines de
gestiéon del efectivo y en caso de condiciones de mercado
desfavorables.

Cuando el Subfondo invierta en warrants sobre valores
mobiliarios, el Valor liquidativo puede fluctuar mas que si el
Subfondo invirtiese en el activo subyacente, debido a la mayor
volatilidad del valor del warrant.

El Subfondo podré invertir hasta el 20 % de su patrimonio neto
en Acciones A de China emitidas por empresas constituidas en
la RPC a través de Stock Connect. Por lo tanto, el Subfondo
podra estar sujeto a riesgos de la RPC, incluidos, entre otros,
riesgos de concentracion geogréafica, de cambios en la politica
econdmica, social o nacional de la RPC, de liquidez y
volatilidad, de divisa RMB y riesgos relacionados con la
fiscalidad de la RPC. Asimismo, el Subfondo esta sujeto a
riesgos especificos aplicables a la inversion a través de Stock
Connect, como limitaciones de cuotas, suspension de las
negociaciones, fluctuaciones de los precios de las Acciones A
de China cuando el Stock Connect no negocie, pero el
mercado de la RPC esté abierto, asi como riesgo de
operaciones. El Stock Connect es relativamente nuevo, por lo
que hay varios reglamentos que ain no se han probado y
pueden sufrir cambios, lo que puede perjudicar al Subfondo.
Los riesgos relacionados con las inversiones en Acciones A

vienen detallados en la Parte Ill, Capitulo Il: «Riesgos
derivados del universo de inversion: descripciéon detalladax.

Con el fin de conseguir sus objetivos de inversion, el Subfondo
también podra emplear instrumentos financieros derivados,
como los siguientes, entre otros:

+ opciones y futuros sobre valores mobiliarios o
instrumentos del mercado monetario;

+ opciones y futuros sobre indices
+ swaps, futuros y opciones de tipos de interés
+ swaps de rentabilidad;

+ swaps de riesgo de crédito (CDS, por sus siglas en
inglés);

+ contratos de divisas a plazo y opciones de divisas.

Los riesgos vinculados a la utilizacion de instrumentos
financieros derivados con fines diferentes a la cobertura se
describen en la Parte Ill, Capitulo 1l «Riesgos derivados del
universo de inversion: descripcion detalladax.

Caracteristicas ambientales y sociales

El Subfondo promueve caracteristicas ambientales o
sociales, tal como se describe en el articulo8 del
Reglamento SFDR. El  Subfondo implementa la
administracion responsable, asi como un enfoque de
integracion ESG vy criterios de restriccion en relacion con
varias actividades. Puede obtener mas informacién en el
Anexo Il «Informacién precontractual del SFDR relativa
a los Subfondos segun los articulos 8 y 9 del SFDR -
Modelos».

La proporcion de inversiones directas en valores de renta
variable y renta fija analizadas sobre la base de criterios no
financieros se aplica, como minimo, al 90 % en el caso de
valores de renta variable emitidos por empresas de gran
capitalizaciéon con domicilio social en paises desarrollados,
valores de deuda con calificacién crediticia de grado de
inversion y deuda soberana emitida por paises desarrollados,
y se aplica, como minimo, al 75 % en el caso de valores de
renta variable emitidos por empresas de gran capitalizacion
con domicilio social en paises emergentes, valores de renta
variable emitidos por empresas de pequefia y mediana
capitalizacion, valores de deuda con calificacion crediticia de
grado de inversiéon y deuda soberana emitida por paises
emergentes del Subfondo.

El hecho de que el Subfondo pueda utilizar diferentes criterios para
el anélisis de empresas o emisores y/o un enfoque diferente para
mejorar el indicador no financiero en comparacion con el universo
de inversion inicial, puede dar lugar a incoherencias entre la
seleccion de empresas o emisores dentro de las diferentes
subclases de activos del Subfondo.

Principales incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad

El Subfondo tiene en cuenta las principales incidencias
adversas sobre los factores de sostenibilidad, especialmente
a través de la administracion responsable. En el caso de las
inversiones sostenibles, las principales incidencias adversas
se tienen en cuenta como parte de la prueba de «no causar
un perjuicio significativo», segun se describe en el Marco de
inversion sostenible.
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Puede encontrar informacion sobre las principales incidencias
adversas sobre los factores de sostenibilidad en el Anexo IlI
«Informacién precontractual del SFDR relativa a los Subfondos
segun los articulos 8 y 9 del SFDR — Modelos».

Préstamo de valores

Si bien el Subfondo no ha recurrido en el pasado al préstamo
de valores en la practica, en la actualidad, y en funcion de la
demanda del mercado, el Subfondo realizara operaciones de
préstamo de valores con el objetivo de generar ingresos
adicionales a través de las comisiones percibidas en
concepto de préstamo de valores. Estos ingresos adicionales
contribuirian a alcanzar el objetivo de inversion del Subfondo
aumentando su rentabilidad global. El nivel méximo y previsto
de activos gestionados que pueden transferirse a las
contrapartes mediante operaciones de préstamo de valores
se indica en el Anexo |.

Perfil de riesgo del Subfondo

El riesgo de mercado general asociado a los instrumentos
financieros empleados para alcanzar los objetivos de
inversion se considera medio. Estos instrumentos financieros
pueden verse afectados por diversos factores. Entre otros, se
incluyen: la evolucién del mercado financiero, la evolucién
econdmica de los emisores de estos instrumentos financieros
que, a su vez, se ven afectados por la situacion econémica
mundial, asi como las condiciones econémicas y politicas
gue prevalecen en cada pais. El riesgo de crédito previsto, o
riesgo de incumplimiento de la contraparte de las inversiones
subyacentes, se considera medio. El Subfondo tiene un
riesgo de liquidez bajo. Los riesgos de liquidez surgen
cuando resulta dificil la venta de una inversién subyacente
concreta. Por otra parte, la fluctuacion cambiaria puede
afectar a la rentabilidad del Subfondo. No existen garantias
de recuperacion de la inversion inicial. El riesgo asociado a
los instrumentos financieros derivados se detalla en la Parte
I, Capitulo Il «Riesgos derivados del universo de inversion:
descripcion detallada» del presente folleto.

Los riesgos de sostenibilidad pueden perjudicar la
rentabilidad del Subfondo. Los riesgos de sostenibilidad a los
que el Subfondo puede estar expuesto son, entre otros:

a) cambio climéatico
b) saludy seguridad
Cc) comportamiento corporativo

En funcién de la evaluacion de los riesgos de sostenibilidad,
el perfil de riesgo de sostenibilidad del Subfondo puede
clasificarse como alto, medio o bajo. El perfil de riesgo indica
de forma cualitativa la probabilidad de que los riesgos de
sostenibilidad perjudiquen la rentabilidad del Subfondo, asi
como la medida en que serian perjudiciales. Se basa en el
nivel y el resultado de la integracion de los factores
ambientales, sociales y de gobernanza en el proceso de
inversion del Subfondo. El Subfondo tiene un perfil medio de
riesgo de sostenibilidad.

La exposicion global de este Subfondo se determina
mediante el enfoque de compromiso.

Perfil del inversor tipo
Neutral.

Tipo de fondo

Inversiones en instrumentos mixtos.
Moneda de referencia

Euro (EUR).

Otras caracteristicas

El Subfondo aplica el mecanismo de swing pricing, que se
describe con mayor detalle en la «Parte lll: Informacién
complementaria» del folleto de la Sociedad en el Capitulo X
«Valor liquidativo».
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Clases de Acciones del Subfondo Goldman Sachs Patrimonial Defensive

Informacion aplicable a cada Clase de Acciones del Subfondo

Informacion La totalidad de las ganancias, las pérdidas y los gastos asociados a una transaccion de cobertura
complementaria del riesgo de cambio celebrada en relacion con la Clase de Acciones con cobertura de divisas se
asignara exclusivamente a la Clase de Acciones con cobertura de divisas.
En el caso de la Superposicion de las Clases de Acciones, se aplica una Comision de superposicion
adicional maxima del 0,04 %. La lista de las Clases de Acciones disponibles de este Subfondo
puede consultarse en https://am.gs.com.

Clase de Comision de Comisién de Comision de Comisién de suscripcion maxima Comision de
Acciones servicios gestion maxima servicios fija pagadera al/a los distribuidor(es) conversién maxima
méaxima

P = 1,20 % 0,15 % 3,00 % 3% en Bélgicay 1 %
en el resto de paises

X - 2,00 % 0,15 % 5,00 % 3% en Bélgicay 1%
en el resto de paises

R = 0,60 % 0,15 % 3,00 % 3 % en Bélgicay 1%

en el resto de paises
I - 0,60 % 0,15 % 2,00 % -
4 0,15 % - - - -
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PARTE lIl: INFORMACION COMPLEMENTARIA

. LA SOCIEDAD

La Sociedad es un fondo paraguas y ofrece a los inversores
la oportunidad de invertir en una amplia gama de Subfondos.
Cada Subfondo tiene su propio objetivo y politica de inversién
y una cartera de activos independiente.

La Sociedad es una sociedad publica de responsabilidad
limitada («Société Anonyme»), calificada como SICAV, y esta
sujeta a las disposiciones de la ley luxemburguesa relativa a
las sociedades mercantiles de 10 de agosto de 1915,
oportunamente modificada, y de la Ley de 2010.

La Sociedad se constituy6 el 9 de junio de 1986 a través de
la conversién del fondo comin patrimonial («fonds commun
de placement», FCP) constituido en mayo de 1960 al amparo
de la Ley de 30 de marzo de 1988 relativa a organismos de
inversion colectiva. Los Estatutos se modificaron por dltima
vez el 20 de agosto de 2018. Los Estatutos coordinados
fueron depositados en el Registro Mercantil de Luxemburgo,
donde pueden ser consultados. Pueden obtenerse copias de
los mismos, sin coste alguno, previa solicitud en el domicilio
social de la Sociedad.

Los Estatutos podran modificarse periédicamente conforme a
los requisitos de quérum y mayoria estipulados por la Ley
luxemburguesa y los Estatutos de la Sociedad. El Folleto,
incluidos los detalles de los Subfondos tal y como se
describen exhaustivamente en la ficha descriptiva de cada
Subfondo bajo el apartado «Objetivo y politica de inversion»,
podran ser modificados periddicamente por el Consejo de
administracion de la Sociedad con la aprobacion previa de la
CSSF de conformidad con las leyes y normativas del Gran
Ducado de Luxemburgo.

El capital social de la Sociedad sera igual al patrimonio neto
de los Subfondos en todo momento. Esta constituido por
Acciones al portador o nominativas, todas ellas
completamente desembolsadas, sin valor nominal.

Las variaciones del capital social son totalmente legales y no
existen disposiciones que requieran la publicacion y la
inscripcion en el Registro Mercantil, tal y como se establece
para los incrementos y reducciones del capital social de las
sociedades anonimas (Sociétés Anonymes).

La Sociedad puede realizar en cualguier momento emisiones
de Acciones adicionales a un precio determinado conforme a
lo indicado en el Capitulo IX «Acciones», sin que se reserve
ningun derecho de preferencia a los antiguos accionistas.

El capital minimo es el que se establece en la Ley
luxemburguesa de 2010. En caso de que uno o varios
Subfondos de la Sociedad posean Acciones emitidas por otro
Subfondo u otros Subfondos de la Sociedad, su valor no se
tendra en cuenta en el célculo del patrimonio neto de la
Sociedad a fin de determinar el capital minimo mencionado
anteriormente.

La moneda de consolidacion de la Sociedad es el euro.

II. RIESGOS DERIVADOS DEL
UNIVERSO DE INVERSION:
DESCRIPCION DETALLADA

Observaciones generales relativas a los
riesgos

Las inversiones en las Acciones estan expuestas a riesgos,
que pueden incluir o estar relacionados con riesgos de
acciones, de obligaciones, de divisas, de tipos de interés, de
crédito, de volatilidad y politicos. Cada uno de estos tipos de
riesgo puede producirse simultaneamente con otros riesgos.
A continuacion se describen brevemente algunos de estos
factores de riesgo. Los inversores deben tener experiencia de
inversion en los instrumentos utilizados en el contexto de la
politica de inversion prevista.

Los inversores deben, ademas, ser plenamente conscientes
de los riesgos derivados de una inversion en las Acciones de
la Sociedad y deben contar con los servicios de un asesor
juridico, fiscal y financiero, auditor u otro asesor con el fin de
obtener informacion completa acerca de (i) la idoneidad de
una inversién en Acciones en funcién de su situacion
financiera y fiscal personal, asi como de sus circunstancias
particulares, (i) la informacién recogida en el presente
documento y (iii) la politica de inversion del Subfondo
(descrita en las fichas descriptivas de cada Subfondo) antes
de tomar cualquier decisién de inversion.

Ademéas del potencial de plusvalia bursétil que presenta, es
importante sefialar que una inversién en la Sociedad supone
asimismo riesgos de minusvalia bursatil. Las Acciones de la
Sociedad son titulos cuyo valor se determina en funcién de
las fluctuaciones del precio de los valores mobiliarios que
esta posee. Por tanto, el valor de las Acciones puede
apreciarse o depreciarse con respecto a su valor inicial.

No existe ninguna garantia de que se consigan los objetivos
de la politica de inversion.

Riesgo de mercado

Se trata de un riesgo de caracter general que afecta a todas las
inversiones. El precio de los instrumentos financieros esta
esencialmente determinado por los mercados financieros, asi
como por el desarrollo econdmico de los emisores, influidos a
su vez por la situacién general de la economia mundial y por
las condiciones econémicas y politicas que prevalezcan en
cada pais pertinente (riesgo de mercado).

Riesgos asociados a los tipos de interés

Los tipos de interés estan determinados por factores de oferta
y demanda en los mercados monetarios internacionales que
estan influenciados por factores macroeconémicos,
especulacion y politicas o intervenciones del banco central y
del Gobierno. Las fluctuaciones de los tipos de interés a corto
ylo largo plazo pueden afectar al valor de las Acciones. Las
fluctuaciones de los tipos de interés de la divisa en la que
estan denominadas las Acciones y/o las fluctuaciones en los
tipos de interés de la divisa o divisas en las que estan
denominados los activos del Subfondo pueden afectar al
valor de las Acciones.
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Riesgo de divisas

El valor de las inversiones puede verse afectado por las
variaciones de los tipos de cambio de los Subfondos en los
que es posible realizar inversiones en una moneda distinta a
la moneda de referencia del Subfondo.

Riesgo crediticio

Los inversores deben ser conscientes de que toda
inversion de este tipo puede conllevar riesgos crediticios. Las
obligaciones y los titulos de deuda comportan, de hecho, un
riesgo de crédito para el emisor, que puede calcularse
gracias a la calificacién crediticia de los emisores. Por lo
general, se considera que las obligaciones y los titulos de
deuda emitidos por entidades con una baja calificacion
presentan un mayor riesgo de crédito y de incumplimiento por
parte del emisor que los de emisores con una calificacion
superior. Cuando el emisor de obligaciones o de titulos de
deuda atraviese dificultades financieras o econémicas, el
valor de las obligaciones o titulos de deuda (que puede llegar
a ser nulo) y los pagos efectuados debido a estas
obligaciones o titulos de deuda (que pueden llegar a ser
nulos) podrian verse afectados.

Riesgo de incumplimiento del emisor

En paralelo con las tendencias generales que prevalecen en
los mercados financieros, la evolucién particular de cada
emisor tiene incidencia en la cotizacion de una inversion. Ni
siquiera una cuidadosa seleccién de los valores mobiliarios
puede eliminar el riesgo de pérdidas generadas por la
incapacidad de un emisor de cumplir con sus obligaciones
contractuales sobre el pago.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez puede adoptar dos formas: riesgo de
liquidez de activos y riesgo de liquidez de financiacion.
Riesgo de liquidez de activos hace referencia a la
incapacidad de un Subfondo de comprar o vender un valor o
posicidn a su precio de cotizacién o valor de mercado debido
a factores como un cambio repentino en el valor percibido o
en la solvencia de la posicion o debido a condiciones
adversas de mercado en general. Riesgo de liquidez de la
financiacién hace referencia a la incapacidad de un Subfondo
de atender una solicitud de reembolso debido a la
incapacidad del Subfondo de vender valores o posiciones
para recaudar el suficiente efectivo para atender la solicitud
de reembolso. Los mercados donde se negocian los valores
del Subfondo también pueden experimentar dichas
condiciones adversas que provoquen que las bolsas de
valores suspendan sus actividades de negociaciéon. La
reduccion de la liquidez debido a estos factores puede tener
un impacto adverso en el Valor liquidativo del Subfondo y en
su capacidad para atender las solicitudes de reembolso de
manera oportuna.

Riesgos derivados de las inversiones en
Clases de Acciones con cobertura de divisas

Las Clases de Acciones con cobertura de divisas podran usar
instrumentos financieros derivados para conseguir Ssu
objetivo y se podran identificar al hacer referencia su
denominacion a la cobertura de divisas. Los inversores en
estas Clases de Acciones pueden estar expuestos a
riesgos adicionales, como el riesgo de mercado, en

comparacion con la Clase de Acciones principal del Subfondo
respectivo, dependiendo del nivel de cobertura aplicado.
Ademas, es posible que los cambios en el Valor liquidativo de
estas Clases de Acciones no guarden correlacion con los de
la Clase de Acciones principal del Subfondo.

Riesgo de pasivos reciprocos de todas las
Clases de Acciones (estandar y con cobertura
de divisas)

El derecho de los Accionistas de cualquier Clase de Acciones
a participar en el patrimonio del Subfondo esté limitado a los
activos del Subfondo pertinente, y todos los activos
integrados en un Subfondo estaran disponibles para cubrir la
totalidad de sus pasivos, con independencia de que los
importes que deban pagarse en las distintas Clases de
Acciones sean diferentes. Aunque la Sociedad puede
contratar instrumentos derivados con respecto a una Clase
de Acciones concreta, todo pasivo de esa transaccion con
derivados afectard al Subfondo y a sus Accionistas en su
conjunto, incluidos los Accionistas de Clases de Acciones
gue no sean Clases con cobertura de divisas. Los inversores
deben tener presente que esto puede conllevar que el
Subfondo mantenga saldos en efectivo més elevados que los
gue mantendria en ausencia de esas Clases de Acciones
activas.

Riesgo operativo

Un Subfondo podra estar expuesto a un riesgo de pérdida,
que puede surgir, en particular, como consecuencia de
procesos internos inadecuados y de errores humanos o fallos
del sistema en la Sociedad gestora, en la(s) Gestora(s) de
inversiones o en terceros externos. Dichos riesgos pueden
afectar a la rentabilidad de un Subfondo y, por ende, pueden
repercutir negativamente en el Valor liguidativo por Accion y
en el capital invertido por el inversor.

Riesgo juridico

Las inversiones podran realizarse en jurisdicciones en las
que la legislacion luxemburguesa no sea de aplicacion o, en
caso de litigio, en las que el lugar de jurisdiccion esté
situado fuera de Luxemburgo. Los derechos y obligaciones
que se derivan para los Subfondos podrian diferir de sus
derechos y obligaciones en Luxemburgo, en detrimento de
la Sociedad y/o del inversor. La Sociedad gestora y/o la(s)
Gestora(s) de inversiones pueden no ser conscientes de los
acontecimientos politicos o juridicos (o pueden tener
conocimiento de los mismos con posterioridad),
incluidas las modificaciones del marco legal en dichas
jurisdicciones. Asimismo, dicha circunstancia puede dar
lugar a limitaciones en cuanto a la admisibilidad de los
activos que puedan adquirirse, o que se hayan
adquirido. La misma situacion puede producirse en caso de
que se modifique el marco legal luxemburgués por el que
se rige la Sociedad gestora y/o la(s) Gestora(s)
de inversiones.
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Riesgos procedentes de inversiones en
derivados (incluidos Swaps de
rentabilidad total)

La Sociedad puede usar varios instrumentos derivados para
reducir los riesgos o los costes o para generar capital 0
beneficios adicionales para alcanzar los objetivos de
inversion de un Subfondo. Asimismo, determinados
Subfondos podran emplear derivados de forma extensiva y/o
para estrategias mas complejas, tal como se describe en sus
respectivos objetivos de inversion. Si bien el uso prudente de
derivados puede ser beneficioso, los derivados también
conllevan riesgos distintos y, en algunos casos, mayores que
los riesgos asociados a inversiones mas tradicionales. El uso
de derivados puede dar Ilugar a una forma de
apalancamiento, que puede causar que el Valor liquidativo de
dichos Subfondos sea mas volatil y/o cambie en mayores
cantidades que si no hubieran tenido apalancamiento, ya que
el apalancamiento tiende a exagerar el efecto de cualquier
aumento o disminucion del valor de los valores de la cartera
del Subfondo correspondiente.

Antes de invertir en Acciones, los inversores deben
asegurarse de que entienden que su inversion puede estar
sujeta a los siguientes factores de riesgo relacionados con el
uso de instrumentos derivados:

o Riesgo de mercado: Cuando cambia el valor de un
activo subyacente o de un instrumento derivado, el
valor de dicho instrumento sera positivo o negativo,
en funcién de la rentabilidad del activo subyacente.
Para los derivados diferentes a una opcion, el
volumen absoluto de las fluctuaciones del valor de un
derivado serd muy similar a la fluctuacién en el valor
de un titulo subyacente o de un indice de referencia.
En el caso de las opciones, el cambio absoluto de
valor de una opcioén no sera necesariamente similar
al cambio de valor del subyacente puesto que, como
se explicara mas adelante, los cambios en los valores
de las opciones dependen de otras variables.

o Riesgo de liquidez: Si una transaccion de derivados
es especialmente grande o si el mercado pertinente
no tiene liquidez, puede que no sea posible iniciar
una transaccioén o liquidar una posicién a un precio
ventajoso (sin embargo, un Subfondo Unicamente
celebrara contratos de derivados OTC si se permite
liquidar dichas transacciones en cualquier momento
a un valor razonable).

o Riesgo de contraparte: Cuando se celebran contratos
derivados OTC, los Subfondos pueden exponerse a
riesgos relativos a la solvencia y a la liquidez de la
contraparte y a su capacidad para cumplir las
condiciones de dichos contratos. La Sociedad, en
representacion de los Subfondos, puede celebrar
contratos a plazo, de opciones y de swaps, o emplear
otras técnicas de derivados, las cuales conllevan el
riesgo de que la contraparte no respete los
compromisos que le corresponden segun
estipulaciones de cada contrato. El riesgo de
contraparte asociado a cualquiera de las Clases de
Acciones del Subfondo sera soportado por el
Subfondo en su conjunto. A fin de mitigar el riesgo, la
Sociedad se asegurara de que la negociacion de
instrumentos derivados OTC bilaterales se realice
segun los siguientes criterios:

* Unicamente se seleccionaran contrapartes de alta
calidad para negociar instrumentos derivados OTC

bilaterales. En principio, una contraparte derivada
OTC bilateral debe tener al menos una calificacién de
grado de inversion de Fitch, Moody’s y/o Standard &
Poor’s, estar estructurada como una sociedad publica
de responsabilidad limitada y tener su oficina matriz
ubicada en los paises de la OCDE;

los derivados OTC bilaterales solo se negocian si
estdn cubiertos por un marco juridico sélido,
generalmente un contrato marco con International
Swap and Derivative Association Inc. (ISDA) y con un
Credit Support Annex (CSA);

salvo los contratos de divisas a corto plazo utilizados
con fines de cobertura de las Clases de Acciones, los
instrumentos derivados OTC bilaterales deberan estar
cubiertos por un proceso de garantia realizado con la
misma frecuencia de calculo del valor liquidativo;

la solvencia de las contrapartes deberd evaluarse
como minimo una vez al afio;

todas las politicas relacionadas con la negociacién de
instrumentos derivados OTC bilaterales deberan
revisarse al menos una vez al afio;

el riesgo de contraparte de una Unica contraparte se
maximiza al 5 % o 10 % del patrimonio neto, tal como
se establece en el Capitulo Ill «Restricciones a la
inversién», Apartado B «Limites de inversién», punto
2.

Riesgo de liquidacién: El riesgo de liquidacién se
produce cuando un instrumento derivado no se
liguida de forma periddica, por lo que aumenta el
riesgo de contraparte antes de la liquidacion y es
posible que incurra en riesgos de financiaciéon que,
de otro modo, no se producirian. En caso de que no
se produzca nunca la liquidacién, la pérdida sufrida
por el Subfondo se correspondera con la diferencia
de valor entre el contrato original y el contrato de
sustitucion. Si la transaccion original no se sustituye,
la pérdida sufrida por el Subfondo sera equivalente al
valor del contrato en el momento en el que sea nulo.

Otros riesgos: Otros riesgos derivados del uso de
instrumentos derivados incluyen el riesgo de una
fijacibn de precios errbnea o una valoracion
inadecuada. Algunos instrumentos derivados,
especialmente los instrumentos derivados OTC,
tienen precios que no son observables en una bolsa
e implican el uso de formulas en las que los precios
de los valores subyacentes o los indices de
referencia se obtienen de otras fuentes de datos
sobre precios de mercado. Las opciones OTC
conllevan el uso de modelos, con suposiciones, lo
gue aumenta el riesgo de errores de tarificacion. Las
valoraciones inadecuadas pueden dar lugar a
mayores exigencias de pago de efectivo para las
contrapartes 0 a una pérdida de valor para los
Subfondos. Los instrumentos derivados no siempre
estan estrechamente relacionados o reproducen con
exactitud el valor de los activos, los tipos o los indices
gque se supone que deben reproducir. En
consecuencia, es posible que el uso de instrumentos
derivados del Subfondo no sea una técnica efectiva
para perseguir el objetivo de inversion del Subfondo
Y, en algunas ocasiones, puede  ser
contraproducente. En situaciones adversas, el uso
de instrumentos derivados del Subfondo puede no
ser eficaz y los Subfondos pueden sufrir pérdidas
significativas.
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A continuaciéon se detalla una lista no exhaustiva de los
instrumentos derivados mas utilizados por los Subfondos
correspondientes:

o

indice de renta variable, accién Gnica, tipo de interés y
futuros sobre obligaciones: Los contratos de futuros son
contratos a plazo, lo que significa que representan un
compromiso de realizar una determinada transferencia
econdmica en una fecha futura. El intercambio de valor
se produce en la fecha especificada en el contrato. La
mayoria de contratos tienen que liquidarse en efectivo y
cuando la entrega fisica es una opcion, el instrumento
subyacente casi nunca se cambia. Los futuros se
distinguen de los contratos a plazo en que contienen
términos estandarizados, estan negociados en un
intercambio formal, son regulados por agencias de
supervisién y estan garantizados por empresas de
compensacion. Ademas, para garantizar que el pago
tendra lugar, los futuros tienen un margen inicial y un
requisito de margen que avanza de acuerdo con el valor
de mercado del activo subyacente que debe liquidarse
diariamente. El principal riesgo para el comprador o el
vendedor de un futuro que cotice en bolsa reside en el
cambio del valor del bono/contrato/valor/indice de
referencia subyacente.

Contratos de cambio de divisas: Estos contratos
implican el intercambio de un importe en una divisa por
un importe en una divisa diferente en una fecha
especifica. Cuando se ha tramitado un contrato, el valor
del contrato cambiaré en funcion de las fluctuaciones del
tipo de cambio y, en el caso de los contratos a plazo, las
diferencias en los tipos de interés. En la medida en que
dichos contratos se utilicen para cubirir las exposiciones
a divisas extranjeras en divisas distintas a la divisa base
frente a la divisa base del Subfondo, existe el riesgo de
que la cobertura no sea perfecta y los movimientos en
su valor no puedan compensar de forma exacta el
cambio del valor de la exposicién a divisas que se cubre.
Dado que las cuantias brutas del contrato se
intercambian en la fecha especificada, existe el riesgo
de que, si la contraparte con la que se ha acordado el
contrato incurre en un incumplimiento entre el momento
del pago del Subfondo pero antes de que el Subfondo
reciba dicha cuantia de la contraparte, entonces el
Subfondo estara expuesto al riesgo de contraparte del
importe no recibido y podria perderse la totalidad del
capital de una transaccion.

Swaps sobre tipos de interés: Un swap sobre tipos de
interés es un contrato OTC entre dos partes que
normalmente conlleva el intercambio de un importe de
interés fijo por periodo de pago con un pago que se basa
en un indice de referencia variable. El principio basico
de un swap de tipos de interés nunca cambia, solo las
cantidades fijas y variables. Habitualmente, cuando las
fechas de pago de los dos importes de intereses
coinciden, hay una liquidacién neta. El riesgo de
mercado de este tipo de instrumento es impulsado por
el cambio en los indices empleados para tramos fijos y
variables. Cada parte del swap sobre tipos de interés
asume el riesgo de crédito de la contraparte y se dispone
de garantias para mitigar este riesgo.

Swaps de riesgo de crédito (CDS): Los swaps de riesgo
de crédito son contratos financieros bilaterales en los
que una contraparte (el «comprador de proteccions)
abona una comisién periédica a cambio de una
provision constituida por la otra contraparte (el
«vendedor de proteccion») después de un evento de
crédito de un emisor de referencia. El comprador de
proteccién adquiere el derecho a intercambiar bonos o
préstamos concretos emitidos por el emisor de

referencia con el vendedor de proteccion segun su valor,
por un importe total maximo que equivalga al valor
hipotético del contrato, cuando se produzca un
acontecimiento crediticio. Un evento de crédito se define
normalmente como quiebra, insolvencia, administracion
judicial, reestructuracion sustancial y desfavorable de la
deuda o incumplimiento de las obligaciones de pago
cuando vencen. Un swap de riesgo crediticio permite la
transferencia del riesgo de impago y conlleva un riesgo
mayor que las inversiones directas en obligaciones. Si
no se produce ningun evento de crédito, el comprador
paga todas las primas pendientes y el swap se resuelve
al vencimiento sin que sea necesario realizar mas
pagos. Por lo tanto, el riesgo que asume el comprador
esta limitado al valor de las primas pagadas. En
ocasiones, el mercado de los swaps de riesgo de crédito
puede resultar menos liquido que los mercados de renta
fija. Los Subfondos que contraten swaps de riesgo de
crédito deben ser capaces en todo momento de atender
las solicitudes de reembolso.

Swaps de rentabilidad total (TRS): Estos contratos
representan un mercado combinado y un derivado de
riesgo de crédito y su valor cambiard como resultado de
fluctuaciones en los tipos de interés, asi como eventos
de crédito y perspectivas de crédito. Un TRS implica que
el perfil de riesgo de recibir la rentabilidad total es similar
al perfil de riesgo de ser titular de un valor subyacente
de referencia. Ademas, es posible que estas
transacciones sean menos liquidas que los swaps de
tipos de interés, ya que no se observa una
estandarizacion de los indices de referencia
subyacentes y esto puede repercutir negativamente en
la capacidad de liquidar una posicion TRS o en el precio
al que se realiza dicha liquidacion. El contrato de swap
es un contrato entre dos partes y, por lo tanto, cada parte
asume el riesgo de contraparte de la otra y se dispone
de garantias para mitigar este riesgo.

Opciones negociadas en bolsa y OTC: Las opciones
son instrumentos complejos cuyo valor depende de
diversas variables, incluido el precio de ejecucién del
subyacente (frente al precio al contado en el momento
de la transaccion de la opcion y posteriormente), el
momento del vencimiento de la opcion, el tipo de opcion
(europea, estadounidense o de otro tipo) y la volatilidad,
entre otros. El factor mas importante que contribuye al
riesgo vinculado a estas opciones es el riesgo de
mercado asociado al subyacente cuando la opcién tiene
un valor intrinseco (es decir, «in-the-money») o el precio
de ejercicio es similar al precio del subyacente (es decir,
«near-the money»). En estas circunstancias, el cambio
en el valor del subyacente repercutird en el cambio en el
valor de la opcion. Las demas variables también tendran
influencia, que probablemente serd mayor cuanto méas
lejos esté el precio de ejecucion del precio del
subyacente. A diferencia de los contratos de opciones
negociadas en bolsa (que se liquidan mediante una
empresa de compensacion), los contratos de opciones
OTC se negocian de forma privada entre dos partes y
no estan estandarizados. Ademas, las dos partes deben
asumir mutuamente el riesgo de crédito y se dispone de
garantias para mitigar este riesgo. La liquidez de una
opcion OTC puede ser menor que una opcidn
negociada en bolsa, lo que puede perjudicar la
capacidad de cerrar la posicion de la opcion o el precio
al cual se efectta tal cierre.

Riesgos derivados del uso de SFT (incluidas
las operaciones de préstamo de valores, las
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operaciones de recompra y las operaciones
de recompra inversa)

Las operaciones de préstamo de valores, las operaciones de
recompra y las operaciones de recompra inversa conllevan
ciertos riesgos. No puede garantizarse que un Subfondo
logre el objetivo para el que celebr6 tal operacion. En caso de
incumplimiento de la contraparte o de dificultades operativas,
los préstamos de valores pueden recuperarse con demora o
solo parcialmente, lo que podria limitar la capacidad del
Subfondo para vender valores o atender las solicitudes de
reembolso. La exposicién del Subfondo a su contraparte
guedara mitigada por el hecho de que la contraparte
renunciard a su garantia en caso de incumplir con la
operacion. Si la garantia reviste forma de valores, existe el
riesgo de que al venderlos se obtenga un efectivo insuficiente
para liquidar la deuda de la contraparte con el Subfondo o
para comprar valores que sustituyan a los prestados a la
contraparte. En el caso de que el Subfondo reinvierta la
garantia en efectivo, existe el riesgo de que la inversion
genere menos ingresos que los intereses que se deben a la
contraparte en relacién con dicho efectivo y que rinda un
importe inferior al efectivo invertido. También existe el riesgo
de que la inversion devenga iliquida, lo que restringiria la
capacidad del Subfondo para recuperar sus valores en
préstamo, con la consiguiente pérdida de capacidad del
Subfondo para completar la venta o atender solicitudes de
reembolso.

Los valores prestados pueden aumentar de valor. En
consecuencia, la garantia recibida puede dejar de ser
suficiente para cubrir totalmente la pretension del Subfondo
de entrega o reembolso de la garantia frente a una
contraparte. El Subfondo podra depositar las garantias en
cuentas bloqueadas. No obstante, la entidad de crédito que
custodia los depdsitos puede incurrir en un impago. Una vez
finalizada la operacion, cabe la posibilidad de que la garantia
depositada no esté disponible en su totalidad, aunque el
Subfondo esté obligado a devolver la garantia por el importe
inicialmente concedido. Por tanto, el Subfondo puede verse
obligado a compensar las pérdidas sufridas por el depdsito
de la garantia.

Por otra parte, la gestion de las garantias requiere el uso de
sistemas y ciertas definiciones de procesos. Los fallos de los
procesos, asi como los errores humanos o de los sistemas
de la Sociedad gestora, de la(s) Gestora(s) de inversiones o
de terceros en relacion con la gestion de las garantias,
podrian conllevar el riesgo de que los activos que actdan
como garantia pierdan valor y dejen de ser suficientes para
cubrir integramente la reclamacién del Subfondo de entrega
o transferencia de la garantia frente a una contraparte.

Riesgos derivados de las inversiones en
valores respaldados por activos (ABS) y
valores respaldados por hipotecas (MBS)

Los valores respaldados por activos pueden incluir
agrupaciones de activos en préstamos mediante tarjetas de
crédito, préstamos para automoviles, préstamos hipotecarios
residenciales y comerciales, obligaciones hipotecarias
garantizadas y obligaciones de deuda garantizadas, valores
hipotecarios pass-through y cédulas hipotecarias. Estos
valores pueden estar sometidos a un mayor riesgo de crédito,
liquidez y tipos de interés en comparacion con otros valores

de renta fija, como las obligaciones emitidas por empresas.
Los ABS y MBS dan derecho a sus titulares a percibir pagos
que dependen principalmente del flujo de efectivo procedente
de un conjunto de activos financieros concreto.

Con frecuencia, los ABS y MBS estan expuestos a riesgos de
ampliacién y amortizacion anticipada que pueden afectar
considerablemente al timing y al volumen de los flujos de
efectivo pagados por los valores y pueden afectar
negativamente a la rentabilidad de los mismos.

Riesgo derivado de las inversiones en titulos
convertibles

Un titulo convertible suele ser una obligacién de deuda,
accion preferente u otro valor equivalente que paga intereses
o dividendos y que el titular puede convertir en acciones
ordinarias dentro de un plazo especifico. El valor de los titulos
convertibles puede oscilar con el valor de mercado de las
acciones subyacentes 0, como un titulo de deuda, variar con
los cambios de los tipos de interés y la calidad crediticia del
emisor. Un titulo convertible tiende a comportarse mas como
una accién cuando el precio subyacente de las acciones es
alto en relacién con el precio de conversion (porque hay mas
valor del titulo en la opcién de conversién) y mas como un
titulo de deuda cuando el precio subyacente de las acciones
es bajo en relacion con el precio de conversion (ya que la
opcion de conversion tiene menos valor). Dado que su valor
puede resultar influenciado por muchos factores, un titulo
convertible no es tan sensible a los cambios de tipos de
interés como un titulo de deuda no convertible v,
generalmente, tiene menos potencial para obtener beneficios
o pérdidas que las acciones subyacentes.

Riesgo derivado de las inversiones en
obligaciones  convertibles  contingentes
(«CoCos»)

Los valores convertibles contingentes son una forma de
garantia de deuda hibrida que busca convertirse
automaticamente en capital propio o tener su capital
amortizado en el momento en que se den determinados
«factores desencadenantes» vinculados a umbrales de
capital regulatorio o cuando las autoridades reguladoras de
la entidad bancaria emisora consideren que es necesario.
Los CoCos tendran caracteristicas Unicas de conversion de
renta variable o de amortizacién principal que se adaptaran a
la institucion bancaria emisora y sus requisitos
reglamentarios. A continuacion, se exponen algunos riesgos
adicionales asociados con CoCos:

o Riesgo de nivel desencadenante: Los niveles
desencadenantes difieren y determinan la exposicion
al riesgo de conversion en funcion de la estructura de
capital del emisor. Los desencadenantes de
conversion se revelaran en el folleto de cada emision.
El desencadenante podria activarse ya sea a través
de una pérdida material de capital representada en el
numerador o de un aumento de los activos
ponderados por riesgo medidos en el denominador.

o Riesgo de inversion de estructura de capital:
contrariamente a la jerarquia clasica del capital, los
inversores en CoCos pueden sufrir una pérdida de
capital cuando los titulares de renta variable no la
sufren, por ejemplo, cuando se activa un CoCo de
amortizacion de principal de desencadenante alto.
Esto contrasta con el orden normal de la jerarquia de
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la estructura del capital en la que se espera que los
titulares de renta variable incurran en la primera
pérdida. Esto es menos probable con un CoCo de
desencadenante bajo cuando los titulares de renta
variable ya han sufrido pérdidas. Ademas, los CoCos
de desencadenante alto no pueden sufrir pérdidas
mientras estan en activo, pero si es posible que lo
hagan antes que los CoCos de desencadenante bajo
y la renta variable.

o Riesgos de liquidez y concentracién: en condiciones
normales de mercado, los CoCos comprenden
principalmente inversiones realizables que pueden
venderse facilmente. La estructura de los
instrumentos es innovadora, aunque todavia no se ha
probado. En un ambiente estresante, cuando se
pongan a prueba las caracteristicas subyacentes de
estos instrumentos, no estd claro qué resultados
obtendran. En el caso de que un Unico emisor active
un desencadenante o suspenda cupones, no se
conoce si el mercado considerara el problema como
un acontecimiento idiosincrasico o sistémico. En este
Ultimo caso, es posible que se den el contagio
potencial de los precios y la volatilidad de la totalidad
de la clase de activos. Ademas, en un mercado sin
liquidez, la formacién de precios puede verse cada
vez mas acentuada. Aunque esté diversificada desde
una perspectiva de sociedad individual, la naturaleza
del universo significa que el fondo puede
concentrarse en un sector de la industria especifico y
el valor liquidativo del Subfondo puede ser mas volatil
como resultado de tal concentracion de
participaciones en relacién con un Subfondo que se
diversifica en un mayor nimero de sectores.

o Riesgo de valoracion: el rendimiento atractivo de este
tipo de instrumento puede no ser el Unico criterio que
guia la valoracion y la decision de inversion. Deberia
verse como una complejidad y una prima de riesgo,
los inversores tienen que considerar los riesgos
subyacentes en su totalidad.

o Riesgo de ampliacion de compra: como los CoCos
pueden emitirse como instrumentos perpetuos, los
inversores pueden no recuperar su capital, si se
espera, en la fecha de compra o en cualquier
momento.

o Riesgo de cancelacibn de cupones: con
determinados tipos de Bonos CoCo, el pago de
cupones es discrecional y el emisor puede cancelarlo
en cualquier momento y durante un periodo
indeterminado.

Riesgo derivado de las inversiones en valores
en dificultades y de incumplimiento

Los valores en dificultades pueden definirse como valores de
deuda que se encuentran oficialmente en reestructuracion o
en incumplimiento de pago y cuya calificacion (por lo menos,
segun una de las principales agencias de calificacion) es
inferior a CCC-. La inversion en valores en dificultades puede
provocar riesgos adicionales para un Subfondo. Dichos
valores se consideran principalmente especulativos con
respecto a la capacidad del emisor de pagar intereses y
principal o mantener otros términos de los documentos de
oferta durante un periodo de tiempo prolongado. Por lo
general, no estan garantizados y pueden estar subordinados
a otros valores y acreedores pendientes del emisor. Si bien
es probable que estas emisiones presenten algunas
caracteristicas de calidad y proteccion, estas se ven

superadas por las grandes incertidumbres o por una
exposicién de riesgo importante a condiciones econémicas
adversas. Por consiguiente, un Subfondo puede perder toda
su inversion, puede verse obligado a aceptar efectivo o
valores con un valor inferior a su inversion original y/o puede
verse obligado a aceptar un pago durante un periodo
prolongado de tiempo. La recuperaciéon de intereses y
principal puede implicar un coste adicional para el Subfondo
pertinente. En tales circunstancias, los rendimientos
generados por las inversiones del Subfondo no podran
compensar adecuadamente a los accionistas por los riesgos
asumidos.

Riesgo derivado de los valores de la Norma
144A

Los valores de la Norma 144A son valores estadounidenses
mobiliarios a través de un régimen de colocacion privada (es
decir, sin el requisito de estar registrados en la Securities and
Exchange Commission), al que puede adjuntarse un «derecho
de registro» registrado conforme a la Ley de Valores (Securities
Act); tales derechos de inscripcion ofrecen un derecho de canje
por titulos de deuda o Acciones de renta variable. La venta de
dichos valores de la Norma 144A esté restringida a compradores
institucionales calificados (segun su definiciéon conforme a la Ley
de Valores). La ventaja que ofrecen a los inversores son
rendimientos superiores debido a que poseen gastos
administrativos mas bajos. No obstante, la difusién de
operaciones del mercado secundario con valores de la Norma
144A esta restringida y Unicamente disponible para compradores
institucionales calificados. Esto podria aumentar la volatilidad de
los precios de los valores y, en condiciones extremas, reducir la
liquidez de un valor especifico de la Norma 144A.

Riesgo derivado de las inversiones en
mercados emergentes

Un Subfondo podrd invertr en mercados menos
desarrollados o emergentes. Estos mercados pueden ser
volatiles e iliquidos y las inversiones del Subfondo en dichos
mercados pueden considerarse especulativas y pueden estar
sujetas a demoras significativas en la liquidacién. Las
précticas relacionadas con la liquidacion de transacciones de
valores de mercados emergentes conllevan mayores riesgos
que las que se realizan en mercados desarrollados, en parte
porque el Subfondo debera hacer uso de agentes de bolsa y
contrapartes con menor capitalizacion y la custodia y el
registro de activos en algunos paises puede ser poco fiable.
Las demoras en la liquidaciéon pueden ocasionar la pérdida
de oportunidades de inversiéon si un Subfondo no puede
adquirir o enajenar un valor. El riesgo de fluctuaciones
significativas en el Valor liquidativo y de suspension de
reembolsos para dichos Subfondos puede ser mayor que
para los Subfondos que invierten en los principales mercados
mundiales. Ademas, puede existir un riesgo mayor de lo
normal de inestabilidad politica, econémica, social y religiosa
y cambios adversos en leyes y reglamentos del Gobierno en
mercados emergentes y los activos pueden adquirirse
obligatoriamente sin una compensacién adecuada. Los
activos de un Subfondo que invierte en dichos mercados, asi
como los beneficios derivados del Subfondo, también pueden
verse perjudicados por fluctuaciones en los tipos de cambio,
el control de cambios y las normas fiscales y, por
consiguiente, el Valor liquidativo de las Acciones de dicho
Subfondo puede estar sujeto a una volatilidad considerable.
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Algunos de estos mercados pueden no estar sujetos a
normas y practicas de contabilidad, auditoria y elaboracién
de informes financieros comparables a las de paises mas
desarrollados, y los mercados de valores de dichos paises
pueden estar sujetos a un cierre inesperado.

Riesgo derivado de las inversiones en Rusia

Actualmente, las inversiones en Rusia estan sujetas a
determinados riesgos mas elevados respecto de la propiedad y
custodia de los valores. En Rusia, esto se demuestra mediante
las anotaciones en los registros de una sociedad o su registrador.
El Depositario, cualquier corresponsal o un sistema de depésito
central eficaz no poseera certificados que reflejen la propiedad
de sociedades rusas. Como resultado de este sistema, de la falta
de normativa estatal o de su cumplimiento y del hecho de que el
concepto de obligacion fiduciaria no esté consolidado, la
Sociedad podria perder su inscripcién y propiedad de valores
rusos debido al fraude, negligencia o incluso por un simple
descuido de la gestién sin un recurso legal adecuado, lo que
podria comportar la disminucion o la pérdida de la inversion de
los Accionistas.

Algunos Subfondos podran invertir un porcentaje considerable
de su patrimonio neto en valores u obligaciones empresariales
emitidos por empresas domiciliadas, constituidas o que operen
en Rusia, asi como, segun el caso, en titulos de deuda emitidos
por el Gobierno ruso, tal y como se describe de forma mas
detallada en las fichas descriptivas del Subfondo
correspondiente. Las inversiones en Valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario que no coticen en bolsas
de valores o estén negociadas en un Mercado regulado u otro
Mercado regulado en un Estado miembro u otro Estado con
arreglo a la Ley de 2010 que incluyan Valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario rusos no superaran el 10 %
de los activos de los Subfondos correspondientes. En efecto, los
mercados rusos podrian estar expuestos a riesgos de liquidez y,
por consiguiente, en ocasiones, la liquidacion de activos podria
prolongarse o resultar complicada. Sin embargo, las inversiones
en Valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario
gue se cotizan o se negocian en el «<Moscow Interbank Currency
Exchange — Russian Trade System» (MICEX-RTS) no estan
limitadas al 10% de los activos de los Subfondos
correspondientes, puesto que tales mercados se consideran
Mercados regulados.

Riesgos derivados de las inversiones en
China a través de Stock Connect

Ademas de los riesgos mencionados en el apartado «Riesgo
derivado de las inversiones en mercados emergentes», las
inversiones en Acciones A de China estan sujetas a factores de
riesgo adicionales. En particular, los Accionistas deben tener
presente que Stock Connect es una nueva plataforma de
negociacion. La normativa pertinente no ha sido probada y esta
sujeta a modificaciones. El Stock Connect esta sujeto a
limitaciones de cuotas, lo que podria restringir la capacidad del
Subfondo de negociar a través de la plataforma de manera
oportuna. Esto podria afectar la capacidad del Subfondo de
implementar su estrategia de inversion de forma efectiva. Por
otra parte, los Accionistas deben tener presente que, conforme a
la normativa vigente, un valor podra ser retirado o suspendido del
ambito del Stock Connect. Esto podria afectar negativamente a
la capacidad del Subfondo de alcanzar su objetivo de inversion,
por ejemplo, si la Gestora de inversiones desea adquirir un valor
gue ha sido retirado del ambito del Stock Connect.

a. Cuotas agotadas

Cuando el respectivo saldo de cuota agregada para operaciones
bursétiles en sentido norte sea inferior a la cuota diaria, las
solicitudes de compra correspondientes se suspenderan el
siguiente dia de negociacion (se seguiran aceptando solicitudes
de venta) hasta que el saldo de cuota agregada alcance el nivel
de cuota diaria. Una vez agotada la cuota diaria, también se
suspenderd de forma inmediata la aceptacion de las
correspondientes solicitudes de compra y no se aceptaran mas
solicitudes de compra durante el resto del dia. Las solicitudes de
compra que han sido aceptadas no se veran afectadas por la
utilizacién de la cuota diaria, mientras que las solicitudes de venta
seguirdn siendo aceptadas. Los servicios de compra se
reanudaran el siguiente dia de negociacién en funcion del saldo
de cuota agregada.

Conforme a la normativa vigente de China continental, la
participacién accionaria de un inversor extranjero individual en
una empresa que cotiza en bolsa (inclusive a través de
esquemas de inversion como QFIl' y RQFII) no puede superar el
10 % del total de las Acciones emitidas por la empresa, mientras
gue la participacién accionaria total de los inversores extranjeros
en las Acciones A de una empresa que cotiza en bolsa no puede
superar el 30% del total de sus Acciones emitidas. Si la
participaciéon accionaria extranjera total supera el umbral del
30 %, se solicitard a la SICAV y/o Subfondo en cuestion que
venda las Acciones conforme al principio «FIFO» (primero en
entrar, primero en salir) en un plazo de cinco dias de negociacion.

Asimismo, la SSE y la SZSE imponen un limite de precio diario
en la negociacion de acciones y los fondos comunes de inversion
con un tope diario maximo/minimo de oscilacién de precios del
10 % y 5 % para acciones con régimen de tratamiento especial.
En momentos de mayor fluctuacién de precios, los inversores
deben tener en cuenta que la negociacion de acciones altamente
volétiles podria suspenderse.

b. Retiro de valores elegibles y restricciones a la
negociaciéon

Un valor podra retirarse del ambito de valores elegibles para la
negociacion a través de Stock Connect por varios motivos, en
cuyo caso el valor solo podra venderse, estando restringida su
compra. Esto podria afectar a la cartera o las estrategias de
inversion de la Gestora de inversiones. Conforme a Stock
Connect, la Gestora de inversiones solo podra vender Acciones
A de China, estando restringida de seguir comprando si: (i) la
Accion A de China posteriormente deja de ser un componente
de los indices pertinentes; (i) la Accion A de China
posteriormente esta bajo «alerta de riesgo»; ylo (i) la
correspondiente Accion H de la Accion A de China deja de
negociarse en la SEHK.

c. Diferenciaen el diay horas de negociacién

Debido a la diferencia entre los dias festivos de Hong Kong y
China continental u otros motivos, como condiciones
climaticas adversas, podra existir una diferencia en los dias y
horas de negociacion de los mercados de la SSE, la SZSE y
la SEHK. Stock Connect solo operara aquellos dias en que
los mercados estén abiertos para la negociacion y en que los
bancos de los mercados estén abiertos durante los
correspondientes dias de liquidacion. Por ende, es posible
gue, en ocasiones, por ejemplo, sea un dia de negociacion
normal para el mercado de China continental pero que no sea
posible efectuar operaciones con Acciones A de China en
Hong Kong.
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d. Restriccion sobre la negociacion diaria

Salvo raras excepciones, por lo general no se permite la
compra-venta previa a la liquidacién (turnaround trading) en
el mercado de Acciones A de China. Si un Subfondo compra
valores de Stock Connect en un dia de negociacion (T), el
Subfondo podra vender los valores de Stock Connect recién
0 a partir del siguiente dia de negociacion (T+1).

e. No protegidos por el Fondo de Compensacion de
Inversores

La inversion a través de un acceso bursétil en sentido norte
mediante Stock Connect se realiza por medio de agentes de
bolsa, y esta sujeta a riesgos de incumplimiento de sus
obligaciones por parte de dichos agentes de bolsa. Las
inversiones del Subfondo efectuadas a través del acceso
burséatil en sentido norte no estan cubiertas por el Fondo de
Compensacion de Inversores de Hong Kong, que ha sido
establecido para pagar una compensacion a los inversores
de cualquier nacionalidad que sufran pérdidas pecuniarias
como consecuencia del incumplimiento de un intermediario
autorizado o una entidad financiera autorizada en relacion
con productos bursétiles en Hong Kong. Dado que las
cuestiones de incumplimiento en el acceso bursatil en sentido
norte a través de Stock Connect no involucran productos que
cotizan o se negocian en la SEHK o Hong Kong Futures
Exchange Limited, no estan cubiertos por el Fondo de
Compensacion de Inversores. Por lo tanto, el Subfondo esta
expuesto a los riesgos de incumplimiento de los agentes de
bolsa que participen en sus operaciones con Acciones A a
través de Stock Connect.

f. Costes de negociacion

Ademéas de pagar comisiones de negociacién e impuestos de
timbre en relacién con la compra-venta de Acciones A de
China, los Subfondos que efectien operaciones bursatiles en
sentido norte también deberan tener presente cualquier
nueva comision de cartera e impuestos determinados por las
autoridades pertinentes.

g. Riesgo de divisas RMB

De conformidad con su politica de inversion pertinente, los
Subfondos podran participar en el mercado de RMB offshore,
que permite a los inversores efectuar transacciones con CNH
fuera de China continental. El tipo de cambio de CNH se
gestiona a tipo variable segin la oferta y demanda del
mercado, teniendo como referencia una cesta de divisas
extranjeras. El precio de negociacion diario de CNH frente a
otras divisas principales en el mercado de cambio extranjero
interbancario permite variar dentro de un estrecho margen de
paridad central publicado por la RPC. El RMB no se puede
convertir libremente y la conversion de CNH a CNY es un
proceso de divisas gestionado con sujecion a politicas de
control de cambio y a limites de repatriacion de impuestos por
el gobierno de la RPC, junto con la Autoridad Monetaria de
Hong Kong (HKMA).

Segun las normativas actuales de la RPC, el valor del CNH y
del CNY pueden variar segun varios factores, entre los que
se encuentran las politicas de control de cambio y los limites
de repatriaciobn y, por consiguiente, estan sujetos a
fluctuaciones. Asimismo, es posible que la disponibilidad de
CNH sea escasa y los pagos se retrasen debido a las
restricciones legales impuestas por el Gobierno de la RPC.

h. Titulares beneficiarios de las Acciones A de China
bajo el alcance del programa Stock Connect

Las Acciones A de China se mantendran, tras la liquidacién
por parte de los intermediarios o las entidades de custodia
gue actian como participantes de compensacion, en cuentas
del Sistema central de compensacién y liquidacién de Hong
Kong («CCASS») operado por Hong Kong Securities and
Clearing Corporation Limited («HKSCC») en calidad de
depositario central de valores en Hong Kong vy titular
interpuesto (nominee holder). HKSCC mantiene, a su vez,
Acciones A de China de todos sus patrticipantes a través de
una «Unica cuenta de valores 6mnibus de sociedad
interpuesta» a su nombre registradas en ChinaClear, el
depositario central de valores de China continental. Puesto
que HKSCC es solamente un titular interpuesto y no el
propietario efectivo de las Acciones A de China, en el
improbable caso de que HKSCC se viera sometida a un
procedimiento de disolucién en Hong Kong, los Accionistas
deben tener en cuenta que las Acciones A de China no se
consideraran parte de los activos generales de HKSCC
disponibles para su distribucion a los acreedores de HKSCC,
incluso de conformidad con la legislacién de China
continental. No obstante, HKSCC no se vera obligada a
incoar ningun procedimiento legal ni judicial para que se
cumplan cualesquiera derechos en hombre de los inversores
en Acciones A de China en China continental. Los inversores
extranjeros como los Subfondos en cuestion que invierten a
través de Stock Connect y mantienen Acciones A de China
por medio de HKSCC son los propietarios efectivos de los
activos y, por tanto, pueden ejercer sus derechos Ginicamente
a través de la sociedad interpuesta.

i. Control previo ala compraventa

La legislacion de la RPC establece que la SSE y/o la SZSE
podran rechazar una solicitud de venta si un inversor no
posee suficientes Acciones A de China disponibles en su
cuenta. La SEHK aplicara un control similar sobre todas las
solicitudes de venta de valores de Stock Connect en el
acceso bursétil en sentido norte a nivel de los agentes de
intercambio registrados ante la SEHK («Agentes de
Intercambio») a fin de garantizar que no se produzca una
sobreventa por parte de ningin agente de intercambio en
particular («Control previo a la compraventa»). Asimismo, se
exigira a los inversores de Stock Connect que cumplan con
los requisitos relacionados con el Control previo a la
compraventa impuestos por el ente regulador, agencia o
autoridad aplicable con jurisdiccion, competencia o
responsabilidad respecto de Stock Connect («Autoridades de
Stock Connect»).

Este requisito de control previo a la compraventa podra
implicar una entrega previa a la compraventa de valores de
Stock Connect por parte del depositario o subdepositario
nacional del inversor de Stock Connect al Agente de
Intercambio, quien mantendra y protegera tales valores a fin
de garantizar que podran negociarse en un dia de
negociacion especifico. Existe el riesgo de que los
acreedores del Agente de Intercambio pretendan afirmar que
dichos valores son propiedad del Agente de Intercambio y no
del inversor de Stock Connect, si no se declara de forma
explicita que el Agente de Intercambio actia como
depositario respecto de dichos valores en beneficio del
inversor de Stock Connect. Cuando el Subfondo negocia
Acciones A de China a través de un agente de bolsa, quien a
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su vez es Agente de Intercambio y emplea al subdepositario
como corredor de bolsa, no se requiere entrega alguna de
valores antes de la compraventa y se logra mitigar el riesgo
anterior.

j- Cuestiones relacionadas con la ejecucion

Las operaciones de Stock Connect, en virtud de la normativa
de Stock Connect, podran ejecutarse a través de uno o
multiples agentes de bolsa que podran ser designados por la
SICAV para el acceso bursatil en sentido norte. Conforme a
los requisitos de Control previo a la compraventa que exigen
la entrega previa a la negociacién de valores de Stock
Connect a un Agente de Intercambio, la Gestora de
inversiones podra determinar que redunda en beneficio de un
Subfondo ejecutar las operaciones de Stock Connect
Unicamente a través de un agente de bolsa afiliado al
subdepositario de la SICAV que sea, a su vez, un Agente de
Intercambio. En tal caso, si bien la Gestora de inversiones
tendra pleno conocimiento de sus obligaciones de ejecucién
optima, no tendrd la capacidad de operar a través de
multiples agentes de bolsa y toda posibilidad de cambio por
otro agente bursatl se verd imposibilitada sin la
implementacién de un cambio equivalente en los acuerdos de
subcustodia de la SICAV.

k. Normativa del mercado local, restricciones a la
participacién accionaria extranjera y obligaciones de
divulgacion

De conformidad con Stock Connect, las empresas que
cotizan en bolsa y emiten Acciones A de China y la
compraventa de Acciones A de China estan sujetas a
normativas del mercado y requisitos de divulgacion del
mercado de Acciones A de China. Cualquier modificacion de
las leyes, disposiciones y politicas del mercado de Acciones
A de China o de la normativa relativa a Stock Connect podra
afectar el precio de las acciones.

En virtud de la normativa vigente de la RPC, una vez un
inversor adquiera el 5 % de las Acciones de una empresa que
cotiza en la SSE y/o la SZSE, el inversor debera informar de
su participacién accionaria en un plazo de tres Dias habiles
durante los cuales no podra negociar las Acciones de la
empresa. Asimismo, conforme ala Ley de Valores de la RPC,
un accionista titular del 5 % o mas del total de las Acciones
emitidas por una empresa cotizada en la RPC («accionista
principal») debera devolver las ganancias obtenidas por la
compray la venta de Acciones de dicha empresa cotizada en
la RPC si ambas operaciones tienen lugar en un periodo de
seis meses. En caso de que el Subfondo se convierta en
accionista principal de una empresa cotizada en la RPC al
invertir en Acciones A de China a través de Stock Connect,
las ganancias derivadas de tales inversiones podran estar
limitadas y, por lo tanto, la rentabilidad del Subfondo podra
verse afectada negativamente. Conforme a las practicas
actuales de China continental, el Subfondo, como titular
beneficiario de Acciones A de China negociadas a través de
Stock Connect, no podra designar representantes para asistir
a las juntas de accionistas en su nombre.

I.  Consideraciones fiscales acerca de Stock Connect

El MOF, la CSRC y la SAT introdujeron temporalmente una
exencion al impuesto de sociedades en la RPC sobre las
ganancias de capital obtenidas por inversores extranjeros y
de Hong Kong por la compraventa de Acciones A de China a
través de Stock Connect.

No se establecié la duracion del periodo de exencién
temporal, la cual podra ser cancelada por las autoridades
fiscales de la RPC con o sin previo aviso.

En caso de suprimirse o modificarse la exencién, existe el
riesgo de que las autoridades fiscales de la RPC pretendan
recaudar impuestos sobre las ganancias de capital derivadas
de las inversiones del Subfondo en la RPC. Si se eliminara la
exencién temporal, el Subfondo estaria sujeto a tributacién
ante las autoridades de la RPC respecto de las plusvalias
sobre sus inversiones, de forma directa o indirecta, y la deuda
tributaria seria asumida por los inversores.

En funcién de la existencia de un tratado fiscal aplicable, la
deuda tributaria podria ser mitigada y, en tal caso, el beneficio
resultante favoreceria a los inversores.

Los Accionistas deberan buscar asesoramiento tributario
sobre su situacién respecto de la inversién en cualquier
Subfondo.

m. Riesgos de compensacidn, liquidacion y custodia

HKSCC y ChinaClear han establecido los enlaces de
compensacion entre ambos mercados y cada uno se
convertird en agente del otro para facilitar la compensacion y
liquidacion de operaciones transfronterizas. Para las
operaciones transfronterizas iniciadas en un mercado, la
camara de compensacion de dicho mercado por una parte
compensara y liquidard con sus propios agentes de
compensacion y, por otra parte, se encargara de cumplir con
las obligaciones de compensacién y liquidacion de sus
agentes de compensacién con la cadmara de compensacion
de contraparte. Los inversores extranjeros y de Hong Kong
gue hayan adquirido valores de Stock Connect a través del
acceso bursétil en sentido norte deberan mantener tales
valores en las cuentas de valores de sus agentes de bolsa o
depositarios en el CCASS (operado por HKSCC).

n. Orden de prelacion

Las solicitudes de compraventa ingresan en el Sistema Stock
Connect de China (China Stock Connect System, «CSC») por
orden cronolégico. Las solicitudes de compraventa no podran
modificarse, pero pueden ser canceladas y reingresadas en
el CSC como nuevas 6rdenes. Debido a las restricciones de
cuotas u otras cuestiones de intervencién de mercado, no es
posible garantizar la realizacion efectiva de las operaciones
ejecutadas a través de un agente bursatil.

0. Riesgo de incumplimiento de ChinaClear

ChinaClear ha establecido un marco de gestion de riesgo y
medidas aprobadas y supervisadas por la CSRC. De
conformidad con las disposiciones aplicables del CCASS, si
ChinaClear incurriera en impago, HKSCC solicitaria la
restitucion del dinero y los valores de Stock Connect
pendientes de devolucion por parte de ChinaClear a través
de las vias legales disponibles al efecto o del proceso de
liquidacion de ChinaClear, si procediese.

A su vez, HKSCC procederia a la distribucién del dinero y/o
valores de Stock Connect restituidos a los participantes en la
compensacion, a prorrata, segun lo previsto por las
autoridades pertinentes de Stock Connect. Si bien la
probabilidad de incumplimiento por parte de ChinaClear se
considera remota, el Subfondo debera tener en cuenta este
acuerdo y su potencial exposicion antes de proceder al
acceso bursatil en sentido norte.
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p. Riesgo de incumplimiento de HKSCC

El incumplimiento o la demora en el cumplimiento de las
obligaciones por parte de HKSCC podria conllevar el fracaso de
la liquidacién o la pérdida de los valores de Stock Connect y/o el
dinero vinculado a estos y, en consecuencia, el Subfondo
correspondiente y sus inversores podrian sufrir pérdidas.

g. Titularidad de los valores de Stock Connect

Los valores de Stock Connect no cuentan con certificado y son
mantenidos por HKSCC para sus titulares de cuenta. El depdsito
y el retiro fisico de valores de Stock Connect no estan disponibles
en virtud del acceso burséatil en sentido norte para los Subfondos.
La respectiva titularidad, participacién o derechos del Subfondo
en relacién con los valores de Stock Connect (de acuerdo a
derecho o sistema de equidad) estardn sometidos a los
requisitos aplicables, incluidas las leyes relativas a cualquier
requisito de declaracién de participacién o restriccion a la
participacién accionaria extranjera. No se sabe con certeza si los
tribunales chinos reconoceran la participacion accionaria de los
inversores y les permitiran, por lo tanto, emprender acciones
legales contra entidades chinas en caso de producirse un
conflicto.

Es posible que lo anterior no cubra todos los riesgos relacionados
con Stock Connect y cualesquiera leyes, normativas y
reglamentos mencionados anteriormente estan sujetas a
modificacién. Se trata de un ambito juridico complejo y se
recomienda a los Accionistas que busquen asesoramiento
profesional independiente.

Riesgos de sostenibilidad

Los riesgos de sostenibilidad pueden suponer un riesgo por si
solos o bien tener un impacto en otros riesgos de la cartera y
contribuir al perfil de riesgo general, de forma similar a los riesgos
de mercado, de liquidez, de crédito u operativos. Los riesgos de
sostenibilidad pueden perjudicar la rentabilidad del Subfondo. La
evaluacion de los riesgos de sostenibilidad, que se definen en el
apartado 22 del articulo 2 del SFDR, se integra en el proceso de
decisiones de inversién mediante la aplicacion de los criterios de
inversion responsable especificos de cada Subfondo y, cuando
proceda, la integracion de los factores ambientales, sociales y de
gobernanza (ESG) pertinentes..

El proceso de evaluacién del riesgo de sostenibilidad se lleva a
cabo como parte del andlisis de inversion y tiene en cuenta los
factores ESG en funciébn de la estrategia de inversion
subyacente. Para los emisores corporativos, el marco de
materialidad ESG de la Sociedad Gestora sirve para evaluar los
factores ESG importantes. En el caso de los riesgos
ambientales, los factores importantes que se tienen en cuenta
pueden incluir el cambio climatico, el uso de los recursos y la
contaminacion. En el caso de los riesgos sociales, los factores
importantes que se tienen en cuenta son los derechos humanos
y el capital humano. En el caso de los riesgos de gobernanza,
los factores importantes que se tienen en cuenta pueden incluir
el comportamiento corporativo y el gobierno corporativo. La
evaluacion del riesgo de sostenibilidad se lleva a cabo con datos
internos o de proveedores externos, algunos de los cuales estan
especializados en datos relacionados con los factores ESG.
Para las inversiones en las que exista una indicacion de
conducta o actividades que no estén en consonancia con los
criterios de inversion responsable formulados, la Sociedad
Gestora toma una decision sobre si debe comprometerse con el
emisor o excluirlo del universo de inversion idéneo de un

Subfondo. Debido a la aplicacion de los criterios de inversion
responsable, el universo de inversién de un Subfondo puede
diferir del indice, si procede. La préactica de la administracion
responsable forma parte del proceso de inversién de la Sociedad
gestora y tiene un papel fundamental a la hora de contribuir a
minimizar y mitigar los riesgos de sostenibilidad, asi como a
mejorar el valor econémico y social del emisor a largo plazo.

Para los emisores soberanos, los factores ESG que se tienen en
cuenta al evaluar el riesgo de sostenibilidad se clasifican, en
términos generales, en factores de estabilidad y desarrollo. En el
caso de la estabilidad, los factores que se tienen en cuenta
pueden incluir la violencia y el terrorismo, las divisiones de la
sociedad, las tensiones socioeconémicas, los disturbios politicos
y los desastres naturales. En el caso del desarrollo, los factores
pueden clasificarse en riesgos ambientales, sociales y de
gobernanza. Entre los riesgos ambientales se pueden incluir la
biodiversidad y el habitat, la pérdida de cobertura forestal y la
calidad del aire, entre otros. En cuanto a los riesgos sociales, los
factores que se tienen en cuenta pueden incluir la matriculacion
escolar, la inversién en investigacion y desarrollo, y el acceso a
la electricidad, entre otros. En cuanto a los riesgos de
gobernanza, los factores que se tienen en cuenta pueden incluir
la eficacia del Gobierno, el Estado de derecho, y la voz y
rendicién de cuentas, entre otros. La evaluacién del riesgo se
lleva a cabo con datos internos o de proveedores externos,
algunos de los cuales estan especializados en datos
relacionados con los factores ESG.

Puede haber casos en los que, en funcién de la estrategia del
Subfondo y de si se considera necesario, los factores ESG que
se tienen en cuenta para la evaluacién de los riesgos de
sostenibilidad difieran de los descritos anteriormente, ya que el
tipo y la calidad de los datos, asi como su disponibilidad, pueden
variar. Ademas, en los casos en que se haya nombrado a una
Gestora de inversiones para un Subfondo, el proceso de
integracion de los riesgos de sostenibilidad en el proceso de
inversion del subfondo correspondiente puede diferir del descrito
anteriormente. Sin embargo, en estos casos se garantiza que la
desviacion no dara lugar a diferencias sustanciales.

Regulacion como sociedad de cartera
bancaria

Goldman Sachs, la empresa matriz de la Sociedad gestora,
esta regulada como sociedad de cartera bancaria en virtud
de la ley estadounidense de sociedades de cartera bancarias
(BHCA, por sus siglas en inglés) de 1956, en su version
vigente, que generalmente restringe la capacidad de las
sociedades de cartera bancarias para realizar actividades
comerciales distintas de las actividades bancarias y ciertas
actividades estrechamente relacionadas. Goldman Sachs ha
elegido ser una sociedad de cartera financiera en virtud de la
BHCA y, como tal, puede participar en una variedad mas
amplia de actividades financieras y relacionadas, siempre y
cuando Goldman Sachs siga cumpliendo determinados
requisitos de idoneidad.

Debido a que actualmente se considera que Goldman Sachs
“controla” la Sociedad en el sentido de la BHCA, se espera
que las restricciones impuestas por la BHCA y las
regulaciones relacionadas se apliquen a la Sociedad. En
consecuencia, la BHCA y otras leyes, normas, regulaciones
y directrices bancarias que resulten de aplicacién, y su
interpretacién y administracion por parte de las agencias
reguladoras correspondientes, incluidas, entre otras, la Junta
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de Gobernadores del Sistema de la Reserva Federal (la
“Reserva Federal”), podran restringir las transacciones y las
relaciones entre las gestoras (y las gestoras delegadas) de
inversiones afiliadas, la Sociedad gestora, el Consejo de
Administracién, Goldman Sachs, y sus empresas vinculadas,
por una parte, y la Sociedad por otra, y podran restringir tanto
las inversiones y las transacciones realizadas por la Sociedad
como las operaciones de esta.

Ademas, las regulaciones de la BHCA aplicables a Goldman
Sachs y a la Sociedad podran restringir la capacidad de la
Sociedad para realizar determinadas inversiones o el tamafio
de algunas inversiones, imponer un periodo maximo de
retencién a algunas o todas las inversiones de la Sociedad o
limitar la capacidad de la Sociedad gestora y de las gestoras
(y gestoras delegadas) de inversiones aflliadas para
participar en la gestion y las operaciones de las empresas en
las que invierte la Sociedad, entre otros puntos. Ademas,
restringiran la capacidad de Goldman Sachs para invertir en
la Sociedad. Por otra parte, algunas regulaciones de la BHCA
pueden requerir la suma de las posiciones que posean,
mantengan o controlen entidades relacionadas. Asi, en
determinadas circunstancias, las posiciones mantenidas por
Goldman Sachs —incluyendo tanto a la Sociedad gestora
como a las gestoras (y gestoras delegadas) de inversiones
afiliadas— de cuentas propias y de clientes podrian tener que
afladirse a las posiciones mantenidas por los Subfondos.
Asimismo, la Sociedad podra decidir que la totalidad o una
parte de sus participaciones en otros emisores, incluidos los
Subfondos (a) sean participaciones sin derecho de voto,
independientemente de si posteriormente se ceden total o
parcialmente a otras personas; (b) no se tengan en cuenta a
la hora de considerar si la proporcién exigida de
participaciones con derecho a voto ha consentido, aprobado
0 adoptado alguna medida con arreglo a los documentos
rectores de dichos emisores, y (c) sean tratados a todos los
demas efectos como parte de una Unica clase de
participaciones con todas las demas participaciones en dicho
emisor, con la intencion de evitar que se considere que la
Sociedad “controla” a dichos emisores a efectos de la BHCA.
En este caso, cuando las regulaciones de la BHCA impongan
un limite al importe que puede mantenerse en una posicion,
Goldman Sachs podréa utilizar la capacidad disponible para
realizar inversiones para sus cuentas propias o para las
cuentas de otros clientes, lo que podra requerir que un
Subfondo limite o liquide determinadas inversiones. Consulte
la parte Ill, informacion complementaria XVIII, “Conflictos de
intereses”.

El posible impacto futuro de estas restricciones es incierto.
Podrian afectar a la capacidad de la Sociedad gestora o de
las gestoras (y gestoras delegadas) de inversiones afiliadas
para aplicar determinadas estrategias del programa de
inversion de un Subfondo y podrian causar graves perjuicios
a los Subfondos. Ademas, Goldman Sachs podria dejar de
cumplir los requisitos que le otorgan la consideracion de
“sociedad de cartera financiera”, lo que podria imponer
restricciones adicionales a los Subfondos. Asimismo, no
puede determinarse cual sera el impacto sobre Goldman
Sachs o la Sociedad de cualesquiera cambios en la
legislacion bancaria de EE. UU., incluidas las normas o los
reglamentos nuevos que promulguen las agencias
controladoras y supervisoras, como la Reserva Federal, ni
asegurarse que los efectos de los cambios en la legislacion
no repercutiran negativamente en los Subfondos.

Goldman Sachs podria reestructurar mas adelante, a su
entera discrecion y sin informar previamente a los
Accionistas, la organizacién de las gestoras (y gestoras
delegadas) de inversiones afiliadas o de la Sociedad gestora,
con el fin de reducir o eliminar el impacto o la aplicabilidad de
cualquier restriccion regulatoria bancaria sobre Goldman
Sachs, los Subfondos u otros fondos y cuentas administrados
por la Sociedad gestoray las gestoras (y gestoras delegadas)
de inversiones afiliadas. Para lograr este resultado, Goldman
Sachs puede intentar que otra entidad reemplace a la
Sociedad gestora o a sus gestoras (y gestoras delegadas) de
inversiones afiliadas, o puede emplear cualquier otro medio.
La Sociedad gestora o las gestoras (y gestoras delegadas)
de inversiones afiliadas que se instituyan en sustituciéon de
las anteriores podrian no estar vinculadas a Goldman Sachs.

CFTC

La Comision de Negociacion de Futuros de Productos
Bésicos de Estados Unidos (CFTC, por sus siglas en inglés)
y distintas bolsas podrian tener reglas que limiten las
posiciones largas netas o cortas netas maximas que pueda
poseer, mantener o controlar una persona o un grupo en un
contrato de futuros o en una opcion sobre dicho contrato de
futuros. Estos limites podrian impedir que un Subfondo
adquiriese posiciones que, de otro modo, habrian sido
deseables o rentables.

Ademas, en virtud de la Ley Dodd-Frank, la CFTC propuso
recientemente nuevas reglas en relacion con los limites de
las posiciones para contratos de futuros y opciones en
25 productos agricolas, energéticos y metales, asi como con
respecto a futuros, opciones y swaps economicamente
equivalentes. Estas reglas y sus correspondientes
enmiendas pendientes podrian afectar a la capacidad de las
gestoras (y las gestoras delegadas) de inversiones afiliadas
para negociar dichos contratos, y podrian repercutir
negativamente en las operaciones y la rentabilidad de los
Subfondos y la Sociedad. La CFTC también adopto
recientemente ciertas reglas, con sus correspondientes
enmiendas, que incorporan criterios de acumulacién que son
mas restrictivos en algunos aspectos que los actuales y
podrian incidir en la capacidad de los Subfondos para
negociar determinados contratos. La aplicacién tanto de las
normas de acumulacion recientemente aprobadas como de
las propuestas relativas a los limites de las posiciones arroja
incertidumbre sobre distintos aspectos y podria obligar a una
persona a sumar algunas de las posiciones en
participaciones sobre productos béasicos de los Subfondos a
las posiciones propias de esa persona en dichas
participaciones sobre productos basicos.

Las reglas de acumulacion recientemente adoptadas también
exigen, entre otras cosas, que una persona sume sus
posiciones en todos los “pools” o cuentas que tienen
estrategias de negociacion esencialmente idénticas. Este
requisito se aplica si una persona tiene posiciones en una o
mas cuentas o “pools” con estrategias comerciales
esencialmente idénticas o controla la negociacion de dichas
posiciones sin mantenerlas directamente, a pesar de que
exista alguna exencioén. Cada uno de los Accionistas es
responsable de cumplir con este requisito en relacién con su
inversion en un Subfondo y cualquiera de sus otras
inversiones, y debera recibir el consejo de sus asesores
legales en relacion con este requisito. Todavia no se sabe
con seguridad qué impacto podrian tener estas nuevas reglas
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en los Subfondos, pero cualquier limitacién relativa a las
inversiones de los Subfondos que pueda ser necesaria como
consecuencia de la aplicacién de estas reglas podria causar
un perjuicio a los Subfondos.

En la medida necesaria, la Sociedad gestora administra cada
Subfondo de conformidad con alguna de las exenciones
disponibles a efectos de la CFTC y, dependiendo de la
exencion aplicada, el funcionamiento de un Subfondo se
regira por ciertas normativas de la CFTC para operadores de
“pools” de productos basicos (CPO, por sus siglas en inglés).

La Sociedad gestora administrara cada Subfondo como si
estuviera exenta de registrarse como CPO, de conformidad
con la regla 4.13(a)(3), en virtud de la ley estadounidense de
mercados de valores de productos basicos (la “Exencién de
la regla 4.13[a][3]"). La Sociedad gestora confia en
aprovechar la Exencion de la regla 4.13(a)(3) en relacién con
cada uno de los Subfondos, ya que satisface los criterios para
dicha exencién, a saber: (i) que la oferta y la venta de las
Acciones esté exenta de registro en virtud de la Ley de 1933
y se lleve a cabo sin comercializacion al publico en Estados
Unidos; (ii) que el Subfondo cumpla en todo momento los
limites de negociacion “de minimis” de la regla 4.13(a)(3)(ii)
con respecto a cualquier “participacion sobre productos
basicos”; (iii) que las gestoras (y las gestoras delegadas) de
inversiones afiliadas crean razonablemente que cada una de
las personas que participan en el Subfondo cumplen los
criterios de idoneidad para inversores que establece la regla
4.13(a)(3), y (iv) que las Acciones no se comercialicen como
un vehiculo para operar en los mercados de futuros u
opciones sobre productos basicos, ni en un vehiculo de ese
tipo. Para beneficiarse de la Exencién de la regla 4.13(a)(3),
un Subfondo solo puede participar en un nimero limitado de
transacciones de participaciones sobre productos basicos,
incluyendo las transacciones que impliquen contratos de
futuros y swaps. Como consecuencia de esa limitacion,
puede que el Subfondo no tenga capacidad para participar en
algunas transacciones y que ello repercuta negativamente en
el rendimiento del Subfondo.

También debe tenerse en cuenta que, en aquellos lugares en
que las Acciones de un Subfondo actualmente solo se
ofrezcan y vendan a Personas no estadounidenses, la
Sociedad gestora no estara obligada a operar el Subfondo
como un “pool de productos basicos” con sujecién a la
regulacion de la CFTC, ya que estaria exenta de dicho
registro. En la medida en que la Sociedad pueda ofrecer en
el futuro Acciones en un Subfondo a Personas
estadounidenses, antes de hacerlo, la Sociedad gestora
debera cumplir las reglas y normativas aplicables de la CFTC
o beneficiarse de la correspondiente exencion.

Cuando la Sociedad gestora administre la Sociedad como si
estuviera exenta de registrarse como CPO, no estara
obligada a entregar un documento de divulgacion de
informacién conforme con los criterios de la CFTC ni un
informe anual certificado a los Accionistas de la Sociedad.
Para evitar dudas, conviene aclarar que esto no afectara a
los demés informes que recibiran los Accionistas de la
Sociedad, segun se describe en el presente Folleto y en la
Ficha descriptiva de cada Subfondo.

Laregla Volcker

En virtud de la denominada “regla Volcker”, de la Ley Dodd-
Frank, Goldman Sachs unicamente puede “patrocinar’ o

gestionar fondos de inversion libre (“hedge funds”) y fondos
de capital riesgo que se basen Unicamente en el articulo
3(c)(1) o el articulo 3(c)(7) de la ley estadounidense de
sociedades de inversion de 1940, en su version vigente, o
gue encajen de otro modo en la definicion de “fondo cubierto”
a efectos del articulo 13 de la BHCA, cominmente llamada
“regla Volcker”, si se cumplen determinadas condiciones.

Esta previsto que una gran mayoria de los Subfondos, o
incluso todas ellos, no sean considerados “fondos cubiertos”
a efectos de la regla Volcker.

Si (i) una o mas de las agencias reguladoras que aplican la
regla Volcker no estuvieran de acuerdo con el tratamiento de
un Subfondo como fondo excluido de la definiciéon de “fondo
cubierto”; (ii) se produjeran cambios en las leyes o las reglas
que rigen el estatus de un Subfondo en virtud de la ley
estadounidense de sociedades de inversion o de la
regla Volcker, o (iii) dichas agencias o su personal ofrecieran
orientaciones mas especificas o diferentes sobre la
aplicacién de las disposiciones pertinentes de la ley de
sociedades de inversion o la regla Volcker, o las reglas
promulgadas en virtud de ellas, Goldman Sachs o el
Subfondo tendrian que ajustar sus estrategias de
funcionamiento o sus activos y podrian tener que vender
activos de una manera, en un momento o0 a un precio que
no habrian elegido en otras circunstancias, con el fin de que
el Subfondo no sea considerado un “fondo cubierto” en virtud
de la regla Volcker. Entre otros motivos, Goldman Sachs
podria tener que recurrir a estas medidas si se viera obligada
a mover parte o la totalidad de su inversion a través del
Subfondo, para estar en paralelo con el Subfondo o cumplir
con las leyes y los reglamentos aplicables, incluyendo las
normas de seguridad y solvencia aplicables.

Si la Sociedad o los Subfondos fueran tratados como “fondos
cubiertos” en virtud de la regla Volcker, las condiciones de la
regla Volcker, entre otras cosas, generalmente prohiben a las
entidades bancarias (incluida Goldman Sachs) participar en
“transacciones cubiertas” y otras transacciones con “hedge
funds” y fondos de capital riesgo gestionados por empresas
vinculadas a las entidades bancarias, o con vehiculos de
inversion controlados por dichos “hedge funds” o fondos de
capital riesgo. Con sujecion a determinadas excepciones, las
“transacciones cubiertas” incluyen préstamos o ampliaciones
de crédito, compras de activos y otras operaciones (incluidas
las transacciones con instrumentos financieros derivados y
garantias) que podrian provocar que las entidades bancarias
0 sus empresas vinculadas tuvieran exposicion crediticia a
fondos gestionados por sus empresas vinculadas. Ademas,
la regla Volcker exige que otras transacciones entre Goldman
Sachs y esas entidades se realicen como si fueran entidades
independientes. La Sociedad no espera que ningin
Subfondo participe de manera significativa en transacciones
de ese tipo con Goldman Sachs y, por ello, una prohibicién
de las “transacciones cubiertas” entre Goldman Sachs y un
Subfondo considerado un “fondo cubierto” no tendria un
efecto significativo en el Subfondo.

Ademas, la regla Volcker prohibe que las entidades
bancarias participen en actividades que impliguen o
provoquen un conflicto de intereses significativo entre la
entidad bancaria y sus clientes, usuarios o contrapartes, o
que puedan resultar, directa o indirectamente, en una
exposicion significativa de la entidad bancaria a activos de
alto riesgo o estrategias de negociacion de alto riesgo. Las
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politicas y los procedimientos de Goldman Sachs se han
disefiado para identificar y limitar la exposicién tanto a esos
conflictos de intereses significativos como a activos y
estrategias de negociacién de alto riesgo en sus actividades
de negociacién e inversién, incluidas sus actividades
relacionadas con la Sociedad. Cualquier requisito o
restriccién que impongan las politicas y los procedimientos
de Goldman Sachs o las agencias de la regla Volcker podria
perjudicar de manera importante a los Subfondos, ya sea
porque los requisitos o las restricciones pudiesen resultar,
entre otras cosas, en que un Subfondo tuviese que renunciar
a determinadas inversiones o estrategias de inversiéon o
emprender otras medidas o abstenerse de ellas, y al hacerlo
quedara perjudicado, o por otros motivos.

Como se ha sefialado anteriormente, en virtud de la
regla Volcker, Goldman Sachs puede “patrocinar” o gestionar
fondos cubiertos solo si se cumplen determinadas
condiciones. Aunque Goldman Sachs tiene intencién de
cumplir estas condiciones, si por alguna razén no pudiera
satisfacerlas o hacer lo propio con otras que establezca la
regla Volcker, o decidiera no hacerlo, Goldman Sachs podria
no ser capaz de patrocinar la Sociedad ni los Subfondos. En
ese caso, podria ser necesario modificar la estructura, el
funcionamiento y la gobernanza de la Sociedad para que
Goldman Sachs dejara de considerarse patrocinador de la
Sociedad y los Subfondos o, de manera alternativa, podria
ser necesario cerrar la Sociedad y los Subfondos.

Ademas, otras secciones de la Ley Dodd-Frank también
podrian afectar negativamente a la capacidad de los
Subfondos para aplicar sus estrategias de negociacion y
requerir cambios significativos en el negocio y las
operaciones de los Subfondos, o podrian tener otros efectos
adversos en los Subfondos.

Goldman Sachs podria reestructurar mas adelante, a su
entera discrecion y sin informar previamente a los
Accionistas, la organizacion de la Sociedad gestora y de las
gestoras (y gestoras delegadas) de inversiones afiliadas o
sugerir al Consejo de Administracion la reestructuracion de la
Sociedad, con el fin de reducir o eliminar el impacto o la
aplicabilidad de la regla Volcker sobre Goldman Sachs, los
Subfondos u otros fondos y cuentas administrados por la
Sociedad gestora, las gestoras (y gestoras delegadas) de
inversiones afiliadas y sus Empresas vinculadas.

Para ello, Goldman Sachs podria reducir el importe que
hubiese invertido en la Sociedad, o usar cualquier otro medio
a su alcance.

En la medida en que determinados Subfondos sean tratados
como “fondos cubiertos” en virtud de la regla Volcker, se
informa a los posibles inversores en dichos Subfondos de que
cualquier pérdida de los Subfondos sera asumida inicamente
por los inversores en los Subfondos y no por Goldman Sachs,
por lo que las pérdidas de Goldman Sachs en los Subfondos
se limitaran a las pérdidas sufridas en calidad de inversor en
el Subfondo. Las participaciones en el Subfondo no estan
aseguradas por la Corporacion Federal de Seguros de
Depésitos de Estados Unidos, y no son depdsitos ni
obligaciones de Goldman Sachs u otra entidad bancaria, ni
estan respaldados o garantizados de ninguna manera por
Goldman Sachs o cualquier otra entidad bancaria. Las
inversiones en el Subfondo estan sujetas a riesgos
significativos de inversion, entre los que figuran los descritos

en el presente documento, incluyendo la posibilidad de que
un inversor pierda una parte o la totalidad de su inversion.

Posible reestructuracién de la Sociedad, la
Sociedad gestora, las gestoras de
inversiones afiliadas y las gestoras
delegadas de inversiones afiliadas

Goldman Sachs podria reestructurar mas adelante, a su
entera discrecion y sin informar previamente a los
Accionistas, con sujecion a los términos de los Estatutos y la
legislacién aplicable, la organizacién de Sociedad gestora,
las Gestoras de inversiones afiliadas o las gestoras
delegadas de inversiones afiliadas (o proponer al Consejo de
Administracion la reestructuraciéon de la Sociedad o de las
estructuras de gestién) (incluyendo, sin limitacion, la
reduccion de los intereses econémicos o de voto de Goldman
Sachs en la Sociedad, la Sociedad gestora, en las Gestoras
de inversiones afiliadas o en las gestoras delegadas de
inversiones afiliadas) con el fin de (i) cumplir, reducir o
eliminar el impacto o la aplicabilidad de cualquier restriccion
regulatoria sobre Goldman Sachs, la Sociedad u otros fondos
y cuentas administrados por la Sociedad gestora, las
Gestoras de inversiones afiliadas o las gestoras delegadas
de inversiones afiliadas, incluidas, entre otras, la BHCA y la
regla Volcker, lo que podria incluir la concesién de poderes
adicionales (o la limitacién de poderes o facultades otorgadas
previamente) a la Sociedad gestora, las Gestoras de
inversiones afiliadas o las gestoras delegadas de inversiones
afiliadas; (ii) cumplir con la Directiva sobre OICVM (sea o0 no
como consecuencia de cambios en la Directiva sobre
OICVM), o (iii) permitir la comercializaciéon de la Sociedad
sobre la base de un régimen de pasaporte o de otro modo en
uno o mas Estados miembros o en otras jurisdicciones que
determine la Sociedad gestora. Goldman Sachs podra tratar
de lograr este resultado retirando a la Sociedad gestora, las
Gestoras de inversiones afiliadas o las gestoras delegadas
de inversiones afiliadas, cambiando el domicilio de estas,
haciendo que otra entidad reemplace a Goldman Sachs
Asset Management B.V. como Sociedad gestora o cualquiera
de las entidades mencionadas en la parte | del Folleto,
“Informacion esencial sobre la Sociedad”, como Gestoras de
inversiones afiliadas o gestoras delegadas de inversiones
afiliadas, transfiriendo la propiedad de cualquiera de las
gestoras delegadas de inversiones afiliadas, nombrando una
gestora de inversiones independiente (incluida cualquiera de
las Gestoras de inversiones afiliadas o las gestoras
delegadas de inversiones afiliadas o cualquier Empresa
vinculada) para gestionar las inversiones de la Sociedad o de
un Subfondo, o cualquier combinacion de las anteriores
opciones, reduciendo asi el importe de la inversion de
Goldman Sachs en la Sociedad o en un Subfondo (si lo
hubiera) o por cualquier otro medio que determine a su entera
discrecion. Puede que el cesionario o cualesquiera gestora
de inversiones, gestora delegada de inversiones o sociedad
gestora de reemplazo no estén vinculadas a Goldman Sachs.
En relacién con un cambio de este tipo, la Sociedad gestora,
las Gestoras de inversiones afiliadas o las gestoras
delegadas de inversiones afiliadas podran, a su entera
discrecion, ceder su derecho a recibir la totalidad o una parte
de la Comisién de gestién o la comision sobre resultados, o
hacer que otra entidad sea admitida en la Sociedad con el
proposito de recibir la totalidad o una parte de la Comisién de
gestiobn o la comision sobre resultados y hacer que la
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Sociedad pague la totalidad o una parte de la Comisién de
gestién o la comisién sobre resultados a cualquier Sociedad
gestora, Gestora de inversiones afiliada o gestora delegada
de inversiones afiliada.

RESTRICCIONES A LA INVERSION

En interés de los accionistas y con el fin de garantizar una
amplia diversificacion del riesgo, la Sociedad se compromete
a respetar las siguientes normas:

a.

1.

Inversiones idéneas

La Sociedad puede invertir los activos de cada Subfondo
en:

valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario admitidos o negociados en un mercado
regulado en el sentido del Articulo 1, apartado 13, de la
Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a los mercados
de instrumentos financieros, oportunamente modificada y
completada;

valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario negociados en otro mercado de un Estado
miembro de la Unién Europea, que esté regulado, opere
regularmente, esté reconocido y abierto al publico;

valores mobiliarios e Instrumentos del mercado
monetario admitidos a cotizacion oficial en una bolsa de
valores de un estado que no forme parte de la UE, o que
se negocien en otro mercado de un estado que no sea un
Estado miembro y que esté regulado, opere
regularmente, esté reconocido y abierto al publico,
siempre y cuando la bolsa o el mercado se encuentren
en un Estado miembro de la Organizacién para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) o en
cualquier otro pais de Europa, Norteamérica,
Sudamérica, Africa, Asia u Oceania.

valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario de nueva emisién, siempre y cuando:

i. las condiciones de emision incluyan el compromiso
de solicitar la admision a cotizacion oficial en una
bolsa de valores o en otro mercado regulado que
opere regularmente, esté reconocido y abierto al
publico, siempre que se encuentren en un Estado
miembro de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE) o en cualquier otro
pais de Europa, Norteamérica, Sudamérica, Africa,
Asia y Oceania;

ii. la cotizacién se garantice a un afio como maximo
después de la emision.

Participaciones de OICVM autorizados con arreglo a la
Directiva sobre OICVM y/u otros organismos de inversion
colectiva en el sentido del articulo 1, apartado (2), letras
a) y b) de la Directiva, tanto si estan situados en un
Estado miembro como si no, siempre que:

i. estos OIC estén autorizados conforme a la
legislacion que requiere que dichos organismos
estén sometidos a un control que la CSSF
(Commission de Surveillance du Secteur Financier)
considere equivalente al previsto en la legislacion
comunitaria, y que la cooperacion entre las
autoridades esté suficientemente garantizada;

ii. el nivel de proteccién garantizada a los titulares de
participaciones de estos otros OIC sea equivalente al

previsto para los titulares de participaciones de un
OICVM Yy, en particular, que las normas relativas a la
segregacion de activos, empréstitos, préstamos,
ventas al descubierto de valores mobiliarios y de
instrumentos del mercado monetario sean acordes a
las exigencias de la Directiva de OICVM;

iii. en los informes semestrales y anuales se expongan
las actividades de los otros OIC que permitan evaluar
el activo y el pasivo, los beneficios y las operaciones
durante el periodo considerado;

iv. la proporcion del activo de estos OICVM u otros OIC
en los que se prevé adquirir participaciones, que,
conforme a sus Estatutos puede invertirse
globalmente en participaciones de otros OICVM u
otros OIC, no supere el 10 %.

depésitos  ante entidades de crédito que sean
reembolsables previa solicitud, o que puedan retirarse y
venzan en no mas de 12 meses, siempre que la entidad
de crédito posea su sede social en un Estado miembro
de la Unién Europea o, si la sede social de la entidad de
crédito esta ubicada en otro pais, siempre que esté sujeta
a las normas prudenciales consideradas por la CSSF
como equivalentes a las establecidas en la legislacion de
la UE;

instrumentos  financieros derivados, incluidos los
instrumentos equivalentes que impliquen liguidaciones
en efectivo, que se negocien en un mercado regulado del
tipo previsto en los anteriores parrafos (a), (b) y (c) y/o
instrumentos financieros derivados negociados en un
mercado OTC («derivados OTC»), siempre que:

i. el subyacente esté formado por instrumentos
incluidos en el punto 1 del presente documento, o
indices, tipos de interés, tipos de cambio o divisas,
en los que el OICVM pueda realizar inversiones
conforme a sus objetivos de inversion;

ii. las contrapartes en las transacciones con derivados
OTC sean instituciones financieras de primer orden
especializadas en este tipo de operaciones y también
estén sometidas a una supervision adecuada; y

iii. los derivados OTC sean objeto de una valoraciéon
diaria fiable y verificable y puedan venderse,
liquidarse o cerrarse en cualquier momento por
iniciativa de la Sociedad mediante una transaccién de
compensacion a su valor justo.

instrumentos del mercado monetario distintos a los
negociados en un mercado regulado, que sean liquidos y
que tengan un valor que se pueda determinar con
precision en cualquier momento, siempre que la emisién
o el emisor de estos instrumentos esté sujeto a los
reglamentos destinados a proteger a los inversores y sus
ahorros, y siempre que estos instrumentos sean:

i. emitidos o garantizados por una administracion
central, regional o local, por un banco central de un
Estado miembro de la Unién Europea, el Banco
Central Europeo, la Unién Europea o el Banco
Europeo de Inversiones, un estado no perteneciente
a la Union Europea o, en el caso de un Estado
Federal, por uno de los miembros que componen la
federacion, o por un organismo publico internacional
al gque pertenezcan uno o varios Estados miembros
de la Union Europea, o

ii. emitidos por una empresa cuyos valores se negocien en
los mercados regulados descritos en los anteriores
parrafos (a), (b) y (c); o

ii. emitidos o garantizados por una institucion sometida a
una supervisién cautelar, conforme a los criterios que
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define el Derecho comunitario, 0 por una institucion
regida por normas cautelares, a las cuales se ajusta, que
la CSSF considere al menos tan estrictas como las
previstas por la legislacién comunitaria; o

iv. emitidos por otras entidades pertenecientes a las
categorias aprobadas por la CSSF, siempre que las
inversiones en estos instrumentos estén sometidas a
normas de proteccion de los inversores que sean
equivalentes a las previstas en los parrafos i, ii y iii, y que
el emisor sea una sociedad cuyo capital y reservas
asciendan al menos a diez millones de euros
(10.000.000 EUR) y que presente y publique sus
cuentas anuales conforme a la cuarta Directiva
78/660/CEE, o sea una entidad que, dentro de un grupo
de sociedades que incluya una o varias sociedades que
cotizan en bolsa, se dedique a la financiacion del grupo
0 sea una entidad que se dedique a la financiacién de
vehiculos de titulizacion respaldados mediante
financiacién bancaria.

Las Acciones emitidas por un Subfondo u otros Subfondos
de la Sociedad siempre que:

i. el Subfondo objetivo no invierta, a su vez, en el
Subfondo invertido en este Subfondo objetivo;

ii. nomasde un 10 % de los activos del Subfondo objetivo,
cuya adquisicibn se contempla, podra invertirse
conforme a sus objetivos de inversion en las Acciones
de otros Subfondos objetivo de la Sociedad;

ii. los derechos de voto vinculados a las Acciones
correspondientes se suspendan durante el periodo en
que estas permanezcan en poder del Subfondo
inversor, sin perjuicio del debido procesamiento en las
cuentas y los informes periédicos;

iv. con el objeto de verificar el umbral minimo de patrimonio
neto impuesto por la Ley de 2010, el valor de las
Acciones del Subfondo objetivo no se tendra en cuenta
para el célculo del patrimonio neto de la Sociedad
durante el periodo en que estas permanezcan en poder
del Subfondo inversor;

v. no se produzca una duplicacién de las comisiones de
gestion, suscripcion o reembolso entre aquellas a nivel
del Subfondo que ha invertido en el Subfondo objetivo y
este Subfondo objetivo;

participaciones de un OICVM principal o un Subfondo
principal de estos OICVM.
Asimismo, la Sociedad:

podra invertir hasta un méximo del 10 % de su patrimonio
neto en valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario distintos a los indicados en el anterior apartado 1;

no podra adquirir metales preciosos ni certificados que
representen metales preciosos.

De forma secundaria, la Sociedad podra mantener efectivo
para cada Subfondo.

Limites ala inversion

La Sociedad no podra invertir:

mas del 10 % del patrimonio neto de cada Subfondo en
valores mobiliarios ni instrumentos del mercado
monetario emitidos por la misma entidad;

mas del 20 % del activo neto de cada Subfondo en
depdsitos realizados en la misma entidad.

El riesgo de contraparte de la Sociedad en una
transaccion de derivados OTC no podra superar el 10 %
del patrimonio neto de un Subfondo cuando Ila

contraparte sea una institucion de crédito mencionada en
el punto 1 (f) de la Seccién A «Inversiones idéneas» de
la «Parte llI: Informacién complementaria» del folleto de
la Sociedad en el Capitulo Il «Restricciones a la
inversion», o el 5 % del patrimonio neto del Subfondo en
cuestion en los casos restantes.

El valor total de los Valores mobiliarios y los Instrumentos
del mercado monetario de cada emisor en los que se
invierte mas del 5 % del patrimonio neto de un Subfondo
concreto no podra superar el 40 % de dicho patrimonio
neto; esta restriccion no se aplica a los depésitos en
instituciones de crédito sometidas a la supervision
cautelar ni a las operaciones de derivados OTC con estas
instituciones.

Pese a los limites individuales fijados en los anteriores
apartados 1y 2, la Sociedad no podra combinar:

i. inversiones en valores mobiliarios o instrumentos del
mercado monetario emitidos por una Unica entidad,

ii. depdsitos realizados en una Unica entidad; y/o

iii. riesgos procedentes de transacciones con derivados
OTC realizados con una Unica entidad;

gue asciendan a mas del 20 % del patrimonio neto de
cada Subfondo.

El limite del 10 % previsto en el apartado 1 (a) se elevara
a un maximo del 35 % si los valores mobiliarios o los
instrumentos del mercado monetario estan emitidos o
garantizados por un Estado miembro de la Union
Europea, sus autoridades publicas locales, un Estado
gue no pertenezca a la Union Europea o un organismo
publico internacional al que pertenezcan uno o varios
Estados miembros.

El limite del 10 % previsto en el apartado 1 (a) se elevara
a un maximo del 25 % en el caso de los bonos que entren
en la definicién de bonos garantizados del apartado 1 del
articulo 3 de la Directiva (UE) 2019/2162 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 27 de noviembre 2019 sobre
la emisién y la supervision publica de bonos garantizados
y por la que se modifican las Directivas 2009/65/CE y
2014/59/UE, y en el caso de algunos bonos que hayan
sido emitidos antes del 8 de julio de 2022 por una entidad
de crédito con domicilio social en un Estado miembro de
la Unidn Europea y sujeta por ley a una supervision
publica especial destinada a proteger a los titulares de
estos valores de deuda. Concretamente, las cantidades
derivadas de la emision de dichos bonos emitidos antes
del 8 de julio de 2022 deben invertirse, conforme a la ley,
en activos que cubran suficientemente, durante toda la
validez de las obligaciones, los pasivos derivados de las
mismas y que se destinen prioritariamente al reembolso
del capital y al pago de los intereses adeudados en caso
de incumplimiento por parte del emisor. Cuando la
Sociedad invierta mas del 5 % del patrimonio neto de un
Subfondo en las obligaciones descritas en este apartado
y de un Unico emisor, el valor total de estas inversiones
no podra superar el 80 % del patrimonio neto del
correspondiente Subfondo de la Sociedad.

Los valores mobiliarios y los instrumentos del mercado
monetario descritos en el punto 3 (c) y (d) no se tendran
en cuenta para aplicar el limite del 40 % mencionado en
el apartado 3 (a).

Los limites previstos en los anteriores apartados 1, 2y 3 (a),
(b), (c) y (d) no podran combinarse; por tanto, las inversiones
en Valores mobiliarios o en Instrumentos del mercado
monetario emitidos por una Unica entidad, en depdsitos o
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instrumentos derivados efectuados con esta entidad
conforme a los anteriores apartados 1, 2y 3 (a), (b), (¢) y (d)
no podran superar en total el 35 % del patrimonio neto del
correspondiente Subfondo de la Sociedad.

Las sociedades agrupadas con fines de consolidacion de
sus cuentas, conforme a la Directiva 83/349/CEE, de 13
de junio de 1983, o conforme a las normas contables
reconocidas internacionalmente, seran consideradas
como una Unica entidad para el célculo de los limites
anteriormente especificados.

La Sociedad estd autorizada, para cada uno de sus
Subfondos, a invertir acumulativamente hasta un limite
del 20 % de su patrimonio neto en valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario de un mismo grupo.

No obstante lo anteriormente expuesto, y sin perjuicio de
las limitaciones previstas en el apartado 9, los limites
indicados en los apartados 1 a 5 se elevaran a un maximo
del 20 % en el caso de las inversiones en acciones y/u
obligaciones emitidas por una misma entidad cuando la
politica de inversion del Subfondo tenga como objetivo
reproducir la composicién de un determinado indice de
acciones u obligaciones reconocido por la CSSF, siempre
y cuando:

i. la composicion del indice esté suficientemente
diversificada;

ii. el indice constituya un patron representativo del
mercado al que se refiere; y

iii. se publique de forma adecuada.

La limitacién anteriormente prevista se elevara al 35 %
cuando esté justificado debido a condiciones
excepcionales del mercado, principalmente en mercados
regulados en los que dominan sobre todo determinados
valores o instrumentos del mercado monetario. La
inversion hasta este limite solo se permite para un Unico
emisor.

Como excepcion a los limites expuestos en los
anteriores puntos 1 a 5, la Sociedad esta autorizada
a invertir, seguin el principio de diversificacion del
riesgo, hasta el 100 % del patrimonio neto de cada
Subfondo en valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario emitidos o garantizados por un
Estado miembro de la Unién Europea o de la
Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémicos (OCDE), por autoridades publicas
locales de un Estado miembro de la Unién Europea o
por organismos internacionales de caracter publico
al que pertenezcan uno o varios Estados miembros
de la Unién Europea, siempre que los valores
mobiliarios y los instrumentos del mercado
monetario previstos conforme al presente estén
compuestos por al menos seis emisiones diferentes,
y que los valores mobiliarios y los instrumentos del
mercado monetario pertenecientes a una misma
emision no superen el 30 % del patrimonio neto del
Subfondo en cuestién.

La Sociedad puede adquirir, para cada Subfondo, las
participaciones de OICVM y/u otros OIC previstos en el
Apartado A «Inversiones idéneas» «Parte Ill: Informacion
complementaria» del folleto de la Sociedad en el Capitulo
Il «Restricciones a la inversion», punto 1 (e), a condicién
de que no se invierta més del 20 % de su patrimonio neto
en un mismo OICVM u otro OIC. Con el fin de aplicar esta
limitacion de inversién, cada Subfondo de un OIC con

multiples Subfondos debera considerarse como un
emisor distinto, siempre que se garantice el principio de
segregacion del pasivo de los diferentes Subfondos
respecto a terceros.

Las inversiones en participaciones de OIC que no sean
OICVM no podran superar, en total, el 30 % del
patrimonio neto de cada Subfondo. Cuando la Sociedad
haya adquirido participaciones de OICVM y/o de otros
OIC, los activos de estos OICVM u otros OIC no se
podran combinar para los fines de las limitaciones
previstas en los apartados 1 a 5 anteriores.

En caso de que la Sociedad invierta en participaciones
de otros OICVM y/u OIC gestionados, de forma directa o
por delegacién, por la misma Sociedad gestora o por
cualquier otra sociedad a la que la Sociedad gestora esté
vinculada mediante una gestién o control comin, o a
través de una importante participacion directa o indirecta,
dicha Sociedad gestora u otra sociedad no podra aplicar
comisiones de suscripcion ni de reembolso a la inversion
de la Sociedad en las patrticipaciones de otros OICVM y/u
olIC.

La Sociedad no podra adquirir, para el conjunto de los
Subfondos:

acciones con derecho a voto que le permitan ejercer una
influencia notable en la gestion de un emisor;

ademas, la Sociedad no podra adquirir mas del:

i. 10 % de las Acciones sin derecho a voto de un mismo
emisor;

ii. 10 % de las obligaciones de un mismo emisor;

iii. 25 % de las participaciones de un mismo OICVM y/u
otro OIC;

iv. 10 % de los instrumentos del mercado monetario de
cualquier emisor Gnico.

Los limites previstos en los parrafos ii, iii y iv anteriores

podran ignorarse en el momento de la adquisicién si en

dicho momento no pudiese calcularse la cuantia bruta de

las obligaciones o de los instrumentos del mercado

monetario, o la cuantia neta de los titulos emitidos.

Las restricciones enunciadas en los apartados ay b
anteriores no seran aplicables en lo concerniente a:

i. valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario emitidos o garantizados por un Estado
miembro de la Unién Europea o sus autoridades
publicas locales;

ii. valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario emitidos o garantizados por un Estado que
no forme parte de la Unién Europea;

iii. valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario emitidos por organismos internacionales a
los que pertenezcan uno o varios Estados miembros
de la Union Europea,;
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iv. Acciones propiedad de la Sociedad en el capital de una
sociedad de un Estado que no pertenezca a la Unién
Europea que invierta principalmente su activo en
titulos de emisores de dicho Estado cuando, en virtud
de la legislacion de este, esta inversion constituya el
Unico modo en que la Sociedad puede invertir en
valores de emisores de dicho Estado. Sin embargo,
esta derogacion solo sera aplicable cuando la politica
de inversion de la sociedad del Estado no
perteneciente a la Unién Europea cumpla los limites
previstos en las disposiciones del Apartado B, excepto
los puntos 6 y 7. En caso de superarse los limites
previstos en el Apartado B, a excepcion de los
establecidos en los puntos 6, 7 y 9, se aplicara por
analogia el Articulo 49 de la Ley de 2010;

v. acciones propiedad de una o varias sociedades de
inversion en el capital de las sociedades filiales que
ejerzan, Unicamente en beneficio propio, actividades
de gestién, asesoramiento y comercializacion en el
pais en el que se encuentra la filial, en lo concerniente
al reembolso de participaciones a peticion de los
titulares.

10. En relacidon con las transacciones de derivados, la

Sociedad cumplira con los limites y restricciones
establecidos en la «Parte lll: Informacién complementaria»
del folleto de la Sociedad en el Capitulo IV «Técnicas e
instrumentos» a continuacion.

La Sociedad no debera ajustarse necesariamente a los
limites de inversién anteriormente previstos cuando ejerza
los derechos de suscripcion correspondientes a los valores
mobiliarios o instrumentos del mercado monetario que
formen parte de los activos de sus Subfondos.

Si estos limites se superan por motivos ajenos al control de
la Sociedad o como consecuencia del ejercicio de los
derechos de suscripcion, esta deberd, a través de sus
operaciones de venta, marcarse como objetivo prioritario la
regularizacién de esta situacion, teniendo en cuenta el
interés de los accionistas.

En la medida que un emisor sea una entidad juridica con
multiples Subfondos en la que el activo de un Subfondo
responda exclusivamente de los derechos de los
inversores relativos a este Subfondo y de los de los
acreedores cuya demanda financiera haya sido motivada
por la constitucion, el funcionamiento o la liquidacién de
este Subfondo, cada Subfondo deberad ser considerado
como un emisor distinto con el fin de aplicar las normas de
diversificacién del riesgo especificadas en el presente
Apartado B, a excepcion de los puntos 7y 9.

Los anteriores limites a la inversion se aplicaran en
general siempre que las fichas descriptivas de los
Subfondos no prevean normas mas estrictas.

En caso de que se prevean normas mas estrictas, no
serd necesario cumplir con estas normas durante el
ultimo mes anterior a la liquidacion o la fusién del
Subfondo.

Empréstitos, préstamos y garantias

La Sociedad no esta autorizada a realizar empréstitos. De
forma excepcional, la Sociedad podré realizar empréstitos
hasta un maximo del 10 % de su patrimonio neto, siempre
que se trate de empréstitos de caracter temporal.

No obstante, la Sociedad podra adquirir divisas
extranjeras mediante un préstamo cruzado en divisa
(back-to-back loan) para cada Subfondo.

3.

Es posible que la Sociedad no efectie ventas al
descubierto de valores mobiliarios, instrumentos del
mercado monetario u otros instrumentos financieros
citados en la «Parte III: Informacién complementaria» del
folleto de la Sociedad en el Capitulo Ill. «Restricciones a
la inversion», Apartado A «Inversiones idéneas», punto 1

€. Oy

La Sociedad no podra conceder créditos a terceros ni
actuar como garante de estos. Esta restriccion no
impedird que los organismos en cuestién adquieran
valores mobiliarios, instrumentos del mercado monetario
u otros instrumentos financieros, tal y como se indica en
la «Parte llI: Informacién complementaria» del folleto de
la Sociedad en el Capitulo Il «Restricciones a la
inversion», Apartado A «Inversiones idéneas», punto 1
(e), (@) y (h), y que no estén totalmente desembolsados.

IV. TECNICAS E INSTRUMENTOS

a.

1.

Disposiciones generales

Al objeto de realizar una gestién eficaz de la cartera y/o
de proteger sus activos y compromisos, la Sociedad, la
Sociedad gestora o el Gestor de inversiones, segun
corresponda, podran determinar que los Subfondos
utilicen técnicas e instrumentos relativos a valores
mobiliarios e instrumentos del mercado monetario.

En el caso de las inversiones en derivados financieros, el
riesgo global de los instrumentos subyacentes no
superara los limites de inversién que se establecen en el
anterior apartado titulado «Limites a la inversion».

No es necesario tener en cuenta las inversiones en
derivados basados en indices en el caso de los limites de
inversion que se establecen en los puntos 1, 2, 3,4y 5
en la «Parte |lI: Informacion complementaria» del Folleto
de la Sociedad, el Capitulo Il «Restricciones de
inversion», apartado B «Limites de inversion».

Cuando un valor mobiliario o un instrumento del mercado
monetario lleve incorporado un derivado, este Ultimo
deberé tenerse en cuenta a la hora de cumplir las normas
que se establecen en este apartado.

Los riesgos se calculan teniendo en cuenta las directrices
que se recogen en la Ley de 2010 y en los reglamentos
o las circulares relacionados emitidos por la CSSF.

En lo que se refiere a la exposicion global relativa a los
instrumentos financieros derivados, puede calcularse
mediante el método de Valor en riesgo («VaR») o el
enfoque de compromiso.

El uso de operaciones relativas a instrumentos derivados
u otras técnicas e instrumentos financieros no hara en
ningun caso que la Sociedad, la Sociedad gestora ni la
Gestora de inversiones, segun corresponda, se aparten
de la politica de inversion establecida en este folleto para
cada Subfondo.

Se informa a los accionistas de que, con arreglo al
Reglamento (UE) 2015/2365, la informacién acerca de
este tipo de activos que pueden estar sujetos a TRS y
SFT, asi como la proporciébn maxima y la proporcién
esperada de activos sujetos a estos contratos, se detallan
en el cuadro que se adjunta como Anexo | a este Folleto.

Goldman Sachs Funds V — Mayo de 2025

Goldman Sachs Asset Management 49



Folleto

b. Limitaciones de SFT (incluidas las
operaciones de préstamo de valores, las
operaciones de recompra o las
operaciones de recompra inversa) y
swaps de rentabilidad total

A efectos de generar ingresos adicionales mediante el
aumento de la rentabilidad global de los Subfondos, la
Sociedad podra, con respecto a los activos de cada
Subfondo, participar en SFT siempre que dichas operaciones
sean acordes con las leyes y las normas aplicables,
incluyendo la Circular 08/356 y la Circular 14/592 de la CSSF,
con sus oportunas reformas y suplementos.

En el contexto de las SFT, los Subfondos prestaran valores
en funcion de la demanda del mercado para tomar prestados
valores. Dicha demanda varia segun la contraparte, la clase
de activos y el mercado, y se ve condicionada por factores
como la liquidez, las estrategias de cobertura y la eficacia de
la liquidacion. Estos factores cambian con el tiempo debido a
la dindmica general del mercado (p. €j., la politica monetaria)
y a los cambios en las estrategias de inversion y negociacion
de las contrapartes o de los Subfondos. En consecuencia, los
ingresos por préstamos de valores y la utilizacion (% de
activos prestados) pueden variar por clase de activos y por
Subfondo.

Si el Subfondo celebra operaciones de financiacion de
valores, deberéa quedar garantizado en todo momento que los
importes o valores prestados o vendidos puedan recuperarse
inmediatamente a peticion de estas y que todo contrato de
préstamo o recompra de valores que se celebre pueda
resolverse.

Asimismo, se garantizard que la cantidad de transacciones
se mantiene en un nivel en el que el Subfondo pueda cumplir
sus obligaciones de reembolso con sus accionistas en todo
momento. Ademas, el uso de operaciones de financiacién de
valores no debe dar lugar a un cambio del objetivo de
inversion del Subfondo ni afiadir riesgos complementarios
significativos en comparacion con el perfil de riesgo, segin
se indica en la ficha descriptiva del Subfondo.

La Sociedad gestora supervisa el programa y se designa a
Goldman Sachs International Bank y Goldman Sachs Bank
USA como agentes de préstamo de valores de la Sociedad.
Goldman Sachs International Bank y Goldman Sachs Bank
USA estan relacionados con la Sociedad gestora. Las
entidades mencionadas no estan relacionadas con el
Depositario.

Cada Subfondo podra ceder en préstamo/comprar los valores
incluidos en su cartera a un prestatario/comprador (la
«contraparte»), ya sea directamente, a través de un sistema
estandarizado de préstamo organizado por una institucion de
compensacion o a través de un sistema de préstamo
organizado por una institucién financiera sujeta a unas
normas de supervision cautelar que la CSSF considere
equivalentes a las prescritas por el Derecho comunitario
europeo y especializada en este tipo de operaciones. La
contraparte de los swaps de rentabilidad total y las SFT debe
ser de alta calidad y cumplir los requisitos de «contraparte
financiera» con arreglo al articulo 3 del Reglamento (UE)
2015/2365 (es decir, la contraparte debe tener una
calificacion de al menos grado de inversién otorgada por
Fitch, Moody’s y/o Standard & Poor’s, estar estructurada

como sociedad anénima y tener el domicilio social de su
matriz en paises de la OCDE) y estar sujeta a unas normas
de supervisién cautelar que la CSSF considere equivalentes
a las prescritas por el Derecho comunitario europeo. En caso
de que dicha institucion financiera actle por cuenta propia,
debe ser considerada como contraparte en el contrato de
préstamo y los swaps de rentabilidad total. En el Informe
anual se ofrece mas informaciébn acerca de la(s)
contraparte(s), que puede obtenerse gratuitamente en el
domicilio social de la Sociedad.

Todos los ingresos obtenidos de SFT, una vez deducidos los
gastos/comisiones operativos directos e indirectos totalmente
cubiertos por la Comision de servicios fija, se revierten al
Subfondo participante. Los gastos/comisiones operativos
generados por el uso de SFT no tienen un impacto sustancial
(menos del 1 %) en la Comision de servicios fija del Subfondo
participante.

Al igual que en el caso de las SFT, todos los ingresos
obtenidos de swaps de rentabilidad total se revierten al
Subfondo participante.

Ninguno de los Subfondos realizara operaciones de compra
con pacto de reventa ni operaciones de venta con pacto de
recompra.

El Depositario y su red de depositarios custodian los valores
utilizados en el marco de las SFT y de los swaps de
rentabilidad total.

La Sociedad gestora, el Agente de préstamo de valores, las
Gestoras de inversiones, el Depositario y el Agente
administrativo central pueden, en el ejercicio de sus
actividades, incurrir en posibles conflictos de intereses con el
Fondo al realizar operaciones de préstamo de valores,
recompra 0 recompra inversa, como por ejemplo:

* El Depositario 0 el Agente de préstamo de valores
podran verse en la necesidad de aumentar o disminuir
el importe de los valores prestados o de prestar
determinados valores con el fin de generar ingresos
adicionales ajustados al riesgo para si mismo y/o para
sus filiales; o

» El Depositario 0 el Agente de préstamo de valores
pueden verse inducidos a asignar préstamos a
clientes que les proporcionen mas ingresos.

La Sociedad gestora, el Agente de préstamo de valores, las
Gestoras de inversiones, el Depositario y el Agente
administrativo central tendran en cuenta sus respectivas
obligaciones con el Fondo y los Accionistas a la hora de
realizar operaciones en las que puedan surgir conflictos o
posibles conflictos de intereses. En el caso de que surja dicho
conflicto, dichas entidades se comprometen, o el Fondo les
pedird que se comprometan a hacer todo lo posible para
resolver dichos conflictos de intereses de forma justa
(teniendo en cuenta sus respectivas obligaciones y deberes)
y para garantizar que el Fondo y los Accionistas reciban un
trato justo.

En el momento de redactar el presente Folleto, la Sociedad
gestora ha estudiado y excluido los posibles conflictos de
intereses con las contrapartes.

c. Gestion de garantia para operaciones
con derivados extrabursatiles (incluidos
los swaps de rentabilidad total) y SFT
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(incluidas las operaciones de préstamo
de valores, las operaciones de recompra
y las operaciones de recompra inversa)

Para reducir el riesgo de contraparte relacionado con el uso de
operaciones con derivados extraburséatiles y SFT, puede
implementarse un sistema de garantia («garantia») con la
contraparte. El proceso de garantia cumplira con las leyes y
normas aplicables, incluyendo la Circular 08/356 de la CSSF y
la Circular 14/592 de la CSSF, con sus oportunas
modificaciones o suplementos.

La Sociedad debe llevar a cabo diariamente la valoracion de la
garantia recibida con el intercambio (incluido el margen de
variacion) realizado segun la frecuencia del Valor liquidativo.
Debe tenerse en cuenta que existe una demora operativa de
hasta dos Dias habiles entre la exposicion al derivado y la
cantidad de garantias recibidas o prestadas en relacién con
dicha exposicion.

Por lo general, la garantia adoptara la forma de:

1. activos liquidos, que no solo incluyen efectivo y certificados
bancarios a corto plazo, sino también instrumentos del
mercado monetario;

2. bonos emitidos o garantizados por un pais con una
elevada calificacion crediticia;

3. bonos emitidos o garantizados por emisores de primer
orden que ofrezcan una liquidez adecuada, o

4. acciones admitidas o negociadas en un mercado regulado
de un pais con una elevada calificacion crediticia, con la
condicién de que estén incluidas en un indice principal.

Cada Subfondo debe asegurarse de poder reclamar su
derecho a la garantia en caso de producirse un acontecimiento
que requiera su ejecucion. Por tanto, la garantia debe estar
disponible en todo momento, ya sea directamente o a través
del intermediario de una institucion financiera de primer orden
o una filial en propiedad absoluta de dicha institucion, de forma
que el Subfondo pueda, sin demora, hacerse con los activos
entregados como garantia, o venderlos, si la contraparte no
cumple su obligacién.

La Sociedad se asegurara de que las garantias recibidas en
virtud de transacciones de derivados OTC y de SFT cumplan
con las siguientes condiciones:

1. Los activos recibidos como garantia se valoraran al precio
de mercado. Con el fin de minimizar el riesgo de que el
valor de la garantia en poder del Subfondo sea inferior a la
exposicion a la contraparte, se aplica una politica prudente
de descuento que se aplica a las garantias recibidas tanto
en relacion con derivados OTC como en relacién con SFT.
Un descuento es una reduccion del valor de un activo de
garantia destinado a reflejar la volatilidad de su valor entre
dos solicitudes de reposicion de margenes o durante el
periodo de tiempo necesario para liquidar la garantia.
Incorpora un elemento de liquidez relacionado con el plazo
residual hasta el vencimiento y un elemento de calidad
crediticia relacionado con la calificacion crediticia del valor.
La politica de descuento tiene en cuenta las caracteristicas
de la Clase de Acciones correspondiente, incluida la
solvencia del emisor de la garantia, la volatilidad de precios
de esta y los posibles desfases de monedas. Los
descuentos aplicados al efectivo, las obligaciones
estatales de alta calidad y las obligaciones empresariales
oscilan normalmente entre el 0y el 15 %, y los descuentos
aplicados a los valores de renta variable, entre el 10 y el

20 %. En circunstancias excepcionales del mercado, podra
aplicarse una tasa de descuento distinta. Sin perjuicio de
los acuerdos celebrados con la contraparte
correspondiente, que pueden incluir o no importes minimos
de transferencia, la Sociedad tiene la intencion de que toda
garantia recibida tenga un valor, ajustado con arreglo a la
politica de descuento, igual o superior a la exposicién a esa
contraparte, si procede.

2. Las garantias recibidas deberan ser suficientemente
liquidas (por ejemplo, obligaciones del Estado de primera
clase o efectivo) para que puedan venderse rapidamente a
un precio cercano a su valoracion previa a la venta.

3. La garantia recibida deberd ser mantenida por el
Depositario o el subdepositario, siempre y cuando el
Depositario haya delegado la custodia de la garantia en
dicho subdepositario y que el Depositario siga siendo
responsable en caso de que el subdepositario pierda la
garantia.

4. Las garantias recibidas cumplirdn con los requisitos de
diversificacion y correlacion especificados en la Circular
14/592 de la CSSF. Durante la vigencia del contrato, las
garantias diferentes de efectivo no pueden venderse,
reinvertirse o comprometerse. El efectivo recibido como
Garantia podra reinvertirse, de conformidad con las
normas de diversificacién que se describen en el articulo
43(e) de la Circular de la CSSF mencionada anteriormente,
exclusivamente en activos idéneos exentos de riesgo,
principalmente fondos monetarios a corto plazo (tal y como
se define en las Directrices relativas a una definicion
armonizada de los fondos monetarios europeos) y
depésitos a un dia con entidades en virtud del articulo 50(f)
de la Directiva sobre OICVM; con caracter residual, en
obligaciones del Estado de alta calidad.

En el Informe anual se puede consultar mas informacion
acerca de las garantias recibidas por cada Subfondo, que
puede obtenerse gratuitamente en el domicilio social de la
Sociedad.

V. GESTION DE LA SOCIEDAD

a. Designacién de una sociedad gestora

La Sociedad ha designado a Goldman Sachs Asset
Management B.V. para actuar como sociedad gestora
designada de conformidad con la Directiva sobre OICVM, y
entre cuyas responsabilidades se incluyen las operaciones
diarias de la Sociedad y la gestion colectiva de la cartera de
los activos de la Sociedad.

Goldman Sachs Asset Management B.V. es una sociedad de
responsabilidad limitada privada constituida de conformidad
con la legislacion de los Paises Bajos. Goldman Sachs Asset
Management B.V. tiene su domicilio social en La Haya,
Paises Bajos. Direccion: Prinses Beatrixlaan 35, 2595 AK, La
Haya. La entidad esta registrada con el nimero 27132220 en
el Registro Mercantil neerlandés.

Todas las acciones de Goldman Sachs Asset Management
B.V. pertenecen a Goldman Sachs Asset Management
International Holdings B.V. Goldman Sachs Asset
Management B.V. forma parte de The Goldman Sachs
Group, Inc. The Goldman Sachs Group, Inc cotiza en la Bolsa
de valores de Nueva York y es una sociedad de cartera
bancaria conforme a la legislacién estadounidense. Goldman
Sachs es una entidad financiera global y ofrece, a través de
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una amplia variedad de empresas Y filiales lideres, servicios
financieros (integrados) a particulares, empresas e
instituciones.

A 8 de junio de 2015, el capital totalmente desembolsado
ascendia a 193.385 EUR; todas las acciones estaban
totalmente desembolsadas.

La junta directiva de la Sociedad gestora esta compuesta por:

* D. Martijn Canisius
Co Chief Executive Officer

* D. Gerald Cartigny
Co Chief Executive Officer

* Dfia. Edith Siermann
Chief Investment Officer

* D.Bob van Overbeek
Chief Operations Officer

* D. Patrick den Besten
Chief Risk Officer

Para todos los asuntos relacionados con el presente Folleto,
los consejeros directivos de la Sociedad gestora han elegido
como domicilio la direccion de Goldman Sachs Asset
Management B.V.

La Sociedad gestora ha designado a un funcionario
encargado de luchar contra el blanqueo de capitales y el
terrorismo.

Los objetivos sociales de Goldman Sachs Asset Management
B.V. incluyen la gestion de carteras por cuenta de terceros,
incluidos los organismos de inversion colectiva en valores
mobiliarios (OICVM) y los fondos de inversién alternativos
(FIA).

Goldman Sachs Asset Management B.V. esta autorizada en
los Paises Bajos por la Autoriteit Financiéle Markten (la
«AFM>») como gestora de fondos de inversién alternativos y
como sociedad gestora de OICVM. Asimismo, Goldman
Sachs Asset Management B.V. esti autorizada por la AFM
para llevar a cabo la gestion discrecional de carteras, para
proporcionar asesoramiento de inversién y para recibir y
transmitir érdenes de instrumentos financieros. Goldman
Sachs Asset Management B.V. actlia en calidad de sociedad
gestora designada de la Sociedad con caracter
transfronterizo en virtud de la libre prestacion de servicios de
la Directiva sobre OICVM.

En el marco del ejercicio de los derechos de voto en nombre
de la Sociedad, la Sociedad gestora ha adoptado una politica
de voto que puede obtenerse, sin coste alguno y previa
solicitud, en el domicilio social de la misma o consultarse en
el siguiente sitio web: https://am.gs.com.

De conformidad con la legislacion y los reglamentos
actualmente vigentes, con la aprobacion del Consejo de
administracion de la Sociedad y tal como se describe en el
Folleto, la Sociedad gestora estd autorizada a delegar la
totalidad o parte de sus funciones en otras sociedades que
considere apropiadas, con la condicién de que la Sociedad
gestora conserve la responsabilidad de los actos y las
omisiones de dichos delegados en lo que respecta a las
funciones que le han sido encomendadas, como si dichos
actos u omisiones fuesen los de la propia Sociedad gestora.

La Sociedad gestora ha adoptado una politica de
remuneraciéon que detalla los principios generales de
remuneracion, la gobernanza, asi como la remuneracién del
personal e informacién cuantitativa relevante que se puede
obtener de forma gratuita bajo peticion en la oficina de la
Sociedad gestora o consultando: https://am.gs.com.

Al establecer y aplicar la politica de remuneracién, la
Sociedad gestora cumplird con los requisitos aplicables
establecidos en la Ley de Supervisién Financiera (Wet op het
financieel toezicht, Wft) y se atendra, entre otros, a los
siguientes principios:

1. la politica y la practica de remuneraciones son
coherentes con una gestion de riesgos sélida y eficaz y
no fomentan la asuncién de riesgos que sean
incompatibles con los perfiles de riesgo, las normas o los
instrumentos de constitucion de los OICVM gestionados
por la Sociedad gestora;

2. la politica de remuneraciones se ajusta a la estrategia de
negocio, los objetivos, los valores y los intereses de la
Sociedad gestora y del OICVM que gestiona y de los
inversores de dicho OICVM, e incluye medidas para
evitar conflictos de intereses;

3. la evaluacion del rendimiento se fijja en un marco
plurianual adecuado al periodo de tenencia recomendado
a los inversores del OICVM gestionado por la Sociedad
gestora con el fin de garantizar que el proceso de
evaluacion se base en el rendimiento a largo plazo del
OICVM vy sus riesgos de inversion y que el pago efectivo
de componentes de remuneracion basados en el
rendimiento se distribuya durante el mismo periodo; y

4. los componentes fijos y variables de la remuneracion total
estan debidamente equilibrados y el componente fijo
representa una proporcion lo suficientemente elevada de
la remuneracion total como para permitir que la politica
sobre los componentes de la remuneracion variable sea
completamente flexible.

La politica de remuneraciones esta sujeta a ajustes debido a
cambios legislativos en el ambito de las remuneraciones.

La informacién que aparece a continuacion esta disponible
en el sitio web de la Sociedad gestora: https://am.gs.com:

a. una fotocopia de la autorizacion de la Sociedad gestora;
b. los estatutos de la Sociedad gestora;
c. los estatutos del Depositario;

d. extractos del Registro Mercantil relativos a la Sociedad
gestora, la Sociedad y el Depositario;

e. las cuentas anuales y el informe de gestion de la
Sociedad gestora y de la Sociedad (incluidos los
Subfondos), asi como los estados financieros de los
auditores independientes adjuntos;

f. las cuentas semestrales de la Sociedad gestora y de la
Sociedad (incluidos los Subfondos);

g. una fotocopia del Acuerdo de depositario;

h. una fotocopia de las declaraciones del auditor de que la
Sociedad gestora y el Depositario cumplen los requisitos
relativos a los fondos propios;

i. mensualmente, el resumen mensual del (i) valor de las
inversiones de los distintos Subfondos, (ii) la composicién
de las inversiones, (iii) el nimero total de Clases de
Acciones y (iv) el Valor liquidativo més reciente de las
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Acciones de cada Clase de Acciones y la fecha a partir
de la cual se haya determinado;

j- el Folleto, sus suplementos y los Documentos de datos
fundamentales;

k. una propuesta de modificacion de los términos y
condiciones aplicables a la Sociedad o a un Subfondo y
cualquier desviacién de los mismos si la modificacion se
desvia de la propuesta publicada;

I. la convocatoria de una junta de accionistas.

Si la Sociedad gestora solicitara a la AFM que retire su
autorizacion, la Sociedad gestora informard de ello a los
accionistas.

La Sociedad gestora proporcionara con coste, una fotocopia
de la informacion expuesta anteriormente en el apartado (i.),
y la informacion que la Sociedad gestora y el depositario, de
conformidad con la ley aplicable, deberan presentar ante el
registro mercantil.

La Sociedad gestora facilitara gratuitamente los estatutos de
la misma.

La Sociedad gestora dispone en su sitio web del documento
de registro adjunto al presente folleto. Una copia del
documento de registro esta disponible, de forma gratuita, en
la oficina de la Sociedad gestora. Toda madificacion y
ampliacion que se desee realizar sobre el documento de
registro debera contar con la aprobacién de la AFM.

La Sociedad gestora gestiona actualmente OICVM y FIA
luxemburgueses estructurados en forma de fondos comunes
de inversion (FCP) y sociedades de inversion de capital
variable (SICAV), asi como OICVM y FIA neerlandeses
estructurados en forma de sociedades andnimas de
responsabilidad limitada (NV) de capital variable y fondos de
cuenta conjunta (fondsen voor gemene rekening).

La lista actualizada de los fondos de inversion gestionados
estéa disponible en el sitio web de la Sociedad gestora. Estos
podran comercializarse entre inversores profesionales y/o no
profesionales.

La Sociedad gestora que actie como gestora de los OICVM
o FIA actuara en interés de los OICVM y FIA o de los
inversores en los mismos y de la integridad del mercado.

La Sociedad gestora no debe depender Unica o
sistematicamente de las calificaciones crediticias emitidas
por las agencias de calificacion crediticia para evaluar la
calidad de los activos de la Sociedad. Por lo tanto, la
Sociedad gestora tiene establecido un sistema de calificacién
interno que le permite reconsiderar la calificacion emitida por
las agencias de calificacién y/o emitir su propia calificacion
independientemente.

b. Comision de gestion/Comision de
servicios fija

1. Conforme a las estipulaciones de la designacién de la
Sociedad gestora por parte de la Sociedad, esta Ultima
abonara a la primera una comisién de gestion anual
calculada segun el patrimonio neto medio del Subfondo,
tal y como se detalla en las fichas descriptivas relativas a
cada Subfondo. Esta comisibn sera pagadera
mensualmente a plazo vencido.

2. Como se establece anteriormente en la «Parte I:
Informacion esencial sobre la Sociedad» del Folleto de la

Sociedad en el Capitulo IV. «Gastos, comisiones y
régimen fiscal», Apartado A «Gastos a cargo de la
Sociedad», se ha establecido una estructura fija de
comisiones.

VI. NOMBRAMIENTO DE
(SUB)GESTORAS DE INVERSIONES
QUE FORMAN PARTE DE GOLDMAN
SACHS

A efectos de eficacia, de aprovechar plenamente la
experiencia de las partes afiliadas que forman parte del grupo
Goldman Sachs en mercados o inversiones especificos y
también de obtener acceso a sus capacidades de
negociacion global, la Sociedad gestora podra delegar, a su
propio cargo, manteniendo al mismo tiempo la
responsabilidad, el control y la coordinacion, las actividades
de gestién de carteras de los diferentes Subfondos con
respecto a las partes afiliadas que se recogen en la seccion
«Breve presentacion de la Sociedad/Gestoras de inversiones
afiliadas» del Folleto.

Las Gestoras de inversiones afiliadas forman parte de The
Goldman Sachs Group, Inc., que es una sociedad de cartera
bancaria, y junto con Goldman Sachs & Co. LLC, GSAM LP
y sus filiales constituyen una de las empresas de banca de
inversion y valores con mayor recorrido y mas grandes del
mundo. Se fundo6 en 1869 y cuenta actualmente con mas de
30 oficinas en todo el mundo.

En caso de que GSAMI sea nombrada Gestora de
inversiones afiliada en nombre de la Sociedad, seleccionara
y designara a una o mas de sus filiales como Subgestoras de
inversiones, segin se indica en la seccion «Breve
presentacion de la Sociedad/Subgestoras de inversiones
afiliadas» del Folleto, con sujecion al cumplimiento de las
leyes aplicables. En consecuencia, GSAMI puede
aprovechar la gestion de inversiones, el andlisis y la
experiencia en inversiones de dichas Subgestoras de
inversiones afiliadas seleccionadas con respecto a la
seleccion y gestion de inversiones para la cartera del
Subfondo correspondiente. GSAMI tiene derecho a designar
como delegada a cualquiera de sus filiales, tal como se indica
en la seccibn «Breve descripcion general de la
Sociedad/Subgestoras de inversiones afiliadas» del Folleto,
siempre que la responsabilidad de GSAMI ante la Sociedad
y el Subfondo por todos los asuntos delegados de este modo no
se vea afectada por dicha delegacion. Las comisiones
pagaderas a tales delegados no se abonaran con cargo a los
activos del Subfondo correspondiente, sino que GSAMI las
satisfard con cargo a su comision de gestién y su comision de
rentabilidad (si la hubiera) por un importe que acuerden
oportunamente GSAMI y el delegado.

GSAMI estéa regulada por la FCA y es una entidad asesora de
inversiones registrada en virtud de la Ley de Asesores.
Actualmente, GSAMI presta servicios a una amplia gama de
clientes, incluidos fondos de inversion, fondos de pensiones
privados y publicos, entidades gubernamentales, instituciones,
fundaciones, bancos, compafias de seguros, corporaciones,
inversores privados y grupos familiares. GSAMI y sus filiales de
asesoramiento, con centros financieros en todo el mundo,
cuentan con una plantila a nivel mundial de méas de
1.000 profesionales de gestion de inversiones.
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GSAMI, asi como las Subgestoras de inversiones afiliadas que
designe, se encuentran en un tercer pais (es decir, fuera de la
Unién Europea), desde donde realizan las actividades de gestién
de cartera. Ni GSAMI ni las Subgestoras de inversiones afiliadas
que designe (o pueda designar) se encuentran sujetas a la
normativa MiFID I, sino que se atienen a las leyes locales y las
practicas de mercado que rigen la financiacion de la investigacion
externa en su propio pais. En este caso, los costes de la
investigacion externa podran pagarse con cargo a los activos del
respectivo Subfondo, tal y como se describe en el apartado
«Otras comisiones» de la parte | del Folleto. De conformidad con
las politicas de mejor ejecucién de GSAMI y de las Subgestoras
de inversiones afiliadas, los costes de la investigacién externa
gue asuman los Subfondos se limitaran, en la medida de lo
posible y para cumplir con los intereses de los Accionistas, a lo
necesario para la gestién de los Subfondos.

Se publicard una lista de las (Sub)Gestoras de inversiones
afiliadas actuales seleccionadas y designadas en nombre de la
Sociedad y sus Subfondos, incluida una descripcion general de
las actividades de gestion de cartera que realizaran las
respectivas (Sub)Gestoras de inversiones afiliadas, en el
sitio web https://am.gs.com.

VIl. DEPOSITARIO, REGISTRADOR Y
AGENTE DE TRANSMISIONES,
AGENTE DE PAGOS Y AGENTE
ADMINISTRATIVO CENTRAL

a. Depositario

La Sociedad nombr6 a Brown Brothers Harriman
(Luxembourg) S.C.A. («BBH») como depositario de sus
activos (el «Depositario») conforme a las clausulas de un
acuerdo de depositario, oportunamente modificado (el
«Acuerdo de depositario»). BBH esté inscrita en el Registro
Mercantil de Luxemburgo con el nimero B-29923 y se ha
constituido en virtud de la legislacion luxemburguesa el 9 de
febrero de 1989. Tiene licencia para ejercer actividades
bancarias conforme a lo dispuesto en la Ley luxemburguesa
de 5 de abril de 1993 sobre el sector de los servicios
financieros, en sus versiones oportunamente modificadas.
BBH es un banco estructurado como una société en
commandite par actions en el Gran Ducado de Luxemburgo
y en virtud de su legislacién, con domicilio social en 80 Route
d’Esch, L-1470 Luxemburgo.

BBH ha establecido un gobierno corporativo adecuado y
emplea politicas corporativas detalladas que exigen que
todas las lineas de negocio tengan politicas y procedimientos
con el fin de cumplir la legislacién y las normativas aplicables.
El Consejo de Administracién de BBH, su comité ejecutivo
(incluida la gestion autorizada) definen y supervisan la
estructura administrativa y las politicas de BBH, asi como el
cumplimiento interno, las auditorias internas y las funciones
de gestién de riesgos.

BBH adoptara todas las medidas posibles para identificar y
mitigar los conflictos de intereses potenciales. Dichas
medidas incluyen la aplicacion de sus politicas sobre
conflictos de intereses que sean adecuadas para la magnitud,
la complejidad y el caracter de su negocio. Dicha politica
identifica las circunstancias que generan o podrian generar

un conflicto de intereses e incluye los procedimientos a seguir
y las medidas a adoptar con el fin de gestionar todo conflicto
de intereses. El Depositario lleva el registro de conflictos de
intereses y lo supervisa.

Dado que BBH también actia como Registrador y Agente de
transmisiones, Agente de pagos y Agente administrativo
central de la Sociedad, BBH ha establecido y mantiene
politicas y procedimientos adecuados relativos a la gestion
de los conflictos de intereses que puedan surgir de la
prestacion de sus servicios como Depositario, Registrador y
Agente de transmisiones, Agente de pagos y Agente
administrativo central a la Sociedad.

BBH ha implementado una segregacion de actividades
conveniente entre los servicios de depositario y los
administrativos, incluidos los procesos de escalamiento y la
gobernabilidad. A tal fin, la funcion de depositario esta
segregada jerarquica y funcionalmente de la unidad
administrativa y de servicios de registrador.

Con arreglo a la politica de conflictos de intereses de BBH,
todos los conflictos de intereses significativos que impliquen
partes internas o externas deben notificarse de inmediato,
transmitirse a la direccién, registrarse, mitigarse y/o
prevenirse. En el caso de que un conflicto de intereses no
pueda evitarse, BBH sostendrd e intervendra con
disposiciones organizativas y administrativas eficientes con
el fin de adoptar todas las medidas necesarias para (i)
notificar los conflictos de intereses a la Sociedad, asi como
(i) gestionar y supervisar tales conflictos debidamente.

BBH garantiza que todos los empleados estan informados,
cualificados y asesorados acerca de las politicas de conflictos
de intereses y procedimientos aplicables, y que estos
deberes y responsabilidades estan segregados debidamente
para evitar problemas.

El Depositario asumira sus funciones y responsabilidades
como depositario del fondo de conformidad con las
disposiciones del Acuerdo de depositario, la Ley de 2010 y
las leyes, normas y reglamentos de Luxemburgo aplicables
relativas a (i) la custodia de los instrumentos financieros de la
Sociedad bajo la custodia y la supervision de otros activos de
la Sociedad que no se mantengan bajo custodia, (ii) el
seguimiento del flujo de efectivo de la Sociedad y (iii) y las
siguientes obligaciones de supervision:

i. garantizar que la venta, la emision, la recompra, el
reembolso y la cancelacion de las Acciones se lleven
a cabo de conformidad con los Estatutos y las leyes,
normas y reglamentos luxemburgueses aplicables;

ii. garantizar que el valor de las Acciones se calcula de
conformidad con los Estatutos y las leyes, normas y
reglamentos luxemburgueses aplicables;

ii. garantizar que, en las transacciones que afecten a
los activos de la Sociedad, se envia cualquier
consideracion a la Sociedad en los plazos habituales;

iv. garantizar que los ingresos de la Sociedad se
apliquen de conformidad con los Estatutos y las
leyes, normas y reglamentos luxemburgueses
aplicables; y

v. garantizar que las instrucciones de la Sociedad no
entren en conflicto con los Estatutos y con las leyes,
normas y reglamentos luxemburgueses aplicables.
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El Depositario debe custodiar todos los instrumentos
financieros que se le puedan enviar fisicamente, asi como
todos los instrumentos financieros de la Sociedad que:

* pueden registrarse o depositarse en una cuenta
directa o indirectamente en nombre del Depositario;

* Unicamente estan inscritos directamente en el propio
emisor o su agente en nombre del Depositario;

* estan en posesion de un tercero al cual se han
delegado las funciones de custodia.

El Depositario debe garantizar que se evalle debidamente el
riesgo de custodia, que las obligaciones de diligencia debida
y de segregacién se hayan mantenido durante toda la cadena
de custodia para asegurarse de que los instrumentos
financieros bajo custodia estan sometidos al cuidado y a la
proteccion debidos en todo momento.

En todo momento, el Depositario debe tener una visién
general de todos los activos que no son instrumentos
financieros bajo custodia y debe verificar la titularidad y llevar
un registro de todos los activos que prueban que la Sociedad
es propietaria.

De conformidad con sus obligaciones de supervision, el
Depositario establecerda procedimientos adecuados para
verificar con caracter retroactivo que las inversiones de la
Sociedad son coherentes con los objetivos y politicas de
inversion de la Sociedad y de los Subfondos, tal y como se
describe en el Folleto y en los Estatutos, y garantizara que se
cumplen las restricciones de inversion pertinentes.

Asimismo, el Depositario supervisara debidamente los flujos
de efectivo de la Sociedad para garantizar, entre otros, que
se hayan recibido los pagos efectuados por los inversores, o
en su nombre, de la suscripcién de las Acciones de la
Sociedad, asi como que todo el efectivo haya sido registrado
en una o0 mas cuentas abiertas en una entidad bancaria
idonea.

De conformidad con las disposiciones del Acuerdo de
depositario, la Ley de 2010y las leyes, normas y reglamentos
de Luxemburgo aplicables, el Depositario podra, sujeto a
determinadas condiciones y con la finalidad de desempefiar
sus funciones de manera eficaz, delegar a uno o mas
corresponsales designados por el Depositario
oportunamente, una parte o la totalidad de sus funciones de
custodia respecto de los instrumentos financieros a mantener
en custodia (es decir, los instrumentos financieros que
pueden registrarse en una cuenta de instrumentos
financieros abierta en los registros del Depositario y todos los
instrumentos financieros que puedan entregarse fisicamente
al Depositario). Para ello, el Depositario ha establecido y
mantiene procedimientos adecuados para seleccionar y
supervisar los terceros proveedores de la mas alta calidad en
cada mercado, de acuerdo con las leyes locales y
reglamentos. Los accionistas podran disponer, previa
solicitud, de una lista de dichos corresponsales (y, si
corresponde, sus subdelegados), asi como de los conflictos
de interés que puedan surgir de tal delegacién, o pueden
consultarla en el siguiente sitio web: https://am.gs.com.

La lista de corresponsales puede actualizarse periédicamente.

Al seleccionar y designar un corresponsal, el Depositario debera
ejercer toda habilidad, cuidado y diligencia debidos exigidos por
las leyes, normas y reglamentos luxemburgueses aplicables

para garantizar que confia los activos de la Sociedad Ginicamente
a un corresponsal que podra ofrecer un grado de proteccion
adecuado. Asimismo, el Depositario debera evaluar
periédicamente si los corresponsales cumplen con los requisitos
juridicos y reglamentarios y debera ejercer una supervision
continuada de cada corresponsal para garantizar que las
obligaciones de los corresponsales sigan desempefiandose
debidamente.

En caso de que la legislacion de un pais tercero exija que una
entidad local custodie determinados instrumentos financieros
y ninguna entidad local cumpla los requisitos de delegacion
dispuestos en la Ley de 2010, el Depositario podra delegar
sus funciones a una entidad local Unicamente en la medida
de lo exigido por la legislacién del pais tercero y Gnicamente
mientras no existan entidades locales que cumplan los
requisitos de delegacién. La responsabilidad del Depositario
no se vera afectada por ninguna delegacion. El Depositario
es responsable de la Sociedad o de sus Accionistas de
conformidad con las disposiciones de las leyes, normas y
reglamentos luxemburgueses aplicables.

Podria surgir un riesgo potencial de conflicto de intereses en
situaciones en que los corresponsales pudieran entablar un
vinculo comercial y/o empresarial con el Depositario, o tener
un vinculo independiente, paralelamente a la relacién de
delegacién de la custodia. Durante el desarrollo de sus
actividades pueden surgir conflictos de intereses entre el
Depositario y el corresponsal. Cuando un corresponsal pueda
tener un vinculo de grupo con el Depositario, el Depositario
se compromete a identificar posibles conflictos de intereses
que surjan de ese vinculo y a tomar todas las medidas
posibles para mitigar tales conflictos de intereses.

El Depositario no prevé ningun conflicto de intereses
especifico que surja como resultado de la delegacion en un
corresponsal. El Depositario notificara a la Sociedad y/o a la
Sociedad gestora del Fondo cualquier conflicto de interés, si
surgiera.

En la medida en que exista cualquier otro conflicto de interés
posible concerniente al Depositario, se han identificado,
mitigado y comunicado de conformidad con las politicas y los
procedimientos del Depositario.

El Depositario le podra proporcionar gratuitamente, previa
solicitud, la informacion actualizada acerca de las funciones
de custodia del Depositario y sobre los conflictos de intereses
que puedan surgir.

La Ley de 2010 provee una responsabilidad rigurosa por
parte del Depositario en caso de pérdida de los instrumentos
financieros bajo custodia. En el caso de pérdida de dichos
instrumentos financieros, el Depositario devolvera a la
Sociedad la cantidad correspondiente de instrumentos
financieros de clase idéntica, salvo que pueda demostrar que
la pérdida ha sido el resultado de un acontecimiento externo
fuera de su control razonable, cuyas consecuencias hayan
sido inevitables pese a todas las medidas posibles tomadas
para evitarlas. Se informa a los Accionistas de que, en
determinadas circunstancias, los instrumentos financieros
mantenidos por la Sociedad respecto a la Sociedad no se
consideran como instrumentos financieros bajo custodia (es
decir, los instrumentos financieros pueden registrarse en una
cuenta de instrumentos financieros abierta en los registros
del Depositario y todos los instrumentos financieros que
puedan entregarse fisicamente al Depositario), por lo tanto el
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Depositario sera responsable frente a la Sociedad o los
Accionistas de la pérdida que hayan sufrido como resultado
del incumplimiento negligente o intencional de sus
obligaciones de conformidad con las leyes, normas y
reglamentos luxemburgueses aplicables.

Conforme al Acuerdo de depdsito, BBH percibird una
comisién a cargo de cada Subfondo de la Sociedad, tal y
como se indica en la Parte |, Capitulo IV «Gastos, comisiones
y régimen fiscal», Apartado A «Gastos a cargo de la
Sociedad» del presente folleto.

b. Registrador y Agente de transmisiones

Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A. («<BBH»), en
calidad de Registrador y Agente de transmisiones de la
Sociedad, serd concretamente responsable de emitir y
vender las Acciones de la Sociedad, llevar el registro de
accionistas y transmitir las Acciones de la Sociedad a
accionistas, agentes y terceros.

Al firmar el formulario de solicitud, el inversor reconoce y
acepta que sus datos (es decir, nombre, apellidos, direccién,
nacionalidad, nimeros de cuenta, correo electrénico, nUmero
de teléfono, etc.) recogidos a través del formulario de solicitud
seran compartidos sobre una base transfronteriza, de
conformidad con la ley de proteccion de datos aplicable en el
Gran Ducado de Luxemburgo y el RGDP, por la Sociedad
gestora y entre las diversas entidades dentro del grupo BBH
para que puedan llevar a cabo los servicios contratados con
el inversor y exigidos en virtud de las leyes y reglamentos
aplicables. El consentimiento dado por el inversor,
proporcionado al firmar el formulario de solicitud, para que
sus datos personales se procesen e intercambien en distintos
paises puede incluir el procesamiento de datos personales
por parte de entidades situadas en paises fuera de la Union
Europea y/o el Espacio Econémico Europeo que podrian
carecer de leyes de proteccién de datos como las del Gran
Ducado de Luxemburgo. El procesamiento de datos
personales de las entidades mencionadas anteriormente
puede incluir la transmisién por parte de, o el procesamiento
en, paises que carezcan de requisitos de proteccion de datos
equivalentes a los que prevalecen en el Espacio Econémico
Europeo. En tal caso, se establecen dispositivos de
seguridad para asegurar que se proporcione un nivel
adecuado de proteccion, tal como la celebracién de las
clausulas estandares de proteccion de datos adoptadas por
la Comision Europea.

c. Agente de pagos

Como Agente de pagos, Brown Brothers Harriman
(Luxembourg) S.C.A. («BBH»), se encarga de la distribucion
de ingresos y dividendos a los Accionistas.

d. Agente administrativo central

BBH ha sido designada como Agente administrativo central
de la Sociedad. En este cargo, BBH desempefia las
siguientes funciones administrativas exigidas por la
legislacion luxemburguesa: preparar los estados financieros,
mantener los registros y calcular el Valor liguidativo de las
Acciones de la Sociedad, procesar las solicitudes de
suscripcion, reembolso y conversion de Acciones, aceptar
pagos, proteger el registro de accionistas de la Sociedad, y
preparar y supervisar el envio por correo de los estados
financieros, los informes, los avisos y demas documentos a

los Accionistas. BBH también actiia como agente domiciliario
de la Sociedad.

VIIl. DISTRIBUIDORES

La Sociedad puede celebrar acuerdos con Distribuidores
para que estos comercialicen y cologuen Acciones de cada
uno de los Subfondos en diversos paises a escala mundial,
con la excepcion de aquellos paises donde dichas
actividades estén prohibidas.

La Sociedad y los Distribuidores se aseguraran de cumplir
todas las obligaciones que les impongan las leyes, los
reglamentos y las directivas sobre prevencion del blanqueo
de capitales y adoptaran medidas, dentro de lo posible, para
adherirse a tales obligaciones.

IX. ACCIONES

El Capital social de la Sociedad sera igual en todo momento
a los activos representados por las Acciones en circulacion
en los diferentes Subfondos de la Sociedad.

Cualquier persona fisica o entidad juridica podra adquirir
Acciones de la Sociedad, conforme a las disposiciones
establecidas en la «Parte |: Informacién esencial sobre la
Sociedad» del folleto de la Sociedad, Capitulo Il
«Suscripciones, reembolsos y conversiones».

Las Acciones se emiten sin valor nominal y deberan estar
totalmente desembolsadas en el momento de la suscripcion.
Cuando se emitan nuevas Acciones, los Accionistas
existentes no se beneficiardn de ningun derecho de
suscripcion preferente.

El Consejo de administracion de la Sociedad puede emitir
una o varias clases de acciones para cada Subfondo. Estas
pueden reservarse a un grupo concreto de inversores, por
ejemplo, inversores de un pais o region concreta, o
inversores institucionales.

Las Clases de Acciones pueden diferir entre si en lo referente
a su estructura de costes, el importe de inversion inicial, la
moneda de referencia en la que se expresa el Valor
liquidativo o cualquier otra caracteristica, de conformidad con
lo dispuesto en la «Parte |l: Fichas descriptivas de los
Subfondos» del Folleto de la Sociedad, Capitulo «Clases de
Acciones». El Consejo de administracién de la Sociedad
podra imponer requisitos de inversion inicial en relacion con
las inversiones en una Clase de Acciones o un Subfondo
determinados o en la Sociedad en general.

El Consejo de administracion de la Sociedad podra crear
otras Clases de Acciones, cuya denominacion y
caracteristicas decidira. Estas otras Clases de Acciones se
especifican en cada una de las fichas descriptivas de los
Subfondos que contienen estas nuevas Clases de Acciones.

La moneda de referencia es la moneda de referencia de un
Subfondo (o una clase de acciones de este, si procede) que,
sin embargo, no se corresponde necesariamente con la
moneda en la que se invierte el patrimonio neto del Subfondo
en todo momento. En caso de que la moneda se emplee en
la denominaciéon del Subfondo, simplemente se estara
indicando la moneda de referencia del Subfondo y no un
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sesgo de divisas dentro de la cartera. Las Clases de Acciones
individuales pueden contar con distintas denominaciones de
divisas, que indican la moneda en la que se expresa el Valor
liquidativo por Accién. Estas difieren de las Clases de
Acciones cubiertas.

Siempre que se repartan dividendos sobre las Acciones de
distribucion, la proporcion del patrimonio neto de la clase de
acciones que se asignara a las Acciones de distribucién se
reducird posteriormente en un importe igual a la suma de los
dividendos distribuidos, lo que producird una reduccién del
porcentaje del patrimonio neto asignado a las Acciones de
distribucion, mientras que la proporcién del patrimonio neto
asignado a las Acciones de capitalizaciéon se mantendra
intacto.

Todo pago de dividendos tiene como consecuencia un
incremento de la proporcién entre el valor de las Acciones de
capitalizacién y el valor de las Acciones de distribucién de la
Clase de Acciones y el Subfondo en cuestién. Esta
proporcién se conoce como paridad.

Dentro de un Subfondo, todas las Acciones tienen los mismos
derechos con respecto a los dividendos, asi como al producto
de la liquidaciéon y el reembolso (conforme a los
correspondientes derechos de las Acciones de distribucion y
capitalizacion, teniendo en cuenta la paridad en su
momento).

La Sociedad podra optar por emitir fracciones de Acciones.
Dichas Acciones fraccionadas no confieren ningin derecho
de voto a sus titulares, pero les permite participar
proporcionalmente en el patrimonio neto de la Sociedad.
Solamente las Acciones completas, independientemente de
su valor, conllevan derecho a voto.

La Sociedad informa a los Accionistas de que solo podran
ejercer plenamente sus derechos como accionistas
directamente frente a la Sociedad y no tendrdn ningun
derecho contractual directo contra los delegados de la
Sociedad y de la Sociedad gestora designados
oportunamente. Todos los accionistas podran ejercer el
derecho a participar en las juntas generales, si estan inscritos
con su propio nombre en el registro de accionistas de la
Sociedad. Es posible que un inversor no siempre pueda
ejercer algunos de sus derechos como Accionista
directamente frente a la Sociedad o que no pueda recibir una
indemnizacion en caso de errores en el célculo del Valor
liquidativo o de incumplimiento de las normas de inversion, o
de otros errores cometidos por la Sociedad, si invierte en esta
a través de un intermediario que invierte en la Sociedad bajo
su propio nombre, pero en representacion del inversor. Se
recomienda a los inversores que consulten a sus asesores
con respecto a sus derechos.

Las Acciones se emitiran en forma nominativa. Todas las
Clases de Acciones de la Sociedad dejaran de emitirse de
forma fisica.

También podran mantenerse y transmitirse mediante cuentas
en sistemas de compensacion.

En virtud de la ley luxemburguesa de 28 de julio de 2014
sobre la inmovilizacién de Acciones y participaciones al
portador y el mantenimiento del registro de Acciones
nominativas y del registro de Acciones al portador
inmovilizadas, las Acciones al portador fisicas que no hayan
sido depositadas antes del 18 de febrero de 2016 se han

cancelado y los ingresos relacionados con dicha cancelacién
han sido depositados en la Caisse de Consignation.

X. VALOR LIQUIDATIVO

El Valor liquidativo de las Acciones de cada clase de cada
Subfondo de la Sociedad se expresara en la divisa que
determine el Consejo de administracion de la Sociedad. En
principio, el Valor liquidativo se establecera al menos dos veces
al mes.

El Consejo de administracion de la Sociedad determinara los
Dias de valoracién y los métodos empleados para la publicacién
del Valor liquidativo, conforme a la legislacién vigente.

La Sociedad prevé no calcular el Valor liquidativo de un
Subfondo en los dias en los que el precio de una parte sustancial
de sus activos subyacentes no pueda determinarse de forma
adecuada debido a restricciones en la negociacién o al cierre de
uno o varios mercados relevantes. Mediante solicitud a la
Sociedad gestora podra obtenerse una lista de los dias no
considerados Dias de valoracion,

1. Elactivo de la Sociedad incluye:

a. todo el efectivo disponible o en depésito, incluidos los
intereses acumulados y pendientes de pago;

b. toda letra de cambio y pagaré pendiente de pago y
cuenta por cobrar, incluido cualquier ingreso procedente
de la venta de valores por cobrar;

c. todos los valores, valores de renta variable, obligaciones,
letras a plazo, acciones de obligaciones, opciones o
derechos de suscripcion, garantias, Instrumentos del
mercado monetario y cualquier otra inversion y Valores
mobiliarios en poder de la Sociedad,;

d. todos los dividendos y distribuciones pagaderos a la
Sociedad, ya sea en efectivo o en forma de valores y
Acciones (la Sociedad podra, sin embargo, realizar
ajustes para tener en cuenta cualquier fluctuacion en el
valor de mercado de los Valores mobiliarios causada por
practicas como la negociaciébn ex dividendo o ex
derecho);

e. todos los intereses acumulados y pendientes de cobro
sobre cualquier valor que soporte intereses perteneciente
a la Sociedad, salvo que dicho interés esté incluido en el
principal de dichos valores;

f. los gastos de constitucion de la Sociedad, en la medida en
gue todavia no hayan sido amortizados;

g. el restante activo, sea cual sea su naturaleza, incluido el
producto de las transacciones de swap y los pagos
anticipados.

2. Elpasivo de la Sociedad incluye:

a. todos los préstamos, efectos debidos y deudas pendientes
de pago;

b. todo pasivo conocido, vencido o no, incluido todo pasivo
contractual ya vencido pagadero en efectivo o mediante
activos, incluida la cuantia de todo Dividendo declarado por
la Sociedad pero todavia no abonado;

c. todas las provisiones para el impuesto sobre las plusvalias y
el impuesto sobre la renta hasta el Dia de Valoracion, asi
como cualquier otra provisién autorizada o aprobada por el
Consejo de administracion de la Sociedad,;
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todo el restante pasivo de la Sociedad, independientemente
de su naturaleza, exceptuando el representado por Acciones
de la Sociedad. Con el fin de determinar la cuantia de este
pasivo, la Sociedad tendra en cuenta todo gasto asumido por
esta, que incluird gastos de constitucion, comisiones
pagaderas a la Sociedad gestora, las Gestoras de
inversiones o los asesores, los contables, el Depositario y los
corresponsales, el Agente administrativo central, el
Registrador y Agente de transmisiones y los Agentes de
pagos, los distribuidores y los representantes permanentes
con base en los paises en los que esta registrada la
Sociedad y cualquier otro agente empleado por esta, los
costes asociados a la asistencia juridica y los servicios de
auditoria, la promocion, la impresién, la elaboracién de
informes y los gastos de publicitacién, incluidos los costes de
publicidad, de preparar e imprimir los folletos, los
Documentos de datos fundamentales para el inversor, los
memorandos explicativos, los documentos de registro, los
informes anuales y semestrales, impuestos u otros
gravamenes, y los restantes gastos operativos, incluidas las
comisiones de compra y venta de activos, los intereses, las
comisiones bancarias y de corretaje, los gastos postales, de
teléfono y télex, salvo que ya se incluyan en la Comision de
servicios fija. La Sociedad podréa calcular por anticipado las
comisiones administrativas y otros gastos de naturaleza
regular o recurrente basandose en una cifra calculada para
un afio o para otros periodos, y fijara de antemano
comisiones proporcionales para cada uno de dichos
periodos.

El valor del activo se determinara tal y como se indica a
continuacion:

todo el efectivo disponible o en depdsito, listas de letras de
descuento, letras de cambio y letras a la vista, cuentas por
cobrar, gastos pagados por anticipado, dividendos en
efectivo e intereses declarados o acumulados como se ha
indicado previamente y todavia no percibidos se valoraran
teniendo en cuenta todo su valor, salvo que sea poco
probable que se pague o perciba el total de dicha suma, en
cuyo caso el valor de estos se determinard aplicando un
descuento que la Sociedad gestora considere adecuado
para reflejar el valor real de los activos;

la valoracién del activo de la Sociedad, en el caso de los
valores mobiliarios y los instrumentos del mercado
monetario o derivados admitidos a cotizacion en una bolsa
oficial o negociados en cualquier mercado regulado, se
basaré en el tltimo precio disponible en el mercado principal
en que se negocian dichos valores, instrumentos del
mercado monetario o derivados, segin lo dispuesto por un
servicio de cotizacion reconocido aprobado por la Sociedad
gestora. Si dichos precios no son representativos del valor
real, estos valores, instrumentos del mercado monetario o
derivados, asi como demas activo autorizado, se valoraran
conforme a sus precios de venta previsibles, determinados
de buena fe por la Sociedad gestora;

los valores e instrumentos del mercado monetario que no
coticen ni se negocien en ningin mercado regulado se
valoraran en funcién del Ultimo precio disponible, salvo que
dicho precio no sea representativo de su valor real; en este
caso, la valoracion se basara en el precio de venta previsible
del valor, determinado de buena fe por el Consejo de la
Sociedad gestora;

El método de valoraciébn de coste amortizado podra
emplearse en el caso de valores mobiliarios a corto plazo de
determinados Subfondos de la Sociedad. Este método
implica valorar un valor a su coste y posteriormente asumir
una amortizacién constante hasta el vencimiento de todo
descuento o prima, independientemente del efecto de la

fluctuacion de los tipos de interés sobre el valor de mercado
del valor. Pese a que este método proporciona una
valoracion real, el valor determinado por el coste amortizado
en ocasiones podra ser superior o inferior al precio que
recibiria el Subfondo en caso de vender los valores. En el
caso de determinados valores mobiliarios a corto plazo, el
rendimiento para un accionista puede diferir ligeramente del
gue podria obtenerse de un Subfondo similar que valore sus
valores de cartera a su valor de mercado;

e. El valor de las inversiones en los fondos de inversion se
calcula conforme a la Ultima valoracion disponible. Las
inversiones en fondos de inversién se valoraran por lo
general conforme a los métodos establecidos para dichos
fondos de inversion. Normalmente estas valoraciones las
proporciona el administrador del fondo o el agente
encargado de las valoraciones de este fondo de inversion.
Con el fin de garantizar la coherencia de la valoracién de
cada Subfondo, si la hora en la que se calculd la valoracion
de unfondo de inversién no coincide con el Dia de valoracion
del Subfondo en cuestién, y se determina que dicha
valoracién ha cambiado notablemente desde su célculo, el
Valor liquidativo podra ajustarse con el fin de reflejar estos
cambios conforme a lo que determine de buena fe la
Sociedad gestora.

f.  La valoracion de los swap se basa en su valor de mercado,
que a su vez depende de diversos factores, como el nivel y
la volatilidad de los indices subyacentes, los tipos de interés
de mercado o la duracion residual del swap. Todo ajuste que
sea necesario como consecuencia de las emisiones y
reembolsos se realizar& mediante un incremento o una
reduccién de los swaps, negociados a su valor de mercado;

g. la valoracion de los derivados negociados OTC, como los
futuros, los contratos a plazo o las opciones no negociadas
en una bolsa de valores o en otro mercado regulado,
dependera de su valor de liquidacion neto determinado
conforme a las politicas establecidas por la Sociedad
gestora, de un modo aplicado sistematicamente para cada
tipo de contrato. El valor de liquidacion neto de una posicion
de derivados corresponde a la plusvalia/minusvalia no
realizada relativa a la correspondiente posicién. Esta
valoracion se basa en el uso de un modelo reconocido y de
uso generalizado en el mercado, o esta controlada por dicho
modelo.

h. el valor de otros activos lo determinara la Sociedad gestora
de forma prudente y de buena fe, conforme a los principios y
procedimientos de valoracién generalmente aceptados.

Conforme a su propio criterio, la Sociedad gestora podra
autorizar un método de valoraci6on alternativo que se
empleara si considera que dicha valoracion refleja mejor el
valor real de cualquier activo de la Sociedad.

La valoracién del activo y el pasivo de la Sociedad
expresados en divisas extranjeras se convertira a la moneda
de referencia del Subfondo en cuestion, basandose en el
ltimo tipo de cambio conocido.

Todo reglamento se interpretard de acuerdo con los
principios contables generalmente aceptados, conforme a los
gue también se realizaran las valoraciones.

Se estableceran disposiciones adecuadas para cada
Subfondo relativas a los gastos soportados por cada
Subfondo de la Sociedad y cualquier pasivo fuera del balance
se tendra en cuenta conforme a criterios justos y prudentes.

El Valor liquidativo por accién de cada Subfondo y cada clase
de acciones se determinara en la divisa de calculo del Valor
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liquidativo de la clase correspondiente, mediante una cifra
obtenida dividiendo, en el Dia de valoracién, el patrimonio
neto de la Clase de Acciones en cuestién, que incluye el
activo de esta clase de acciones menos cualquier pasivo
atribuible a ella, entre el nimero de Acciones emitidas y en
circulacién para la clase de acciones en cuestion.

Si un Subfondo cuenta con varias Clases de Acciones, el
Valor liquidativo por Accién de una Clase de Acciones dada
sera, en todo momento, igual al importe obtenido mediante la
divisién de la porcién del patrimonio neto atribuible a esta
Clase de Acciones entre el nimero total de Acciones de esta
Clase de Acciones emitidas y en circulacién.

Toda Accién que esté en proceso de reembolso conforme al
Capitulo Il «Suscripciones, reembolsos y conversiones» de
la «Parte I: Informacién esencial sobre la Sociedad» del
folleto de la Sociedad seréa tratada como una accién emitida
y existente hasta el cierre del Dia de valoracién aplicable al
reembolso de esta accién y se considerara un pasivo de la
Sociedad hasta el momento en el que se liquide el reembolso.

Toda Accién que vaya a ser emitida por la Sociedad conforme
a las solicitudes de suscripcion recibidas sera tratada como
emitida con efecto a partir del cierre del Dia de valoracién en
el que se determind su precio de emision, y este precio se
tratard como una suma pagadera a la Sociedad hasta que
haya sido percibida por esta.

En la medida de lo posible, toda compra o venta de valores
mobiliarios contratada por la Sociedad se procesara en el Dia
de valoracién.

Las transacciones, incluidas las transacciones en especie, de
entrada o salida de un Subfondo pueden provocar la
«dilucién» de los activos del Subfondo, ya que es posible que
el precio al que el inversor suscribe o reembolsa Acciones en
un Subfondo no refleje por completo los costes de
negociaciony de otro tipo que se producen cuando la Gestora
de inversiones debe realizar transacciones con titulos con el
fin de ajustar los flujos de entrada y salida de efectivo. A fin
de contrarrestar este efecto y mejorar la proteccion de los
Accionistas existentes, se podra aplicar el mecanismo
conocido como «Swinging Single Pricing» («<SSP»), a criterio
del Consejo de administracion, para todos los Subfondos de
la Sociedad. Mediante la utilizacion del mecanismo SSP, el
Valor liquidativo del Subfondo correspondiente se ajusta
aplicando un importe (el «Swing Factor») para compensar los
costes de transaccion previstos resultantes de la diferencia
entre las entradas y las salidas de capital (los «Flujos de
capital neto»). En el caso de que el flujo de capital neto
supere un porcentaje predefinido del Valor liquidativo de un
Subfondo (el «Umbral»), se activard automaticamente el
mecanismo SSP. En el caso de las Entradas de capital netas,
el Swing Factor puede afiadirse al Valor liquidativo del
respectivo Subfondo a fin de reflejar las suscripciones,
mientras en el caso de las Salidas de capital netas el Swing
Factor puede deducirse del Valor liquidativo del Subfondo
respectivo para reflejar los reembolsos solicitados. En ambos
casos, se aplica el mismo Valor liquidativo a todos los
inversores que han solicitado suscripciones o reembolsos en
una fecha concreta.

Los niveles de umbrales, si procede, se decidiran conforme a
ciertos parametros, a saber, el tamafio del Subfondo, la
liquidez del mercado subyacente en el que invierte el
Subfondo respectivo, la gestion del efectivo por parte del

Subfondo respectivo o los tipos de instrumentos usados para
gestionar las entradas/salidas netas de capital. El Swing
Factor se basa, entre otras cosas, en el diferencial esperado
del binomio oferta-demanda, las comisiones netas de los
agentes de bolsa, los gravamenes tributarios y cualquier
gravamen inicial o comisién de salida, aplicados a los
instrumentos financieros en los que el correspondiente
Subfondo pueda invertir. EI Swing Factor maximo es el
1,50 % del Valor liquidativo del Subfondo correspondiente,
salvo en el caso de los Subfondos que inviertan en
instrumentos de renta fija, en los que se podra aplicar un
Swing Factor méaximo del 3,00 %.

En circunstancias excepcionales de mercado, en el caso de
recibir un gran volumen de solicitudes de suscripcion, de
reembolso o de conversibn que puedan afectar
negativamente a los intereses de los Accionistas, el Consejo
de Administracién podra, con plena discrecién, autorizar un
aumento temporal de un Swing Factor por encima de su
maximo estipulado. Las circunstancias excepcionales de
mercado se pueden definir, entre otras cosas, como periodos
de mayor volatilidad del mercado, falta de liquidez,
dificultades en la intermediacion de los distribuidores,
anomalias en las condiciones de negociacién, mercados
inestables, y desconexién entre los precios del mercado y las
valoraciones, pudiendo ser todo ello el resultado de una
situacion de fuerza mayor (actos de guerra, acciones
sindicales, disturbios civiles o sabotaje cibernético, entre
otros).

Cada Subfondo podra aplicar un Swing Factor distinto, sin
perjuicio del méximo establecido, y un umbral diferente. Los
diferentes niveles de umbrales y de Swing Factors se revisan
periédicamente y pueden ajustarse. Es posible que, debido a
la aplicacion de un determinado umbral en un Subfondo, el
mecanismo SSP no se active nunca o casi nunca. El Consejo
de Administracion ha puesto en marcha un proceso de
decision adecuado para garantizar que se aplique un Swing
Factor apropiado a cada Subfondo.

Los niveles de umbrales y de Swing Factors actuales de cada
Subfondo se pueden encontrar actualizados en el sitio web:

https://am.gs.com.

El patrimonio neto de la Sociedad sera igual a la suma del
patrimonio neto de todos los Subfondos, convertida a la divisa
de consolidacion de la Sociedad si procede, en funcion de los
ultimos tipos de cambio conocidos.

En ausencia de mala fe, negligencia grave o error manifiesto,
toda decision relativa al calculo del Valor liquidativo adoptada
por la Sociedad gestora o por cualquier banco, sociedad u
otra organizacion designada por la Sociedad gestora para
que calcule el Valor liquidativo, sera definitiva y vinculante
para la Sociedad y los accionistas pasados, presentes o
futuros.

XI. SUSPENSION TEMPORAL DEL
CALCULO DEL VALOR LIQUIDATIVO
Y CONSIGUIENTE SUSPENSION DE
LA NEGOCIACION

El Consejo de administracion de la Sociedad esta autorizado
a suspender temporalmente el calculo del Valor liquidativo
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por accién de uno o varios Subfondos y/o la emision, el
reembolso y la conversion de Acciones en los casos
siguientes:

1. en caso de cierre, para los periodos distintos de los
festivos normales, de una bolsa u otro mercado regulado
que opere regularmente, esté reconocido y abierto al
publico y proporcione las cotizaciones de una parte
significativa del activo de uno o varios Subfondos, o en
caso de que las transacciones en dichos mercados se
suspendan, sean objeto de restricciones o sea imposible
ejecutarlas en las cantidades requeridas;

2. en caso de interrupcién de los métodos de comunicacién
normalmente empleados para determinar el valor de las
inversiones de la Sociedad o el valor vigente sobre
cualquier cambio de inversién o cuando, por cualquier
motivo, el valor de las inversiones no pueda determinarse
de forma inmediata y exacta;

3. en caso de que las restricciones sobre la transmision del
capital o el cambio impidan ejecutar transacciones en
nombre de uno o varios Subfondos o en caso de que las
compras y ventas hechas en su nombre no puedan
realizarse a tipos de cambio normales;

4. en caso de que factores relacionados con la situacién
politica, econémica, militar o monetaria, entre otros,
ajenos al control, la responsabilidad y la capacidad
operativa de la Sociedad, le impidan enajenar su activo y
determinar su Valor liquidativo de forma normal o
razonable;

5. tras cualquier decisién de disoluciéon de uno, varios o
todos los Subfondos de la Sociedad;

6. en caso de que el mercado de una divisa en la que esta
expresada una parte importante del activo de uno o
varios Subfondos se cierre durante periodos distintos de
los festivos normales, o en caso de que la negociacion en
dicho mercado se suspenda o0 se vea sujeta a
restricciones;

7. para establecer paridades de cambio en el contexto de
una aportacion de activo, escision o cualquier operacion
de reestructuracion en uno o varios Subfondos o por
parte de uno o varios Subfondos.

8. cuando se produzca una fusion de un Subfondo con otro
Subfondo de la Sociedad u otro OICVM u OIC (0 un
Subfondo de este), siempre y cuando dicha suspension
redunde en interés de los Accionistas;

9. cuando se trate de un Subfondo subordinado (feeder) de
la Sociedad, si se suspende el célculo del Valor
liquidativo del Subfondo principal o el OICVM principal
(master).

Ademas, con el fin de evitar que surjan oportunidades de
Market Timing al calcular el Valor liquidativo sobre los precios
del mercado que no estén actualizados, el Consejo de
administracion tiene autoridad para suspender de forma
temporal la emisién, el reembolso y la conversion de
Acciones de uno o varios Subfondos.

En todos los casos anteriores las solicitudes recibidas se
tramitaran en funcion del primer Valor liquidativo aplicable
una vez concluido el periodo de suspension.

En circunstancias excepcionales que puedan afectar
negativamente a los intereses de los Accionistas, en caso de
grandes volumenes de solicitudes de suscripcion, reembolso
0 conversion, o en caso de falta de liquidez en los mercados,
el Consejo de administracion de la Sociedad se reserva el

derecho a establecer el Valor liquidativo de las Acciones de
la Sociedad Unicamente tras haber realizado las compras y
las ventas de valores necesarias en nombre de la Sociedad
(en el caso de los reembolsos, «grandes volimenes»
significara que el valor total de las Acciones reembolsado un
Dia de valoracién supera el 10 % del Valor liquidativo total del
Subfondo ese mismo Dia de valoracién). En este caso, toda
suscripcion, reembolso y conversion simultdneamente
pendiente se ejecutara conforme al mismo Valor liquidativo.

La suspensién temporal del célculo del Valor liquidativo y la
consiguiente suspension de la negociacién de uno o varios
Subfondos se anunciara por todos los medios pertinentes vy,
concretamente, mediante su publicacion en prensa, salvo
gue el Consejo de Administracién de la Sociedad considere
que dicha publicacién no es (til, dada la breve duracién de la
suspension.

Dicha decisién de suspension se notificara a todo Accionista
que solicite la suscripcién, el reembolso o la conversién de
Acciones.

Las medidas de suspension podran limitarse a uno o mas
Subfondos.

XIl. INFORMES PERIODICOS

Los informes anuales, incluida la informacién contable,
deberan ser certificados por los Auditores independientes. El
informe auditado de la Sociedad cumplird con los Principios
contables generalmente aceptados de Luxemburgo («Lux
GAAP»). Los informes anuales y semestrales se pondran a
disposicion de los Accionistas en el domicilio social de la
Sociedad.

Los informes anuales se publicaran en un plazo de cuatro
meses tras la conclusion del ejercicio econémico.

Los informes semestrales se publicaran en un plazo de dos
meses tras la conclusién del primer semestre.

Estos informes periddicos contienen toda la informacion
financiera relativa a cada uno de los Subfondos, la
composicion y evolucion de su activo y su situacion
consolidada, expresada en euros, asi como la informacion
relevante acerca de las remuneraciones.

XII. JUNTAS GENERALES

La junta general anual de Accionistas se celebrar4 en
Luxemburgo, en el domicilio social de la Sociedad o en
cualquier otro lugar de este pais que se indique en la
convocatoria, el cuarto jueves del mes de enero a las 11:15
horas CET de cada afio civil. Si este dia no es un dia habil en
Luxemburgo, la junta general anual se celebrara el siguiente
dia habil. La junta general anual podra celebrarse en el
extranjero si el Consejo de administracion, actuando con
poderes soberanos, decide que circunstancias excepcionales
lo justifican.

Podran celebrarse otras juntas generales relativas a uno o
varios Subfondos en el lugar y en la fecha que se indiquen en
la notificacion de convocatoria.

Las convocatorias de las juntas generales incluiran el orden
del dia, se redactaran de acuerdo con la forma de anuncios
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registrados en el RCS y se publicaran en el RESA y en un
periédico en Luxemburgo al menos quince (15) dias antes de
la junta. Se informara a los accionistas registrados de las
convocatorias al menos ocho (8) dias antes de la junta. Dicha
comunicacion se efectuara por correo postal, a menos que
los destinatarios hayan acordado individualmente recibir la
notificacion de convocatoria por otro medio de comunicacién
electronico o fisico (incluidos, entre otros, el fax, el télex o el
correo electrénico). No serd necesario aportar ninguna
prueba de que se ha cumplido esta formalidad. Cuando todas
las acciones sean nominativas, la Sociedad podra, para
cualquier junta general, comunicar las convocatorias al
menos ocho (8) dias antes de la junta por carta certificada
Unicamente, sin perjuicio de otros medios de comunicacién
fisicos o electrénicos que deban ser aceptados de forma
individual por sus destinatarios y que justifiquen la
notificacion. En tal caso, no se aplicaran las disposiciones
que prescriben la publicacion de las notificaciones de
convocatoria en el RESA o en un periédico luxemburgués.

En el caso de que un Subfondo de la Sociedad invierta en
Acciones emitidas por uno o varios de los Subfondos de la
Sociedad, los derechos de voto vinculados a las Acciones
correspondientes estaran suspendidos durante el periodo en
que estas permanezcan en poder del Subfondo inversor, sin
perjuicio del debido procesamiento en las cuentas y los
informes periédicos.

Las exigencias relativas a la convocatoria de participacion, el
qguérum, la ejecucién y la mayoria necesaria en cualquier
junta general son las estipuladas en la Ley de Luxemburgo
de 10 de agosto de 1915, en su version modificada, y en los
Estatutos de la Sociedad.

La junta podré celebrarse en el extranjero si el Consejo de
administracion de la Sociedad constatase que alguna
circunstancia excepcional asi lo requiere.

XIV. DIVIDENDOS

La junta general establecerd la cuantia del dividendo a
propuesta del Consejo de administracion de la Sociedad,
dentro de los limites legales y estatutarios previstos para este
fin, y se da por supuesto que el Consejo de administracién de
la Sociedad podra decidir el pago de dividendos a cuenta.

Se podra acordar la distribucion (1) de plusvalias
materializadas y otros ingresos, (2) plusvalias latentes y (3)
capital de acuerdo con el articulo 31 de la Ley de 2010.

Solo se realizaran distribuciones cuando estas no conlleven
la caida del patrimonio neto de los Subfondos de la Sociedad
por debajo de 1.250.000 EUR, capital minimo requerido
legalmente, como se establece en la Ley de 2010. El Consejo
de administracion de la Sociedad determinara, conforme a la
ley, las fechas en las que se abonaran los dividendos, asi
como la forma en que se anunciara el pago a los accionistas.

Se consideraran prescritos aquellos dividendos que no sean
reclamados en un periodo de cinco afos a partir de la fecha
de pago y su cuantia revertird a la Clase o Clases de
Acciones emitidas en los correspondientes Subfondos de la
Sociedad.

XV.LIQUIDACIONES, FUSIONES Y
APORTACIONES DE LOS
SUBFONDOS O LAS CLASES DE
ACCIONES

El Consejo de administracién podra decidir cada vez si (i) el
valor del patrimonio neto de cualquier Clase de Acciones de
un Subfondo se ha reducido hasta una cantidad determinada
0 si no ha alcanzado dicho umbral minimo por debajo del cual
el Subfondo o la Clase de Acciones no puede funcionar de
manera econémicamente eficaz, o (i) si en caso de
producirse un cambio significativo en la situacién politica,
econémica 0 monetaria, o (iii) como una cuestion de
racionalizaciéon econémica/empresarial para:

a) proceder al reembolso de la Clase de Acciones en
cuestion o de todas las Acciones del Subfondo al Valor
liquidativo por Accién (teniendo en cuenta los precios de
venta de las inversiones y los gastos correspondientes)
calculado el Dia de valoracion en el que surta efecto
dicha decision,

b) proceder a la conversiéon de una o varias Clases de
Acciones al Valor liquidativo por Accién calculado el Dia
de valoraciéon en el que surta efecto dicha decisién
(«Fecha de Conversion») en otra Clase o Clases de
Acciones del mismo Subfondo o de otro Subfondo. En
dicho caso, la Sociedad debe informar a los Accionistas
por escrito mediante un aviso enviado a los titulares de la
Clase o Clases de Acciones correspondientes al menos
un (1) mes antes de la Fecha de Conversion propuesta.
Los Accionistas dispondran de al menos un (1) mes para
solicitar el reembolso de sus Acciones, sin gasto alguno.
En la Fecha de conversién, los Accionistas que no hayan
reembolsado sus Acciones recibirdn nuevas Clases de
Acciones emitidas al valor liquidativo por accion
calculado en ese Dia de valoracion.

De conformidad con la Ley, la Sociedad debe informar a los
Accionistas (registrados) por escrito de las razones y el
proceso de reembolso/conversiéon antes de la entrada en
vigor del reembolso/conversion obligatorio. Si se toma la
decision de liquidar un Subfondo o una Clase de Acciones,
dicho aviso se enviara mediante correo certificado.

Salvo decision adoptada en interés de los Accionistas o con
el fin de mantener la igualdad de trato entre estos, los
Accionistas del Subfondo o de la Clase de Acciones en
cuestion podran seguir solicitando el reembolso/la
conversion de sus Acciones, sin gasto alguno (pero
teniendo en cuenta los gastos de liquidacion, asi como los
precios de venta de las inversiones y los gastos asociados
a estos) antes de la fecha efectiva de reembolso/conversion
obligatorio/a. En el momento en que se tome la decision de
liquidar un Subfondo o una Clase de Acciones, se
suspenderd la emision de Acciones.

A pesar de los poderes conferidos al Consejo de
Administracion de la Sociedad en el apartado anterior, la
junta general de accionistas de cualquier Clase de Acciones
o de todas las Clases de Acciones emitidas en un Subfondo
podra, en todas las circunstancias y a propuesta del
Consejo de Administracién de la Sociedad, reembolsar
todas las acciones de la Clase o las Clases en cuestion
emitidas en este Subfondo y reembolsar a los accionistas el
Valor liquidativo de sus acciones (teniendo en cuenta los
precios de venta de las inversiones y los gastos
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correspondientes), calculado el Dia de valoracion en que
surta efecto dicha decisién. En estas juntas generales de
accionistas no se requerirdA ningin quérum y las
resoluciones podran adoptarse en una votacién por mayoria
simple de los Accionistas presentes o representados y que
voten en la junta.

Los activos que no puedan distribuirse a sus beneficiarios
tras la ejecucion del reembolso se depositaran en el banco
de depésito de la Sociedad durante un periodo de seis
(6) meses a partir de entonces; después de dicho periodo,
los activos se depositaran en la Caisse de Consignation de
Luxemburgo en nombre de las personas con derecho a
hacerlo.

El Consejo de Administracién podra decidir asignar o
fusionar los activos y pasivos de cualquier Clase de
Acciones o Subfondo (el «Subfondo/Clase de Acciones de
fusion») (1) con otra Clase de Acciones o Subfondo dentro
de la Sociedad o (2) con otra Clase de Acciones o Subfondo
de otro OICVM regido por las disposiciones de la Directiva
sobre OICVM (el «Subfondo/Clase de Acciones
receptor(a)») y transferir el activo y el pasivo del
Subfondo/Clase de Acciones de fusion al/a la nuevo(a)
Subfondo/Clase de Acciones receptor(a) (después de una
escisién o consolidacion, si es necesario, y tras el pago de
los importes correspondientes de las Acciones fraccionadas
a los Accionistas). Se debera informar a los Accionistas del
Subfondo de fusién o la Clase de Acciones de fusién acerca
del acuerdo de fusién, segin lo dispuesto por la ley y, en
particular, de conformidad con el Reglamento 10-5 de la
CSSF, en su versién modificada, al menos un (1) mes antes
de la fecha de entrada en vigor de la fusion, a fin de permitir
a los Accionistas solicitar el reembolso de sus Acciones, sin
cargo alguno, durante dicho periodo, dandose por supuesto
que la fusién seréa efectiva cinco (5) dias habiles después
de que finalice dicho periodo de notificacion. Los
Accionistas del Subfondo de fusion o la Clase de Acciones
de fusion que no hayan solicitado el reembolso de sus
Acciones seran legalmente transferidos al nuevo Subfondo
o la nueva Clase de Acciones. Una fusién que tenga como
consecuencia el cese de la Sociedad debe aprobarse en
una junta general de Accionistas. En estas juntas generales
de accionistas no se requerirAd ningdn quérum vy las
resoluciones podran adoptarse en una votacion por mayoria
simple de los Accionistas presentes o representados y que
voten en la junta.

XVI. DISOLUCION DE LA SOCIEDAD

La Sociedad podra disolverse en cualquier momento por una
resolucién de la junta general de Accionistas, con sujecién a
los requisitos de quérum y mayoria, tal y como establece la

ley.

Toda decisién de disolucion de la Sociedad, junto con los
procedimientos de liquidacion, se publicara en el RESA 'y en
dos diarios con una difusién suficientemente amplia, de los
que al menos uno sera un diario luxemburgués.

Desde el momento en que la junta general de accionistas
adopte la decision de disolver la Sociedad, quedaran
prohibidos, so pena de nulidad, la emisién, el reembolso y la
conversién de Acciones.

Cuando el capital social sea inferior a dos tercios del capital
minimo exigido por la ley, el Consejo de administracion
debera presentar la cuestién de la disolucion de la Sociedad
a la junta general. La junta general, para la que no es
necesario quérum, adoptara su decisiéon por mayoria simple
de votos de las acciones representadas en la junta.

La cuestion de la disoluciéon de la Sociedad se planteara a la
junta general siempre que el capital social sea inferior a la
cuarta parte del capital minimo. En dicho caso la junta
general se celebrara sin requisitos de quérum y la disolucién
podra ser decidida por los accionistas que posean una cuarta
parte de los votos de las Acciones representadas en la junta.

La junta se debera convocar para celebrarse en un plazo de
cuarenta dias después de comprobar que el patrimonio neto
de la Sociedad ha descendido por debajo de dos tercios o un
cuarto del minimo legal, segun el caso. En caso de disolucién
de la Sociedad, la liquidacién la llevaran a cabo uno o varios
liquidadores, que podran ser personas fisicas o juridicas y
gue seran nombradas por la junta general de accionistas.
Esta determinara sus poderes y compensacion.

El liquidador o liquidadores convocaran la junta general de
Accionistas para que se celebre en el plazo de un mes
cuando los Accionistas que representen la décima parte del
capital social asf lo soliciten mediante una solicitud por escrito
gue incluya el orden del dia.

La liquidacion se llevara a cabo conforme a la Ley de 2010
relativa a los organismos de inversion colectiva,
especificandose el reparto del producto neto de la liquidacién
entre los accionistas tras deducirse los gastos de liquidacién;
el producto de la liquidacién se repartira entre los accionistas
en proporcion a sus derechos, teniendo en cuenta las
paridades.

Al cierre de la operacién de liquidacién de la Sociedad, las
cantidades no reclamadas por los accionistas se entregaran
a la Caisse de Consignation.

XVIl. PREVENCION DEL BLANQUEO
DE CAPITALES Y DE LA
FINANCIACION DEL TERRORISMO

En el contexto de la lucha contra el blanqueo de capitales y la
financiacion del terrorismo, la Sociedad y/o la Sociedad gestora
velardn por el respeto de la legislacion luxemburguesa
aplicable en la materia y para que la identificacion de los
suscriptores se realice en Luxemburgo conforme a la
reglamentacion vigente en los siguientes casos:

1. en caso de suscripcion directa ante la Sociedad;

2. en caso de suscripcion a través de un profesional del
sector financiero residente en un pais no sometido a
requisitos de identificacion equivalentes a los establecidos
en las normas luxemburguesas en materia de lucha contra
el blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo;

3. en caso de suscripcion a través de una filial o una sucursal
cuya matriz esté sujeta a requisitos de identificacion
equivalentes a los exigidos por la ley luxemburguesa, si la
ley aplicable a la matriz no la obligase a garantizar que sus
filiales o sucursales cumplen estas disposiciones.
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Ademas, la Sociedad debe identificar la procedencia de los
fondos en caso de que provengan de establecimientos
financieros no sometidos a requisitos de identificacion
equivalentes a los exigidos por la ley luxemburguesa. Las
suscripciones podran ser blogueadas temporalmente hasta
que se haya identificado la procedencia de los fondos. La
Sociedad también realiza comprobaciones sobre las
inversiones en el contexto de la lucha contra el blanqueo de
capitales y la financiacién del terrorismo.

Se admite de forma general que los profesionales del sector
financiero residentes en paises que se hayan adherido a las
conclusiones del informe del GAFI (Groupe d'Action Financiére
sur le blanchiment de capitaux — Grupo de Accién Financiera
contra el blanqueo de capitales) aplican requisitos de
identificacion equivalentes a los requeridos por la legislaciéon
luxemburguesa.

XVIIl. CONFLICTOS DE INTERESES

La Sociedad gestora, la Gestora de inversiones y cualquier
asesor de inversiones, el Depositario y el Agente de pagos, el
Agente administrativo central, el Registrador y Agente de
transmisiones, el Agente de préstamos de valores y cualquier
otra parte no relacionada en el caso de las SFT, ademas de
sus filiales, administradores, consejeros o Titulares
(conjuntamente, las «Partes»), pueden o podrian participar en
otras actividades profesionales y financieras susceptibles de
crear un conflicto de intereses con la gestion y la administracion
de la Sociedad. Estas actividades incluyen la gestién de otros
fondos, la compra y venta de titulos, los servicios de corretaje,
el deposito de titulos y el hecho de actuar como Consejero,
Gestor, Asesor o representante de otros fondos o sociedades,
en los que pueda invertir la Sociedad.

Cada una de las Partes se compromete respectivamente a que
el desempefio de sus obligaciones respecto a la Sociedad no
se vea comprometido por dicha implicacion. En caso de
evidenciarse un conflicto de intereses, los Consejeros y la
Parte implicada se comprometen a resolverlo de manera
equitativa en un plazo razonable y en interés de los accionistas.

No se han detectado conflictos de intereses entre la Sociedad
y las Partes.

La Sociedad aplica la Politica sobre conflictos de intereses de
la Sociedad gestora, que se puede consultar en el sitio web
https://am.gs.com.

XIX. SOCIEDADES INTERPUESTAS

Si un Accionista de la Sociedad suscribe Acciones a través de
un Distribuidor concreto, este puede abrir una cuenta a su
propio nombre, mantener las Acciones registradas
exclusivamente a su propio nombre y actuar como Sociedad
interpuesta 0 en nombre del inversor. En caso de que el
Distribuidor actie como Sociedad interpuesta, todas las
solicitudes posteriores de suscripcién, reembolso y conversion
y cualesquiera otras instrucciones deben formularse a través
del Distribuidor correspondiente. Es posible que algunas
Sociedades interpuestas no ofrezcan a sus clientes todos los
Subfondos o las Clases de Acciones, ni la opcion de hacer
suscripciones o reembolsos en todas las divisas. Para mas

informacién al respecto, recomendamos a todos los clientes
afectados que consulten a su Sociedad interpuesta.

Ademas, la intervencién de una Sociedad interpuesta estara
sometida al cumplimiento de las siguientes condiciones:

1. los inversores deben contar con la posibilidad de invertir
directamente en el Subfondo de su eleccién sin la
intermediacion de la Sociedad interpuesta;

2. los contratos entre la Sociedad interpuesta y los inversores
deben incluir una clausula de rescision que conceda a los
inversores el derecho a reivindicar en todo momento la
propiedad directa de los valores suscritos a través de la
Sociedad interpuesta.

Se entiende que las condiciones enunciadas en los puntos 1y
2 anteriores no seran aplicables en los casos en los que el
recurso a los servicios de una Sociedad interpuesta sea
indispensable, e incluso obligatorio, por motivos legales,
reguladores o debido a préacticas restrictivas.

En caso de designacién de una Sociedad interpuesta, esta
debera aplicar los procedimientos de lucha contra el blanqueo
de capitales y contra la financiacion del terrorismo que se
describen en el Capitulo XVII.

Las Sociedades interpuestas no estan autorizadas a delegar
sus funciones y poderes, ni parte de ellos.

XX. COTIZACION EN BOLSA

El Consejo de administracion de la Sociedad podra autorizar
la cotizacién de Acciones de cualquier Subfondo de la
Sociedad en la Bolsa de valores de Luxemburgo o en
cualesquiera otras bolsas para su cotizacion en mercados
regulados. Sin embargo, la Sociedad es consciente de que
—sin su aprobacion— las Acciones de los Subfondos podrian
negociarse en determinados mercados en el momento de la
impresion de este Folleto. No puede descartarse la
suspension de dicha negociacion a corto plazo, ni que las
Acciones de los Subfondos vayan a ser introducidas en otros
mercados o ya lo hayan sido.

El precio de mercado de las Acciones negociadas en bolsas
u otros mercados no se determina exclusivamente mediante
el valor de los activos que mantiene el Subfondo, sino que
también lo determinan la oferta y la demanda. Por este
motivo, el precio de mercado podria desviarse del precio por
Accion determinado para una Clase concreta.
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ANEXO I: ACTIVOS SUJETOS ATRS Y SFT - TABLA

De acuerdo con el Reglamento (UE) 2015/2365, la informacion respecto al tipo de activos que pueden estar sujetos a TRS y SFT,
asi como la proporcion maxima y esperada que puede estar sujeta a estos, se exponen a continuacion. Cabe destacar que el
porcentaje maximo y previsto de TRS se calcula como una contribucion a la exposicion global de cada Subfondo utilizando la suma
del método nocional («enfoque bruto») y, por tanto, no se tiene en cuenta ningiin acuerdo de compensacion.

Los niveles esperados y maximos de TRS y SFT son indicadores, no limites normativos, en funcién de la demanda del mercado. Los
Subfondos prestaran valores en funcién de la demanda del mercado para tomar prestados valores. Dicha demanda varia segun la
contraparte, la clase de activos y el mercado, y se ve condicionada por factores como la liquidez, las estrategias de cobertura y la
eficacia de la liquidacion. Estos factores cambian con el tiempo debido a la dindmica general del mercado (p. €j., la politica monetaria)
y a los cambios en las estrategias de inversion y negociacion de las contrapartes o de los Subfondos. En consecuencia, los ingresos
por préstamos de valores y la utilizacion (% de activos prestados) pueden variar por clase de activos y por Subfondo. El uso de TRS
y/o SFT de un Subfondo puede ser temporalmente superior a los niveles descritos en la siguiente tabla siempre y cuando se mantenga
en consonancia con su perfil de riesgo y cumpla su limite de exposicién global. En el Informe anual, que puede obtenerse
gratuitamente en el domicilio social de la Sociedad, se puede consultar mas informacion acerca de los niveles de utilizacion reales
de cada Subfondo en la fecha del informe. Dichos niveles de utilizacién en la fecha del informe pueden no ser representativos de los
niveles reales de utilizacion a lo largo del afio.

Nombre del Tipo de Tipo de activos Préstamo de Comisiones TRS TRS méax.
Subfondo activos sujetos a TRS val. previsto de reembolso previsto (suma de los
sujetos a SFT (Valor de de val. (suma de los nocionales)
mercado) previsto (Valor hocionales)
de mercado)

Goldman Sachs Valores de Cesta de Acciones, 0-1 % 10 % 5% 10 %
Patrimonial renta fija y/o de indice de renta
Aggressive renta variable  variable y/o de

renta fija
Goldman Sachs Valores de Cestade Acciones, 0-1 % 10 % 5% 10 %
Patrimonial renta fija y/o de indice de renta
Balanced renta variable  variable y/o de

renta fija
Goldman Sachs Valores de Cestade Acciones, 0-1 % 10 % 5% 10 %
Patrimonial renta fija y/o de indice de renta
Balanced renta variable  variable y/o de
Europe renta fija
Sustainable
Goldman Sachs Valores de Cestade Acciones, 0-1 % 10 % 5% 10 %
Patrimonial renta fija y/o de indice de renta
Defensive renta variable  variable y/o de

renta fija
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ANEXO II: VISION GENERAL DE LOS INDICES DE LOS SUBFONDOS

DE LA SOCIEDAD - TABLA

n.° Nombre del Nombre del indice Categoria de

¢En el alcance Administrador del ¢Registrado ante

Subfondo

activo

del
Reglamento

sobre indices
de referencia?

indice

la autoridad
competente?

Goldman Sachs a) 75% MSCI World AC Equity Fixed En el ambito a) MSCI Limited a) Si
Patrimonial (NR) Income b) Bloomberg Index b) Si
Aggressive b) 25% Bloomberg Services Limited

Barclays Euro-Aggregate
Goldman Sachs a) 50 % MSCI World AC Equity Fixed En el ambito a) MSCI Limited a) Si
Patrimonial (NR) Income b) Bloomberg Index b) Si
Balanced b) 50 % Bloomberg Services Limited

Barclays Euro-Aggregate
Goldman Sachs a) 50 % MSCI Europe (NR) Equity Fixed En el ambito a) MSCI Limited a) Si
Patrimonial b) 50 % Bloomberg Income b) Bloomberg Index b) Si
Balanced Europe Barclays Euro-Aggregate Services Limited
Sustainable
Goldman Sachs a) 75 % Bloomberg Equity Fixed En el &mbito a) Bloomberg a) Si
Patrimonial Barclays Euro-Aggregate Income Limited b) Si
Defensive b) 25% MSCI World AC b) MSCI Index

(NR)

Services Limited
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ANEXO lIl: «INFORMACION PRECONTRACTUAL DEL SFDR RELATIVA A LOS
SUBFONDOS SEGUN LOS ARTICULOS 8 Y 9 DEL SFDR — PLANTILLAS»

Informacién precontractual de los productos financieros a que se refieren el articulo 8, apartados 1, 2y 2 bis,
del Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo 6, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/852

Inversion sostenible
significa una inversion
en una actividad
econdémica que
contribuye a un
objetivo
medioambiental o
social, siempre que la
inversion no cause un
perjuicio significativo
a ningun objetivo
medioambiental o
social y que las
empresas en las que
se invierte sigan
practicas de buena
gobernanza.

La taxonomia de la
UE es un sistema de
clasificacion previsto
en el Reglamento
(UE) 2020/852 por el
gue se establece una
lista de actividades
econdémicas
medioambientalmen
te sostenibles. Dicho
Reglamento no
incluye una lista de
actividades
econdmicas
socialmente
sostenibles. Las
inversiones
sostenibles con un
objetivo
medioambiental
pueden ajustarse, o
no, a la taxonomia.

amr
>

«d

~

Nombre del producto: Identificador de entidad juridica:
Goldman Sachs Patrimonial Aggressive 549300JGZFTRRZ578258

Caracteristicas medioambientales o sociales

2

¢Este producto financiero tiene un objetivo de inversién sostenible?

o0 Si 9o x No
Realizara un minimo de inversiones X Promueve caracteristicas
sostenibles con un objetivo medioambientales o sociales y, aunque no
medioambiental: % tiene como objetivo una inversion sostenible,

tendrd un porcentaje minimo del 20 % de

en actividades econémicas que se inversiones sostenibles

consideran medioambientalmente

sostenibles con arreglo a la con un objetivo medioambiental en
taxonomia de la UE actividades econémicas que se
consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la

en actividades econdémicas que no )
taxonomia de la UE

se consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE X con un objetivo medioambiental en
actividades econdmicas que no se
consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

Realizara un minimo de inversiones
sostenibles con un objetivo social:__ %

X con un objetivo social

Promueve caracteristicas medioambientales
o0 sociales, pero no realizara ninguna
inversion sostenible

¢, Qué caracteristicas medioambientales o sociales promueve este producto
financiero?

El Subfondo promueve caracteristicas medioambientales y sociales, tal como se describe en el
articulo 8 del Reglamento SFDR. En concreto, el Subfondo promueve las caracteristicas
medioambientales y sociales que se indican a continuacion. El Subfondo puede lograr estas
caracteristicas mediante la inversion en fondos de inversion gestionados por una parte afiliada
a la Sociedad Gestora que aplique estos criterios 0 mediante la inversion directa en valores
subyacentes.

- Restriccion de los emisores involucrados en actividades controvertidas. Esto se
logra restringiendo las inversiones relacionadas con el desarrollo, la produccion, el
mantenimiento o el comercio de armas controvertidas, la produccion de productos de
tabaco, la mineria de carbon térmico o la extraccion de arenas bituminosas.

- Restriccion de las inversiones en paises sujetos a sanciones de embargo de armas en
todo el pais impuestas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas y en paises
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Los indicadores de
sostenibilidad miden
coémo se alcanzan las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve el producto
financiero.

incluidos en la lista del Grupo de Accién Financiera Internacional (institucion
intergubernamental que combate el blanqueo de capitales y la financiaciéon del
terrorismo), que estan obligados por una «llamada a la accion».

- Cumplimiento de las normativas en los ambitos de la buena gobernanza, el
respeto de los derechos humanos y laborales, la protecciéon del medioambiente
y la prevencién del soborno y la corrupcion. El Subfondo atiende este requisito
evaluando en qué medida los emisores actlan de conformidad con las leyes
pertinentes y los estandares reconocidos internacionalmente, como los siguientes: las
Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales, los Principios Rectores
de las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos humanos, y el Pacto
Mundial de la ONU.

- El Subfondo promueve la reduccion de la intensidad de carbono en comparacion con
el indice/valor de referencia.

- Marco de IS. El Subfondo promueve inversiones en empresas 0 proyectos que
contribuyen a un objetivo medioambiental o social basado en la contribucién del
producto o la contribucién operativa.

- No se ha designado ningln indice de referencia a efectos de cumplir las caracteristicas
medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo.

¢, Qué indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la consecucion de cada una
de las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por este producto
financiero?

Los siguientes indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la consecucién de cada
una de las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo:

- La exposicion directa del Subfondo a inversiones excluidas, segun se describen en
los elementos vinculantes del Subfondo.

- Numero de emisores contra los que el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas
ha impuesto embargos de armas y estan obligados por una «llamada a la accion» en
la lista del Grupo de Accién Financiera Internacional.

- Laexposicion directa del Subfondo a emisores excluidos en funcion de vulneraciones
de estandares reconocidos internacionalmente, tal y como se describe en el enfoque
para evaluar la buena gobernanza.

- Puntuacion media ponderada de la intensidad de carbono con respecto al universo.

- Porcentaje de inversiones sostenibles.

¢, Cudles son los objetivos de las inversiones sostenibles que el producto financiero
pretende en parte lograr y de qué forma contribuye la inversion sostenible a dichos
objetivos?
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Las principales
incidencias
adversas son las
incidencias negativas
mas importantes de
las decisiones de
inversioén sobre los
factores de
sostenibilidad
relativos a asuntos
medioambientales,
sociales y laborales,
al respeto de los
derechos humanos y
a la lucha contra la
corrupcién y el
soborno.

La consideracién de las inversiones llevadas a cabo por el Subfondo como inversiones
sostenibles se determina por referencia al Marco de inversiéon sostenible de la Sociedad
Gestora, que incluye una evaluacion de si la inversion contribuye a un objetivo
medioambiental o social. Con arreglo a este marco, se considera que una inversién contribuye
a un objetivo medioambiental o social a través de una contribucién del producto u operativa.

La contribucion del producto tiene en cuenta i) la proporcién de los ingresos de un emisor
dedicados a una categoria de impacto medioambiental o socialmente sostenible, ii) la
conformidad de un producto con un objetivo de desarrollo sostenible (ODS) medioambiental
o social, iii) la mejor puntuacion de su clase de una emisién o emisor con respecto a tematicas
de oportunidades medioambientales o sociales definidas por un proveedor de datos externo,
o0 iv) el porcentaje de ingresos del emisor en consonancia con la taxonomia. Debido a la
disponibilidad de datos fiables, la via de los ingresos ajustados a la taxonomia solo se utilizara
a medida que mejoren los datos.

La contribucién operativa adopta un enfoque tematico, teniendo en cuenta la promocién de la
transicion climatica (medioambiental) dentro del marco operativo del emisor, el crecimiento
inclusivo (social) dentro del marco operativo del emisor, la alineacion operativa con un ODS
medioambiental o social, o la aplicacién de una puntuacion medioambiental y social propia de
las mejores de su clase.

El Subfondo no se centra en una categoria especifica de inversiones sostenibles, sino que
evalla todas las inversiones realizadas con arreglo a su estrategia general de inversion
utilizando el Marco de inversién sostenible. Por lo tanto, las inversiones sostenibles realizadas
por el Subfondo pueden contribuir a diversos objetivos medioambientales o sociales.

¢;De qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero pretende en
parte realizar no causan un perjuicio significativo a ninglin objetivo de inversion
sostenible medioambiental o social?

Los emisores que se clasifican como contribuyentes a una inversion sostenible también deben
cumplir los criterios de no causar un perjuicio significativo (DNSH) del Marco de inversién
sostenible de la Sociedad Gestora. Los emisores que no cumplan el criterio DNSH no podran
considerarse como inversion sostenible. Se ha establecido un umbral cuantitativo o cualitativo
propio de perjuicio significativo para los 14 indicadores obligatorios relativos a las empresas
en las que se invierte para las incidencias adversas (PIA) sobre los factores de sostenibilidad
establecidos en las normas técnicas de regulacion que complementan el SFDR.

Ademés, se considera que todos los emisores con una controversia muy grave causan un
perjuicio significativo y quedan excluidos de la calificacion como inversién sostenible.

¢, Como se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?

El Subfondo tiene en cuenta las principales incidencias adversas sobre los factores
de sostenibilidad en todos los pilares medioambientales y sociales. Los indicadores
de PIA se tienen en cuenta mediante la aplicacion del principio DNSH descrito
anteriormente para la determinacion de inversiones sostenibles, asi como
cualitativamente a través del enfoque de inversién del Subfondo.

En cuanto a la consideracion de los indicadores de PIA como parte de la evaluacion
DNSH de un emisor, segun se ha sefalado anteriormente, se ha establecido un
umbral cuantitativo o cualitativo propio de perjuicio significativo para las 14 PIA
obligatorias relativas a las empresas en las que se invierte, que se evallan utilizando
informacion de un proveedor de datos externo. Estos umbrales de perjuicio
significativo se han fijado sobre una base relativa o absoluta con respecto a cada PIA
en funcién de la evaluacion de la Sociedad Gestora de las inversiones con peores
resultados con respecto a esas PIA. Se ha identificado un indicador sustitutivo
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adecuado para cuando no se dispone de datos para una PIA especifica. Si no se
dispone de datos sobre la PIA y la PIA sustitutiva (cuando proceda), o estos no son
aplicables para completar la evaluacion DNSH de un emisor, dicho emisor quedara
excluido, por lo general, de la calificacion como inversion sostenible.

¢ Cémo se ajustan las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la OCDE para
Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las
empresas y los derechos humanos? Detalles:

El Subfondo aprovecha el enfoque propio de la Sociedad Gestora para identificar y
evaluar empresas que, entre otros factores, no se consideran alineadas con las normas
mundiales. Tras esta evaluacién, cualquier empresa que se considere que infringe estas
normas mundiales (incluidas las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y
los derechos humanos) se excluira de la calificacion como inversion sostenible.

La taxonomia de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio
significativo» segun el cual las inversiones que se ajusten a la taxonomia no
deben perjudicar significativamente los objetivos de la taxonomia de la UE,
e incluye criterios especificos de la UE.

El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica Unicamente a
las inversiones subyacentes al producto financiero que tienen en cuenta 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.

Cualquier otra inversibn sostenible tampoco debe perjudicar
significativamente ningun objetivo medioambiental o social.

T ¢Tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias adversas
“ sobre los factores de sostenibilidad?

x Si, el Subfondo tiene en cuenta las PIA sobre los factores de sostenibilidad. En el
caso de las inversiones sostenibles, las PIA se tienen en cuenta como parte de la
prueba de «no causar un perjuicio significativo», segun se describe en el Marco de
inversién sostenible. Ademas, el Subfondo incorpora indicadores de PIA como parte
de su proceso de inversion documentado. Las PIA se integran en el proceso de
inversién de la Sociedad Gestora, a través de los criterios de restricciéon y la
administracion responsable.

La informacién sobre cémo el Subfondo ha considerado las PIA en relacién con los
factores de sostenibilidad estara disponible en el informe anual del Subfondo.

No

¢, Qué estrategia de inversion sigue este producto financiero?

Para lograr las caracteristicas medioambientales y sociales que promueve, el Subfondo
aplica:

- Criterios de restricciéon
- Enfoque de integracion ESG
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La estrategia de
inversion orienta las
decisiones de
inversion sobre la
base de factores
como los objetivos de
inversion y la
tolerancia al riesgo.

- Administracion responsable
- Marco de inversiéon sostenible

El Subfondo puede invertir en fondos de inversion gestionados por una parte afiliada a la
Sociedad Gestora. Los elementos de esta estrategia también pueden aplicarse en estos
fondos de inversion.

Criterios de restriccién
El Subfondo restringe la inversion en emisores involucrados en actividades controvertidas.

En el caso de las inversiones soberanas del Subfondo atribuibles a la estrategia de
inversién, cada pais se examina para comprobar si el Consejo de Seguridad de las
Naciones Unidas ha decretado algin embargo de armas o si figura como obligado por una
«llamada a la accién» en la lista del Grupo de Accién Financiera Internacional. Si el pais
aparece en cualquiera de las listas, se excluira del universo de inversion.

Enfoque de integracién ESG

El Subfondo integra la informacion sobre factores medioambientales, sociales y de
gobernanza en sus inversiones. El primer paso hacia la integracién ESG es identificar el
riesgo y las oportunidades ESG materiales. En segundo lugar, los riesgos y las
oportunidades ESG materiales se evallan y se expresan mediante una serie de
calificaciones ESG. EIl dltimo paso de la integracibn ESG consiste en incorporar este
analisis ESG a la seleccién de inversiones y valores de los emisores.

En el caso de los emisores soberanos, la mayoria de los factores ESG, desde la calidad y
disponibilidad de la educacién y la atencién sanitaria hasta la estabilidad politica y las
fuentes de energia, tienden a ser materiales para todos los paises del mundo.

Administracion responsable

El Subfondo aprovecha las iniciativas de diadlogo activo del equipo de administracion
responsable global de Goldman Sachs Asset Management. El equipo de administracion
responsable global de Goldman Sachs Asset Management se centra en un dialogo
proactivo y basado en resultados, con el que pretende promover las mejores practicas. Las
iniciativas de dialogo se revisan, mejoran y supervisan continuamente para garantizar que
incorporan los problemas actuales y los dinamicos puntos de vista en torno a temas clave
de los @mbitos medioambiental, social y de gobernanza. De cara a orientar los esfuerzos
de didlogo activo, el equipo de administracion responsable global de Goldman Sachs Asset
Management establece un marco de administracion responsable que refleja las prioridades
teméticas del equipo de administracion responsable global de Goldman Sachs Asset
Management y guia los esfuerzos de votacion e implicacion.

Ademas, la implicacion con los soberanos acerca de la emisién (potencial) de bonos
también se lleva a cabo para evaluar mejor los riesgos y las oportunidades de inversion. La
Sociedad Gestora tiene la intencion de dialogar con emisores soberanos en este Subfondo
gue tengan una puntuacién baja en materia medioambiental, con el objetivo de animar a
dichos emisores a mejorar sus resultados medioambientales generales y fomentar una
mayor divulgacion de los parametros relacionados con el clima.

Marco de inversién sostenible

Las inversiones sostenibles del Subfondo se ajustan a la definicion de inversion sostenible
segun el SFDR, que exige a los emisores 1) contribuir a un objetivo medioambiental o
social; 2) no causar un perjuicio significativo, y 3) seguir practicas de buena gobernanza. El
Marco de inversion sostenible ofrece un resultado de dos posibles: un emisor se calificara
en su conjunto como inversién sostenible o no se calificara en absoluto. Se puede identificar
a un emisor como contribuyente a un objetivo medioambiental o social basandose en
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Las practicas de
buena gobernanza
incluyen las
estructuras de buena
gestion, las
relaciones con los
trabajadores, la
remuneracion del
personal y el
cumplimiento de las
obligaciones fiscales.

2 categorias: 1) contribucién del producto (basada en las actividades del emisor) y
2) contribucién operativa (la forma en que el emisor desarrolla su actividad).

Como parte de la estrategia de inversién del Subfondo, este también trata de invertir en
fondos subyacentes que solo se clasifiquen conforme a los articulos 8 0 9 del SFDR.

¢, Cudles son los elementos vinculantes de la estrategia de inversion utilizados para
seleccionar las inversiones dirigidas a lograr cada una de las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve este producto financiero?

Los elementos vinculantes del Subfondo se enumeran a continuacion:

El Subfondo excluira la inversién en emisores involucrados en actividades que incluyen,
entre otras, el desarrollo, la produccion, el mantenimiento o el comercio de armas
controvertidas, la produccién de productos de tabaco, la mineria de carbén térmico o la
producciéon de arenas bituminosas. El cumplimiento de estos criterios se basa en
umbrales de ingresos preestablecidos y en datos de terceros.

El Subfondo no invertira en paises sujetos a sanciones de embargo de armas en todo el
pais impuestas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas ni en paises
incluidos en la lista del Grupo de Acciéon Financiera Internacional (institucién
intergubernamental que combate el blanqueo de capitales y la financiacion del
terrorismo), que estan obligados por una «llamada a la accion».

Intensidad de carbono. Intensidad media ponderada de carbono inferior al indice/valor
de referencia.

¢,Cudl es el porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de las
inversiones consideradas antes de la aplicacion de dicha estrategia de inversion?

No aplicable: Antes de la aplicacion de la estrategia de inversion, el Subfondo no tiene
un porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de las inversiones.

¢, Cuél es la politica para evaluar las practicas de buena gobernanza de las empresas
en las que se invierte?

El Subfondo utiliza un enfoque propio para identificar y evaluar a los infractores de las
normas mundiales y a los emisores que puedan incurrir en practicas de gobernanza
deficientes, en particular con respecto a estructuras de buena gestién, relaciones con los
trabajadores, remuneracién del personal y cumplimiento de las obligaciones fiscales.

Este enfoque propio trata de identificar, revisar, evaluar y supervisar a las empresas que los
proveedores de datos externos consideran que infringen los principios del Pacto Mundial de
las Naciones Unidas (PMNU), las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los
derechos humanos, o que no se ajustan a dichos documentos. Del mismo modo, se centra
en las empresas que, en el marco de evaluacion de controversias, han recibido altas
puntuaciones (se incluyen las controversias importantes en materia de gobernanza, las
controversias graves en materia de derechos laborales y las controversias graves en materia
de cumplimiento de obligaciones fiscales). Tras la revisién de estos datos externos, se
excluiran del Subfondo las empresas que, a juicio de la Sociedad Gestora, incurran en una
infracciobn grave y continuada, o se considere que no siguen las practicas de buena
gobernanza, presentando una correccion insuficiente. Esta lista de empresas se revisara
semestralmente. Es posible que la Sociedad Gestora tenga dificultades para vender los
valores que se pretende excluir de la cartera en cada revision semestral (por ejemplo, debido
a problemas de liquidez o por otras razones ajenas al control de la Sociedad Gestora); sin
embargo, tratara de desinvertir lo antes posible de forma ordenada y en el mejor interés de
los inversores.
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- Los gastos de
explotacion
(OpEX), que
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¢,Cual es la asignacién de activos prevista para este producto financiero?

La asignacion de activos prevista del Subfondo en consonancia con las caracteristicas
medioambientales y sociales, asi como el compromiso de inversion sostenible, se reflejan
en la tabla que aparece a continuacion.

La asignacion de activos prevista es que el 80 % de las inversiones del Subfondo se ajusten
a las caracteristicas medioambientales o sociales. Al menos el 20 % de las inversiones del
Subfondo son inversiones sostenibles. Estas inversiones sostenibles contribuyen, por
ejemplo, con parte de sus ingresos a un objetivo sostenible, financian proyectos sostenibles
(como los bonos verdes, sociales o sostenibles) u operan de manera sostenible. Estas
inversiones no perjudican significativamente a otros objetivos sostenibles. Se estima que el
20 % de las inversiones del Subfondo pertenecen a la categoria «Otras» y no se utilizan
para promover caracteristicas medioambientales o sociales. Estas inversiones son
principalmente en efectivo, equivalentes de efectivo, derivados utilizados para técnicas de
gestion eficiente de la cartera, emisores con respecto a los cuales faltan datos y OIC y
OICVM que no promueven ni tienen un objetivo de inversion sostenible. Los fondos de
inversién gestionados por una parte afiliada a la Sociedad Gestora que promuevan
caracteristicas medioambientales y sociales similares a las caracteristicas promovidas por
este Subfondo se considera que se ajustan a las caracteristicas medioambientales y
sociales.

El Subfondo se compromete a alcanzar una proporcibn minima de inversiones
medioambientalmente sostenibles del 1 %.

El Subfondo se compromete a alcanzar una proporcién minima de inversiones socialmente
sostenibles del 1 %.

Inversiones

n.° 2 Otras

20 % Sociales

La categoria n.° 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales incluye las
inversiones del producto financiero utilizadas para lograr las caracteristicas medioambientales
o0 sociales que promueve el producto financiero.

La categorian.® 2 Otras incluye el resto de inversiones del producto financiero que ni se ajustan
a las caracteristicas medioambientales o sociales ni pueden considerarse como inversiones
sostenibles.

La categoria n.° 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales abarca:

- La subcategoria n.° 1A Sostenibles, que abarca las inversiones sostenibles con objetivos
medioambientales o sociales.

- La subcategoria n.° 1B Otras caracteristicas medioambientales o sociales, que abarca
inversiones ajustadas a las caracteristicas medioambientales o sociales que no se consideran
inversiones sostenibles.
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¢,Como lograel uso de derivados las caracteristicas medioambientales o sociales
gue promueve el producto financiero?

No aplicable: No se utllizan derivados para lograr las caracteristicas
medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo.

£ ¢En que medida, como minimo, las inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental se ajustan a la taxonomia de la UE'?

Aungue este Subfondo pretende realizar inversiones sostenibles, no tiene en cuenta los criterios
de la UE para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles en el sentido de la
taxonomia de la UE y, por lo tanto, la conformidad de su cartera con dicha taxonomia de la UE
es del 0 %. No obstante, la posicién se mantendra bajo revision a medida que se ultimen las
normas subyacentes y aumente con el tiempo la disponibilidad de datos fiables.

Como se ha indicado anteriormente, para determinar si las inversiones que este producto lleva
a cabo son inversiones sostenibles, se tiene en cuenta el Marco de inversion sostenible de la
Sociedad Gestora para la evaluacion de la contribucion de las inversiones a los objetivos
medioambientales o sociales. Este producto no se centra en una categoria especifica de
inversiones sostenibles, sino que evalla todas las inversiones realizadas con arreglo a su
estrateaia aeneral de inversidn utilizando el marco.

¢Invierte el producto financiero en actividades relacionadas con el gas fosil o la
energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE'?

Si
En el gas fosil En la energia nuclear
x No, 0%

! Las actividades relacionadas con el gas fésil o la energia nuclear solo cumpliran la taxonomia de la UE cuando contribuyan
a limitar el cambio climético («mitigacién del cambio climéatico») y no perjudiquen significativamente ningin objetivo de la
taxonomia de la UE (véase la nota explicativa en el margen izquierdo). Los criterios completos aplicables a las actividades
econdmicas relacionadas con el gas fosil y la energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE se establecen en el
Reglamento Delegado (UE) 2022/1214 de la Comision
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Para cumplir la
taxonomia de la UE,
los criterios para el
gas fésil incluyen
limitaciones de las
emisiones y el paso a
energias totalmente
renovables o
combustibles
hipocarbonicos para
finales de 2035. En el
caso de la energia
nuclear, los criterios
incluyen normas
exhaustivas de
seguridad y gestién
de residuos.

Las actividades
facilitadoras
permiten de forma
directa que otras
actividades
contribuyan
significativamente a
un objetivo
medioambiental.

Las actividades de
transicion son
actividades para las
que todavia no se
dispone de
alternativas con bajas
emisiones de carbono
y que, entre otras
cosas, tienen niveles
de emisién de gases
de efecto invernadero
que se corresponden
con los mejores
resultados.

ba

Fa
son

inversiones
medioambientalmente
sostenibles que no
tienen en cuenta los
criterios para las
actividades
econdmicas
medioambientalmente
sostenibles con
arreglo a la
taxonomia de la UE.

Los dos graficos que figuran a continuacién muestran en verde el porcentaje minimo de
inversiones que se ajustan a lataxonomia de la UE. Dado que no existe una metodologia adecuada
para determinar la adaptacion a la taxonomia de los bonos soberanos*, el primer grafico muestra
la adaptacién a la taxonomia correspondiente a todas las inversiones del producto financiero,
incluidos los bonos soberanos, mientras que el segundo grafico muestra la adaptacion a la
taxonomia solo en relacion con las inversiones del producto financiero distintas de los bonos
soberanos.

2. Ajuste a la taxonomia de las inversiones,
excluidos los bonos soberanos*

1. Ajuste a la taxonomia de las
inversiones, incluidos los bonos
soberanos*

: . 0% ) , 0%
W Ajustadas a la taxonomia W Ajustadas a la taxonomia
(ni gas fésil ni energia (ni
nuclear) gas fosil ni energia
nuclear)
O No ajustadas a la

. O No ajustadas ala
taxonomia

taxonomia

100% 100%

Este grafico representa el x % de las inversiones totales.

* A efectos de estos graficos, los «bonos soberanos» incluyen todas las exposiciones soberanas.
Dado que el Subfondo no se compromete a realizar inversiones sostenibles ajustadas a la taxonomia
de la UE, la proporcién de bonos soberanos en la cartera del Subfondo no afectara a la proporcion de
inversiones sostenibles ajustadas a la taxonomia de la UE incluida en el gréfico.

¢,Cudl es la proporcién minima de inversiéon en actividades de transicion y

facilitadoras?

La proporcion minima de inversion en actividades de transicion y facilitadoras es del 0 %.

¢, Cudl es la proporcion minima de inversiones sostenibles con un objetivo

medioambiental que no se ajustan a la taxonomia de la UE?

El Subfondo se compromete a alcanzar un minimo del 1 % de inversiones sostenibles
con un objetivo medioambiental. Estas inversiones podrian ajustarse a la taxonomia
de la UE, pero la Sociedad Gestora no esta actualmente en condiciones de especificar
la proporcion exacta de las inversiones subyacentes del Subfondo que tienen en
cuenta los criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente
sostenibles. No obstante, la posicion se mantendra bajo revisiébn a medida que se
ultimen las normas subyacentes y aumente con el tiempo la disponibilidad de datos
fiables.

¢, Cudl es la proporcion minima de inversiones socialmente sostenibles?

La proporcién minima de inversiones socialmente sostenibles es del 1 %.

¢, Qué inversiones se incluyen en el «n.°2 Otras» y cudl es su propdsito?

¢ Existen garantias medioambientales o sociales minimas?
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A

Los indices de
referencia son
indices para medir si
el producto financiero
logra las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve.

;_.I@

Las inversiones que figuran en la categoria «Otras» pueden incluir efectivo utilizado con fines
de liquidez, derivados a efectos de gestidn eficiente de la cartera o con fines de inversion,
emisores con respecto a los cuales faltan datos o inversiones en OICVM y OIC que pueden
utilizarse para lograr el objetivo de inversion del Subfondo, pero que no promueven las
caracteristicas medioambientales o sociales del Subfondo ni se consideran inversiones
sostenibles.

El porcentaje indicado es el porcentaje previsto que puede mantenerse en estos instrumentos,
pero el porcentaje real puede variar de manera oportuna.

Estos instrumentos financieros no estan sujetos a ninguna garantia medioambiental o social
minima.

¢ Se ha designado un indice especifico como indice de referencia para determinar
si este producto financiero estd en consonancia con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve?

No aplicable. Este Subfondo no cuenta con un indice especifico designado como referencia
para determinar si este producto financiero estd en consonancia con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve.

¢Donde puedo encontrar mas informacion en linea especifica sobre el producto?

Puede encontrarse mas informacion especifica sobre el producto en el sitio web:
https://am.gs.com (en la pagina de los productos o la relativa al SFDR).
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Informacion precontractual de los productos financieros a que se refieren el articulo 8, apartados 1, 2y 2 bis,
del Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo 6, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/852

Inversién sostenible
significa una inversion
en una actividad
econdémica que
contribuye a un
objetivo
medioambiental o
social, siempre que la
inversién no cause un
perjuicio significativo a
ningun objetivo
medioambiental o
social y que las
empresas en las que
se invierte sigan
practicas de buena
gobernanza.

La taxonomia de la
UE es un sistema de
clasificacion previsto
en el Reglamento (UE)
2020/852 por el que se
establece una lista de
actividades
econémicas
medioambientalment
e sostenibles. Dicho
Reglamento no incluye
una lista de actividades
economicas
socialmente
sostenibles. Las
inversiones sostenibles
con un objetivo
medioambiental
pueden ajustarse, 0
no, a la taxonomia.

/NS
amr

™

Nombre del producto: Identificador de entidad juridica:
Goldman Sachs Patrimonial Balanced 549300MI166WN54MZP81

Caracteristicas medioambientales o sociales

¢Este producto financiero tiene un objetivo de inversion sostenible?

Si x No
Realizard un minimo de inversiones X Promueve caracteristicas
sostenibles con un objetivo medioambientales o sociales y, aunque no
medioambiental: % tiene como objetivo una inversion sostenible,

tendra un porcentaje minimo del 20 % de

en actividades econémicas que se inversiones sostenibles

consideran medioambientalmente

sostenibles con arreglo a la con un objetivo medioambiental en
taxonomia de la UE actividades econdmicas que se
D consideran medioambientalmente
en actividades econémicas que no sostenibles coln arreglo a la
se consideran medioambientalmente taxonomia de la UE
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE X con un objetivo medioambiental en
actividades econdmicas que no se
Realizara4 un minimo de inversiones consideran medioambientalmente

sostenibles con arreglo a la

sostenibles con un objetivo social:__ % )
taxonomia de la UE

¥ con un objetivo social

Promueve caracteristicas medioambientales
0 sociales, pero no realizara ninguna
inversion sostenible

-‘g.-:‘ ¢Qué caracteristicas medioambientales o sociales promueve este producto

financiero?

El Subfondo promueve caracteristicas medioambientales y sociales, tal como se describe en el
articulo 8 del Reglamento SFDR. En concreto, el Subfondo promueve las caracteristicas
medioambientales y sociales que se indican a continuacion. El Subfondo puede lograr estas
caracteristicas mediante la inversion en fondos de inversion gestionados por una parte afiliada
a la Sociedad Gestora que aplique estos criterios 0 mediante la inversion directa en valores
subyacentes.

- Restriccion de los emisores involucrados en actividades controvertidas. Esto se
logra restringiendo las inversiones relacionadas con el desarrollo, la produccion, el
mantenimiento o el comercio de armas controvertidas, la produccion de productos de
tabaco, la mineria de carbon térmico o la extraccion de arenas bituminosas.

- Restriccion de las inversiones en paises sujetos a sanciones de embargo de armas en
todo el pais impuestas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas y en paises
incluidos en la lista del Grupo de Accidon Financiera Internacional (institucion
intergubernamental que combate el blanqueo de capitales y la financiacion del
terrorismo), que estén obligados por una «llamada a la accion».

- Cumplimiento de las normativas en los dmbitos de la buena gobernanza, el
respeto de los derechos humanos y laborales, la proteccion del medioambiente
y la prevencion del soborno y la corrupcién. El Subfondo atiende este requisito
evaluando en qué medida los emisores actlan de conformidad con las leyes
pertinentes y los estandares reconocidos internacionalmente, como los siguientes: las
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sostenibilidad miden
coémo se alcanzan las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve el producto
financiero.

Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales, los Principios Rectores
de las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos humanos, y el Pacto
Mundial de la ONU.

- El Subfondo promueve la reduccién de la intensidad de carbono en comparaciéon con
el indice/valor de referencia.

- Marco de IS. El Subfondo promueve inversiones en empresas 0 proyectos que
contribuyen a un objetivo medioambiental o social basado en la contribucién del
producto o la contribuciéon operativa.

- No se ha designado ningun indice de referencia a efectos de cumplir las caracteristicas
medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo.

¢Qué indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la consecucion de cada una
de las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por este producto
financiero?

Los siguientes indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la consecucion de cada
una de las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo:

- La exposicion directa del Subfondo a inversiones excluidas, segun se describen en
los elementos vinculantes del Subfondo.

- Nudmero de emisores contra los que el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas
ha impuesto embargos de armas y estan obligados por una «llamada a la accion» en
la lista del Grupo de Accién Financiera Internacional.

- Laexposicion directa del Subfondo a emisores excluidos en funcion de vulneraciones
de estandares reconocidos internacionalmente, tal y como se describe en el enfoque
para evaluar la buena gobernanza.

- Puntuacién media ponderada de la intensidad de carbono con respecto al universo.

- Porcentaje de inversiones sostenibles.

¢, Cudles son los objetivos de las inversiones sostenibles que el producto financiero
pretende en parte lograr y de qué forma contribuye la inversién sostenible a dichos
objetivos?

La consideracién de las inversiones llevadas a cabo por el Subfondo como inversiones
sostenibles se determina por referencia al Marco de inversién sostenible de la Sociedad
Gestora, que incluye una evaluacion de si la inversion contribuye a un objetivo
medioambiental o social. Con arreglo a este marco, se considera que una inversion contribuye
a un objetivo medioambiental o social a través de una contribucion del producto u operativa.

La contribucién del producto tiene en cuenta i) la proporcién de los ingresos de un emisor
dedicados a una categoria de impacto medioambiental o socialmente sostenible, ii) la
conformidad de un producto con un objetivo de desarrollo sostenible (ODS) medioambiental
o0 social, iii) la mejor puntuacion de su clase de una emisién o emisor con respecto a tematicas
de oportunidades medioambientales o sociales definidas por un proveedor de datos externo,
o0 iv) el porcentaje de ingresos del emisor en consonancia con la taxonomia. Debido a la
disponibilidad de datos fiables, la via de los ingresos ajustados a la taxonomia solo se utilizara
a medida que mejoren los datos.

La contribucién operativa adopta un enfoque tematico, teniendo en cuenta la promocion de la
transicion climatica (medioambiental) dentro del marco operativo del emisor, el crecimiento
inclusivo (social) dentro del marco operativo del emisor, la alineacion operativa con un ODS
medioambiental o social, o la aplicacion de una puntuacién medioambiental y social propia de
las mejores de su clase.

El Subfondo no se centra en una categoria especifica de inversiones sostenibles, sino que
evalla todas las inversiones realizadas con arreglo a su estrategia general de inversion
utilizando el Marco de inversion sostenible. Por lo tanto, las inversiones sostenibles realizadas
por el Subfondo pueden contribuir a diversos objetivos medioambientales o sociales.

Goldman Sachs Funds V — Mayo de 2025 Goldman Sachs Asset Management 77



¢De qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero pretende en
parte realizar no causan un perjuicio significativo a ningun objetivo de inversion
sostenible medioambiental o social?

Los emisores que se clasifican como contribuyentes a una inversion sostenible también deben
cumplir los criterios de no causar un perjuicio significativo (DNSH) del Marco de inversion
sostenible de la Sociedad Gestora. Los emisores que no cumplan el criterio DNSH no podran
considerarse como inversion sostenible. Se ha establecido un umbral cuantitativo o cualitativo
propio de perjuicio significativo para los 14 indicadores obligatorios relativos a las empresas
en las que se invierte para las incidencias adversas (PIA) sobre los factores de sostenibilidad
establecidos en las normas técnicas de regulacion que complementan el SFDR.

Ademas, se considera que todos los emisores con una controversia muy grave causan un
perjuicio significativo y quedan excluidos de la calificacion como inversion sostenible.

¢ Como se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?

El Subfondo tiene en cuenta las principales incidencias adversas sobre los factores
de sostenibilidad en todos los pilares medioambientales y sociales. Los indicadores
de PIA se tienen en cuenta mediante la aplicacién del principio DNSH descrito
anteriormente para la determinacion de inversiones sostenibles, asi como
cualitativamente a través del enfoque de inversién del Subfondo.

En cuanto a la consideracién de los indicadores de PIA como parte de la evaluacion
DNSH de un emisor, segun se ha sefialado anteriormente, se ha establecido un
umbral cuantitativo o cualitativo propio de perjuicio significativo para las 14 PIA
obligatorias relativas a las empresas en las que se invierte, que se evallan utilizando
informacion de un proveedor de datos externo. Estos umbrales de perjuicio
significativo se han fijado sobre una base relativa o absoluta con respecto a cada PIA
en funcién de la evaluacién de la Sociedad Gestora de las inversiones con peores
resultados con respecto a esas PIA. Se ha identificado un indicador sustitutivo
adecuado para cuando no se dispone de datos para una PIA especifica. Si no se
dispone de datos sobre la PIA y la PIA sustitutiva (cuando proceda), o estos no son
aplicables para completar la evaluacién DNSH de un emisor, dicho emisor quedara
excluido, por lo general, de la calificacion como inversién sostenible.

¢ COmo se ajustan las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la OCDE para
Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las
empresas y los derechos humanos? Detalles:

El Subfondo aprovecha el enfoque propio de la Sociedad Gestora para identificar y
evaluar empresas que, entre otros factores, no se consideran alineadas con las normas
mundiales. Tras esta evaluacién, cualquier empresa que se considere que infringe estas
normas mundiales (incluidas las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y
los derechos humanos) se excluira de la calificacion como inversion sostenible.

La taxonomia de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio
significativo» segun el cual las inversiones que se ajusten a la taxonomia no
deben perjudicar significativamente los objetivos de la taxonomia de la UE,
e incluye criterios especificos de la UE.

El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica Unicamente a
las inversiones subyacentes al producto financiero que tienen en cuenta 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.

Cualquier otra inversibn sostenible tampoco debe perjudicar
significativamente ningin objetivo medioambiental o social.
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Las principales
incidencias adversas
son las incidencias
negativas mas
importantes de las
decisiones de inversion
sobre los factores de
sostenibilidad relativos
a asuntos
medioambientales,
sociales y laborales, al
respeto de los
derechos humanos y a
la lucha contra la
corrupcion y el
soborno.

La estrategia de
inversion orienta las
decisiones de
inversion sobre la
base de factores
como los objetivos de
inversion y la
tolerancia al riesgo.

¢Tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias adversas

sobre los factores de sostenibilidad?

x Si, el Subfondo tiene en cuenta las PIA sobre los factores de sostenibilidad. En el
caso de las inversiones sostenibles, las PIA se tienen en cuenta como parte de la
prueba de «no causar un perjuicio significativo», segun se describe en el Marco de
inversién sostenible. Ademas, el Subfondo incorpora indicadores de PIA como parte
de su proceso de inversion documentado. Las PIA se integran en el proceso de
inversion de la Sociedad Gestora, a través de los criterios de restriccion y la
administracién responsable.

La informacién sobre como el Subfondo ha considerado las PIA en relacién con los
factores de sostenibilidad estara disponible en el informe anual del Subfondo.

No

¢, Qué estrategia de inversion sigue este producto financiero?

Para lograr las caracteristicas medioambientales y sociales que promueve, el Subfondo
aplica:

- Criterios de restriccion

- Enfoque de integracion ESG
- Administracion responsable

- Marco de inversién sostenible

El Subfondo puede invertir en fondos de inversion gestionados por una parte afiliada a la
Sociedad Gestora. Los elementos de esta estrategia también pueden aplicarse en estos
fondos de inversion.

Criterios de restriccion
El Subfondo restringe la inversion en emisores involucrados en actividades controvertidas.

En el caso de las inversiones soberanas del Subfondo atribuibles a la estrategia de
inversién, cada pais se examina para comprobar si el Consejo de Seguridad de las
Naciones Unidas ha decretado algiin embargo de armas o si figura como obligado por una
«llamada a la accién» en la lista del Grupo de Accion Financiera Internacional. Si el pais
aparece en cualquiera de las listas, se excluird del universo de inversion.

Enfoque de integracion ESG

El Subfondo integra la informacién sobre factores medioambientales, sociales y de
gobernanza en sus inversiones. El primer paso hacia la integracion ESG es identificar el
riesgo y las oportunidades ESG materiales. En segundo lugar, los riesgos y las
oportunidades ESG materiales se evallan y se expresan mediante una serie de
calificaciones ESG. El ultimo paso de la integraciéon ESG consiste en incorporar este
analisis ESG a la seleccién de inversiones y valores de los emisores.

En el caso de los emisores soberanos, la mayoria de los factores ESG, desde la calidad y
disponibilidad de la educacién y la atencién sanitaria hasta la estabilidad politica y las
fuentes de energia, tienden a ser materiales para todos los paises del mundo.

Administraciéon responsable

El Subfondo aprovecha las iniciativas de dialogo activo del equipo de administracion
responsable global de Goldman Sachs Asset Management. El equipo de administracion
responsable global de Goldman Sachs Asset Management se centra en un dialogo
proactivo y basado en resultados, con el que pretende promover las mejores practicas. Las
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Las practicas de
buena gobernanza
incluyen las
estructuras de buena
gestion, las
relaciones con los
trabajadores, la
remuneracion del
personal y el
cumplimiento de las
obligaciones fiscales.

iniciativas de didlogo se revisan, mejoran y supervisan continuamente para garantizar que
incorporan los problemas actuales y los dinamicos puntos de vista en torno a temas clave
de los ambitos medioambiental, social y de gobernanza. De cara a orientar los esfuerzos
de didlogo activo, el equipo de administracion responsable global de Goldman Sachs Asset
Management establece un marco de administracién responsable que refleja las prioridades
tematicas del equipo de administracion responsable global de Goldman Sachs Asset
Management y guia los esfuerzos de votacion e implicacion.

Ademas, la implicacion con los soberanos acerca de la emision (potencial) de bonos
también se lleva a cabo para evaluar mejor los riesgos y las oportunidades de inversion. La
Sociedad Gestora tiene la intencion de dialogar con emisores soberanos en este Subfondo
gue tengan una puntuacion baja en materia medioambiental, con el objetivo de animar a
dichos emisores a mejorar sus resultados medioambientales generales y fomentar una
mayor divulgacion de los parametros relacionados con el clima.

Marco de inversiéon sostenible

Las inversiones sostenibles del Subfondo se ajustan a la definicién de inversién sostenible
segun el SFDR, que exige a los emisores 1) contribuir a un objetivo medioambiental o
social; 2) no causar un perjuicio significativo, y 3) seguir practicas de buena gobernanza. El
Marco de inversion sostenible ofrece un resultado de dos posibles: un emisor se calificara
en su conjunto como inversién sostenible o no se calificara en absoluto. Se puede identificar
a un emisor como contribuyente a un objetivo medioambiental o social basdndose en
2 categorias: 1) contribucién del producto (basada en las actividades del emisor) y
2) contribucion operativa (la forma en que el emisor desarrolla su actividad).

Como parte de la estrategia de inversién del Subfondo, este también trata de invertir en
fondos subyacentes que solo se clasifiqguen conforme a los articulos 8 0 9 del SFDR.

¢, Cudles son los elementos vinculantes de la estrategia de inversion utilizados para
seleccionar las inversiones dirigidas a lograr cada una de las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve este producto financiero?

Los elementos vinculantes del Subfondo se enumeran a continuacion:

El Subfondo excluira la inversién en emisores involucrados en actividades que incluyen,
entre otras, el desarrollo, la produccion, el mantenimiento o el comercio de armas
controvertidas, la produccién de productos de tabaco, la mineria de carbén térmico o la
produccion de arenas bituminosas. El cumplimiento de estos criterios se basa en
umbrales de ingresos preestablecidos y en datos de terceros.

El Subfondo no invertira en paises sujetos a sanciones de embargo de armas en todo el
pais impuestas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas ni en paises
incluidos en la lista del Grupo de Accion Financiera Internacional (institucién
intergubernamental que combate el blanqueo de capitales y la financiacion del
terrorismo), que estan obligados por una «llamada a la accion».

Intensidad de carbono. Intensidad media ponderada de carbono inferior al indice/valor
de referencia.

¢, Cudl es el porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de las
inversiones consideradas antes de la aplicaciéon de dicha estrategia de inversion?

No aplicable: Antes de la aplicacion de la estrategia de inversion, el Subfondo no tiene
un porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de las inversiones.

¢,Cudl es la politica para evaluar las practicas de buena gobernanza de las empresas
en las que se invierte?
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El Subfondo utiliza un enfoque propio para identificar y evaluar a los infractores de las
normas mundiales y a los emisores que puedan incurrir en practicas de gobernanza
deficientes, en particular con respecto a estructuras de buena gestién, relaciones con los
trabajadores, remuneracién del personal y cumplimiento de las obligaciones fiscales.

Este enfoque propio trata de identificar, revisar, evaluar y supervisar a las empresas que los
proveedores de datos externos consideran que infringen los principios del Pacto Mundial de
las Naciones Unidas (PMNU), las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los
derechos humanos, o que no se ajustan a dichos documentos. Del mismo modo, se centra
en las empresas que, en el marco de evaluacion de controversias, han recibido altas
puntuaciones (se incluyen las controversias importantes en materia de gobernanza, las
controversias graves en materia de derechos laborales y las controversias graves en materia
de cumplimiento de obligaciones fiscales). Tras la revisién de estos datos externos, se
excluiran del Subfondo las empresas que, a juicio de la Sociedad Gestora, incurran en una
infracciébn grave y continuada, o se considere que no siguen las practicas de buena
gobernanza, presentando una correccion insuficiente. Esta lista de empresas se revisara
semestralmente. Es posible que la Sociedad Gestora tenga dificultades para vender los
valores que se pretende excluir de la cartera en cada revisién semestral (por ejemplo, debido
a problemas de liquidez o por otras razones ajenas al control de la Sociedad Gestora); sin
embargo, tratara de desinvertir lo antes posible de forma ordenada y en el mejor interés de

La asignacion de
activos describe el
porcentaje de
inversiones en
activos especificos.

Las actividades que se
ajustan ala taxonomia
Se expresan como un
porcentaje de:

- Elvolumen de
negocios, que
refleja la proporcion
de ingresos
procedentes de
actividades
ecoldgicas de las
empresas en las que
se invierte.

- Lainversion en
activo fijo (CapEx),
que muestra las
inversiones
ecologicas
realizadas por las
empresas en las que
se invierte, por
ejemplo, para la
transicion a una
economia verde.

- Los gastos de
explotaciéon (OpEXx),
que reflejan las
actividades
operativas
ecoldgicas de las
empresas en las que
se invierte.

los inversores.
¢,Cudl es la asignacién de activos prevista para este producto financiero?

La asignacion de activos prevista del Subfondo en consonancia con las caracteristicas
medioambientales y sociales, asi como el compromiso de inversién sostenible, se reflejan
en la tabla que aparece a continuacion.

La asignacion de activos prevista es que el 80 % de las inversiones del Subfondo se ajusten
a las caracteristicas medioambientales o sociales. Al menos el 20 % de las inversiones del
Subfondo son inversiones sostenibles. Estas inversiones sostenibles contribuyen, por
ejemplo, con parte de sus ingresos a un objetivo sostenible, financian proyectos sostenibles
(como los bonos verdes, sociales o sostenibles) u operan de manera sostenible. Estas
inversiones no perjudican significativamente a otros objetivos sostenibles. Se estima que el
20 % de las inversiones del Subfondo pertenecen a la categoria «Otras» y no se utilizan
para promover caracteristicas medioambientales o sociales. Estas inversiones son
principalmente en efectivo, equivalentes de efectivo, derivados utilizados para técnicas de
gestién eficiente de la cartera, emisores con respecto a los cuales faltan datos y OIC y
OICVM que no promueven ni tienen un objetivo de inversion sostenible. Los fondos de
inversién gestionados por una parte afiliada a la Sociedad Gestora que promuevan
caracteristicas medioambientales y sociales similares a las caracteristicas promovidas por
este Subfondo se considera que se ajustan a las caracteristicas medioambientales y
sociales.

El Subfondo se compromete a alcanzar una proporcion minima de inversiones
medioambientalmente sostenibles del 1 %.

El Subfondo se compromete a alcanzar una proporcién minima de inversiones socialmente

sostenibles del 1 %.

Inversiones

n.° 2 Otras

20 % Sociales

La categoria n.° 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales incluye las
inversiones del producto financiero utilizadas para lograr las caracteristicas medioambientales
0 sociales que promueve el producto financiero.

La categorian.® 2 Otras incluye el resto de inversiones del producto financiero que ni se ajustan
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a las caracteristicas medioambientales o sociales ni pueden considerarse como inversiones
sostenibles.

La categoria n.° 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales abarca:

- La subcategoria n.° 1A Sostenibles, que abarca las inversiones sostenibles con objetivos
medioambientales o sociales.

- La subcategoria n.° 1B Otras caracteristicas medioambientales o sociales, que abarca
inversiones ajustadas a las caracteristicas medioambientales o sociales que no se consideran
inversiones sostenibles.

¢,Como logra el uso de derivados las caracteristicas medioambientales o sociales
gue promueve el producto financiero?

No aplicable: No se utilizan derivados para lograr las caracteristicas
medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo.

) ¢En que medida, como minimo, las inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental se ajustan a la taxonomia de la UE?

Aungue este Subfondo pretende realizar inversiones sostenibles, no tiene en cuenta los criterios
de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles en el sentido de la
taxonomia de la UE y, por lo tanto, la conformidad de su cartera con dicha taxonomia de la UE
es del 0 %. No obstante, la posicion se mantendra bajo revisién a medida que se ultimen las
normas subyacentes y aumente con el tiempo la disponibilidad de datos fiables.

Como se ha indicado anteriormente, para determinar si las inversiones que este producto lleva
a cabo son inversiones sostenibles, se tiene en cuenta el Marco de inversion sostenible de la
Sociedad Gestora para la evaluacion de la contribucion de las inversiones a los objetivos
medioambientales o sociales. Este producto no se centra en una categoria especifica de
inversiones sostenibles, sino que evalla todas las inversiones realizadas con arreglo a su
estrateaia aeneral de inversion utilizando el marco.

¢Invierte el producto financiero en actividades relacionadas con el gas fésil o la
energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE?

Si
En el gas fosil En la energia nuclear
x No, 0%

! Las actividades relacionadas con el gas f6sil o la energia nuclear solo cumpliran la taxonomia de la UE cuando contribuyan
a limitar el cambio climatico («mitigacién del cambio climatico») y no perjudiquen significativamente ningin objetivo de la
taxonomia de la UE (véase la nota explicativa en el margen izquierdo). Los criterios completos aplicables a las actividades
econdémicas relacionadas con el gas fosil y la energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE se establecen en el
Reglamento Delegado (UE) 2022/1214 de la Comision.
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Para cumplir la
taxonomia de la UE, los
criterios para el gas
fosil incluyen
limitaciones de las
emisiones y el paso a
energias totalmente
renovables o
combustibles
hipocarbonicos para
finales de 2035. En el
caso de la energia
nuclear, los criterios
incluyen normas
exhaustivas de
seguridad y gestion de
residuos.

Las actividades
facilitadoras permiten
de forma directa que
otras actividades
contribuyan
significativamente a un
objetivo
medioambiental.

Las actividades de
transiciéon son
actividades para las
que todavia no se
dispone de alternativas
con bajas emisiones de
carbono y que, entre
otras cosas, tienen
niveles de emision de
gases de efecto
invernadero que se
corresponden con los
mejores resultados.

Faa

yd

son
inversiones
medioambientalmente
sostenibles que no
tienen en cuenta los
criterios para las
actividades
econémicas
medioambientalmente
sostenibles con
arreglo a la
taxonomia de la UE.

Los dos graficos que figuran a continuacion muestran en verde el porcentaje minimo de
inversiones que se ajustan a lataxonomia de la UE. Dado que no existe una metodologia adecuada
para determinar la adaptacion a la taxonomia de los bonos soberanos*, el primer grafico muestra
la adaptacién a la taxonomia correspondiente a todas las inversiones del producto financiero,
incluidos los bonos soberanos, mientras que el segundo grafico muestra la adaptacion a la
taxonomia solo en relacién con las inversiones del producto financiero distintas de los bonos
soberanos.

1. Ajuste a la taxonomia de las
inversiones, incluidos los bonos
soberanos*

2. Ajuste a la taxonomia de las inversiones,
excluidos los bonos soberanos*
0,
0% M Ajustadas a la taxonomia 0%
(ni
gas fdsil ni energia
nuclear)

M Ajustadas a la taxonomia
(ni gas fosil ni energia
nuclear)

O No ajustadas a la

, O No ajustadas a la
taxonomia

taxonomia

100% 100%

Este grafico representa el x % de las inversiones totales.

* A efectos de estos graficos, los «bonos soberanos» incluyen todas las exposiciones soberanas.
Dado que el Subfondo no se compromete a realizar inversiones sostenibles ajustadas a la
taxonomia de la UE, la proporcion de bonos soberanos en la cartera del Subfondo no afectara a
la proporcion de inversiones sostenibles ajustadas a la taxonomia de la UE incluida en el gréafico.

¢, Cuél es la proporcién minima de inversién en actividades de transicion y

facilitadoras?

La proporcion minima de inversion en actividades de transicion y facilitadoras es del 0 %.

¢ Cudl es la proporcion minima de inversiones sostenibles con un objetivo

medioambiental que no se ajustan a la taxonomia de la UE?

El Subfondo se compromete a alcanzar un minimo del 1 % de inversiones sostenibles
con un objetivo medioambiental. Estas inversiones podrian ajustarse a la taxonomia
de la UE, pero la Sociedad Gestora no esta actualmente en condiciones de especificar
la proporcion exacta de las inversiones subyacentes del Subfondo que tienen en
cuenta los criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente
sostenibles. No obstante, la posicion se mantendra bajo revisién a medida que se
ultimen las normas subyacentes y aumente con el tiempo la disponibilidad de datos
fiables.

¢, Cudl es la proporcion minima de inversiones socialmente sostenibles?

La proporcién minima de inversiones socialmente sostenibles es del 1 %.

¢, Qué inversiones se incluyen en el «n.°2 Otras» y cual es su propoésito?

¢Existen garantias medioambientales o sociales minimas?

Las inversiones que figuran en la categoria «Otras» pueden incluir efectivo utilizado con fines
de liquidez, derivados a efectos de gestion eficiente de la cartera o con fines de inversion,
emisores con respecto a los cuales faltan datos o inversiones en OICVM y OIC que pueden
utilizarse para lograr el objetivo de inversién del Subfondo, pero que no promueven las
inversiones

caracteristicas medioambientales o sociales del Subfondo ni se consideran

sostenibles.

El porcentaje indicado es el porcentaje previsto que puede mantenerse en estos instrumentos,

pero el porcentaje real puede variar de manera oportuna.
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Estos instrumentos financieros no estan sujetos a ninguna garantia medioambiental o social
minima.

¢ Se ha designado un indice especifico como indice de referencia para determinar
si este producto financiero esta en consonancia con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve?

A

No aplicable. Este Subfondo no cuenta con un indice especifico designado como referencia
para determinar si este producto financiero estd en consonancia con las caracteristicas

Los indices de medioambientales o sociales que promueve.

referencia son
indices para medir si
el producto financiero
logra las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve.

| @l ¢Dénde puedo encontrar mas informacion en linea especifica sobre el producto?

Puede encontrarse mas informacion especifica sobre el producto en el sitio web:
https://am.gs.com (en la pagina de los productos o la relativa al SFDR).
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https://am.gs.com/

Informacion precontractual de los productos financieros a que se refieren el articulo 8, apartados 1, 2y 2 bis,
del Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo 6, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/852

Inversion sostenible
significa una inversién
en una actividad
econdémica que
contribuye a un
objetivo
medioambiental o
social, siempre que la
inversion no cause un
perjuicio significativo
a ningun objetivo
medioambiental o
social y que las
empresas en las que
se invierte sigan
préacticas de buena
gobernanza.

La taxonomia de la
UE es un sistema de
clasificacion previsto
en el Reglamento
(UE) 2020/852 por el
gue se establece una
lista de actividades
econémicas
medioambientalmen
te sostenibles. Dicho
Reglamento no
incluye una lista de
actividades
econdémicas
socialmente
sostenibles. Las
inversiones
sostenibles con un
objetivo
medioambiental
pueden ajustarse, o
no, a la taxonomia.

D
amr

Nombre del producto: Identificador de entidad juridica:
Goldman Sachs Patrimonial Balanced Europe 549300Y8LSJGBRL3RC73
Sustainable

Caracteristicas medioambientales o sociales

¢Este producto financiero tiene un objetivo de inversion sostenible?

Si x No
Realizara un minimo de inversiones X Promueve caracteristicas
sostenibles con un objetivo medioambientales o sociales y, aunque no
medioambiental: % tiene como objetivo una inversion sostenible,

tendra un porcentaje minimo del 50 % de

en actividades econémicas que se inversiones sostenibles

consideran medioambientalmente

sostenibles con arreglo a la con un objetivo medioambiental en
taxonomia de la UE actividades econdmicas que se
consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la

en actividades econdmicas que no P
taxonomia de la UE

se consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE X con un objetivo medioambiental en
actividades econdmicas que no se
consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

Realizara un minimo de inversiones
sostenibles con un objetivo social:__ %

con un objetivo social

Promueve caracteristicas medioambientales
0 sociales, pero no realizara ninguna
inversion sostenible

L e ¢ Qué caracteristicas medioambientales o sociales promueve este producto

financiero?

El Subfondo promueve caracteristicas medioambientales y sociales, tal como se describe en el
articulo 8 del Reglamento SFDR. En concreto, el Subfondo promueve caracteristicas
medioambientales y sociales mediante:

- Restriccion de los emisores involucrados en actividades controvertidas. Esto se logra
restringiendo las inversiones relacionadas con el desarrollo, la produccion, el
mantenimiento o el comercio de armas controvertidas, la produccién de productos de
tabaco, la mineria de carbén térmico o la extraccion de arenas bituminosas.

- Restriccion de las inversiones en paises sujetos a sanciones de embargo de armas en todo
el pais impuestas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas y en paises
incluidos en la lista del Grupo de Accion Financiera Internacional (institucion
intergubernamental que combate el blanqueo de capitales y la financiacién del terrorismo),
gue estan obligados por una «llamada a la accién».

- Setienen en cuenta los factores ESG de cada emisor en el proceso de toma de decisiones
de inversion.
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Los indicadores de
sostenibilidad miden
coémo se alcanzan las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve el producto
financiero.

Cumplimiento de las normativas en los ambitos de la buena gobernanza, el respeto
de los derechos humanos y laborales, la proteccién del medioambiente y la
prevencién del soborno y la corrupcion. El Subfondo atiende este requisito evaluando
en qué medida los emisores actidan de conformidad con las leyes pertinentes y los
estandares reconocidos internacionalmente, como los siguientes: las Lineas Directrices de
la OCDE para Empresas Multinacionales, los Principios Rectores de las Naciones Unidas
sobre las empresas y los derechos humanos, y el Pacto Mundial de la ONU.

El Subfondo promueve la reduccion de la intensidad de carbono en comparacion con el
indice/valor de referencia.

Marco de IS. El Subfondo promueve inversiones en empresas 0 proyectos que
contribuyen a un objetivo medioambiental o social basado en la contribucion del producto
o la contribucién operativa.

No se ha designado ningun indice de referencia a efectos de cumplir las caracteristicas
medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo.

¢Qué indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la consecucion de cada una
de las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por este producto
financiero?

Los siguientes indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la consecucion de cada una
de las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo:

- La exposicion directa del Subfondo a inversiones excluidas, segun se describen en
los elementos vinculantes del Subfondo.

- Numero de emisores contra los que el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas
ha impuesto embargos de armas y estan obligados por una «llamada a la accién» en
la lista del Grupo de Accién Financiera Internacional.

- Calificacion ESG media ponderada con respecto al universo.

- Laexposicién directa del Subfondo a emisores excluidos en funcién de vulneraciones
de estandares reconocidos internacionalmente, tal y como se describe en el enfoque
para evaluar la buena gobernanza.

- Puntuacion media ponderada de la intensidad de carbono con respecto al universo.

- Porcentaje de inversiones sostenibles.

¢ Cuéles son los objetivos de las inversiones sostenibles que el producto financiero
pretende en parte lograr y de qué forma contribuye la inversién sostenible a dichos
objetivos?

La consideracién de las inversiones llevadas a cabo por el Subfondo como inversiones
sostenibles se determina por referencia al Marco de inversién sostenible de la Sociedad
Gestora, que incluye una evaluacibn de si la inversion contribuye a un objetivo
medioambiental o social. Con arreglo a este marco, se considera que una inversion contribuye
a un objetivo medioambiental o social a través de una contribucién del producto u operativa.

La contribucion del producto tiene en cuenta i) la proporciéon de los ingresos de un emisor
dedicados a una categoria de impacto medioambiental o socialmente sostenible, ii) la
conformidad de un producto con un objetivo de desarrollo sostenible (ODS) medioambiental
o0 social, iii) la mejor puntuacion de su clase de una emision o emisor con respecto a tematicas
de oportunidades medioambientales o sociales definidas por un proveedor de datos externo,
0 iv) el porcentaje de ingresos del emisor en consonancia con la taxonomia. Debido a la
disponibilidad de datos fiables, la via de los ingresos ajustados a la taxonomia solo se utilizara
a medida que mejoren los datos.

La contribucién operativa adopta un enfoque tematico, teniendo en cuenta la promocién de la
transicion climética (medioambiental) dentro del marco operativo del emisor, el crecimiento
inclusivo (social) dentro del marco operativo del emisor, la alineacién operativa con un ODS
medioambiental o social, o la aplicacién de una puntuaciéon medioambiental y social propia de
las mejores de su clase.

El Subfondo no se centra en una categoria especifica de inversiones sostenibles, sino que
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evalla todas las inversiones realizadas con arreglo a su estrategia general de inversién
utilizando el Marco de inversion sostenible. Por lo tanto, las inversiones sostenibles realizadas
por el Subfondo pueden contribuir a diversos objetivos medioambientales o sociales.

¢De qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero pretende en
parte realizar no causan un perjuicio significativo a ningun objetivo de inversion
sostenible medioambiental o social?

Los emisores que se clasifican como contribuyentes a una inversidn sostenible también deben
cumplir los criterios de no causar un perjuicio significativo (DNSH) del Marco de inversién
sostenible de la Sociedad Gestora. Los emisores que no cumplan el criterio DNSH no podran
considerarse como inversion sostenible. Se ha establecido un umbral cuantitativo o cualitativo
propio de perjuicio significativo para los 14 indicadores obligatorios relativos a las empresas
en las que se invierte para las incidencias adversas (PIA) sobre los factores de sostenibilidad
establecidos en las normas técnicas de regulacion que complementan el SFDR.

Ademads, se considera que todos los emisores con una controversia muy grave causan un
perjuicio significativo y quedan excluidos de la calificacién como inversion sostenible.

¢ Como se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?

El Subfondo tiene en cuenta las principales incidencias adversas sobre los factores
de sostenibilidad en todos los pilares medioambientales y sociales. Los indicadores
de PIA se tienen en cuenta mediante la aplicacién del principio DNSH descrito
anteriormente para la determinacién de inversiones sostenibles, asi como
cualitativamente a través del enfoque de inversién del Subfondo.

En cuanto a la consideracién de los indicadores de PIA como parte de la evaluacion
DNSH de un emisor, segin se ha sefalado anteriormente, se ha establecido un
umbral cuantitativo o cualitativo propio de perjuicio significativo para las 14 PIA
obligatorias relativas a las empresas en las que se invierte, que se evalian utilizando
informacion de un proveedor de datos externo. Estos umbrales de perjuicio
significativo se han fijado sobre una base relativa o absoluta con respecto a cada PIA
en funcién de la evaluacion de la Sociedad Gestora de las inversiones con peores
resultados con respecto a esas PIA. Se ha identificado un indicador sustitutivo
adecuado para cuando no se dispone de datos para una PIA especifica. Si no se
dispone de datos sobre la PIA y la PIA sustitutiva (cuando proceda), o estos no son
aplicables para completar la evaluacién DNSH de un emisor, dicho emisor quedara
excluido, por lo general, de la calificacion como inversién sostenible.

¢, Como se ajustan las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la OCDE para
Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las
empresas y los derechos humanos? Detalles:

El Subfondo aprovecha el enfoque propio de la Sociedad Gestora para identificar y
evaluar empresas que, entre otros factores, no se consideran alineadas con las normas
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mundiales. Tras esta evaluacién, cualquier empresa que se considere que infringe estas
normas mundiales (incluidas las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y
los derechos humanos) se excluira de la calificacion como inversién sostenible.

La taxonomia de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio
significativo» segun el cual las inversiones que se ajusten a la taxonomia no
deben perjudicar significativamente los objetivos de la taxonomia de la UE,
e incluye criterios especificos de la UE.

El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica Unicamente a
las inversiones subyacentes al producto financiero que tienen en cuenta los
criterios de la UE para las actividades econdmicas 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.

Cualquier otra inversion sostenible tampoco debe perjudicar
significativamente ningun objetivo medioambiental o social.

¢Tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias adversas
sobre los factores de sostenibilidad?

x Si, el Subfondo tiene en cuenta las PIA sobre los factores de sostenibilidad. En el
caso de las inversiones sostenibles, las PIA se tienen en cuenta como parte de la
prueba de «no causar un perjuicio significativo», segun se describe en el Marco de
inversion sostenible. Ademas, el Subfondo incorpora indicadores de PIA como parte
de su proceso de inversion documentado. Las PIA se integran en el proceso de
inversiéon de la Sociedad Gestora, a través de los criterios de restriccion y la
administracion responsable.

La informacion sobre como el Subfondo ha considerado las PIA en relacion con los
factores de sostenibilidad estara disponible en el informe anual del Subfondo.

No

¢, Qué estrategia de inversidn sigue este producto financiero?

Para lograr las caracteristicas medioambientales y sociales que promueve, el Subfondo
aplica:

- Criterios de restriccién

- Enfoque de integracion ESG
- Administracién responsable

- Marco de inversién sostenible

Criterios de restriccion
El Subfondo restringe la inversion en emisores involucrados en actividades controvertidas.

En el caso de las inversiones soberanas del Subfondo atribuibles a la estrategia de
inversion, cada pais se examina para comprobar si el Consejo de Seguridad de las
Naciones Unidas ha decretado algin embargo de armas o si figura como obligado por una
«llamada a la accién» en la lista del Grupo de Accion Financiera Internacional. Si el pais
aparece en cualquiera de las listas, se excluira del universo de inversion.

Ademas, el Subfondo aplica restricciones adicionales a los emisores con actividades

Goldman Sachs Funds V — Mayo de 2025 Goldman Sachs Asset Management 88



relacionadas con los combustibles fosiles y la energia nuclear. También se excluyen los
emisores con una calificacién de controversia considerada como muy grave o grave.

Enfoque de integraciéon ESG

El Subfondo integra la informaciéon sobre factores medioambientales, sociales y de
gobernanza en sus inversiones. El primer paso hacia la integracion ESG es identificar el
riesgo y las oportunidades ESG materiales. En segundo lugar, los riesgos y las
oportunidades ESG materiales se evallan y se expresan mediante una serie de
calificaciones ESG. EIl ultimo paso de la integracion ESG consiste en incorporar este
andlisis ESG a la seleccion de inversiones y valores de los emisores.

En el caso de los emisores soberanos, la mayoria de los factores ESG, desde la calidad y
la disponibilidad de la educacién y la atencién sanitaria hasta la estabilidad politica y las
fuentes de energia, tienden a ser significativos para todos los paises del mundo.

Al menos una vez al afio, el universo de inversion inicial aplicable del Subfondo se reducira
como minimo en un 20 %, como resultado de la aplicacion de un enfoque «mejor de su
universo», asi como de las exclusiones y restricciones pertinentes.

Administracion responsable

El Subfondo aprovecha las iniciativas de didlogo activo del equipo de administracion
responsable global de Goldman Sachs Asset Management. El equipo de administracion
responsable global de Goldman Sachs Asset Management se centra en un dialogo
proactivo y basado en resultados, con el que pretende promover las mejores practicas. Las
iniciativas de dialogo se revisan, mejoran y supervisan continuamente para garantizar que
incorporan los problemas actuales y los dinamicos puntos de vista en torno a temas clave
de los &mbitos medioambiental, social y de gobernanza. De cara a orientar los esfuerzos
de didlogo activo, el equipo de administracién responsable global de Goldman Sachs Asset
Management establece un marco de administracion responsable que refleja las prioridades
teméticas del equipo de administracion responsable global de Goldman Sachs Asset
Management y guia los esfuerzos de votacion e implicacion.

Ademas, la implicaciéon con los soberanos acerca de la emisién (potencial) de bonos
también se lleva a cabo para evaluar mejor los riesgos y las oportunidades de inversién. La
Sociedad Gestora tiene la intencién de dialogar con emisores soberanos en este Subfondo
que tengan una puntuacién baja en materia medioambiental, con el objetivo de animar a
dichos emisores a mejorar sus resultados medioambientales generales y fomentar una
mayor divulgacion de los parametros relacionados con el clima.

Marco de inversién sostenible

Las inversiones sostenibles del Subfondo se ajustan a la definiciéon de inversién sostenible
segun el SFDR, que exige a los emisores 1) contribuir a un objetivo medioambiental o
social; 2) no causar un perjuicio significativo, y 3) seguir practicas de buena gobernanza. El
Marco de inversion sostenible ofrece un resultado de dos posibles: un emisor se calificara
en su conjunto como inversion sostenible o no se calificara en absoluto. Se puede identificar
a un emisor como contribuyente a un objetivo medioambiental o social basandose en
2 categorias: 1) contribucién del producto (basada en las actividades del emisor) y
2) contribucién operativa (la forma en que el emisor desarrolla su actividad).

¢Cuales son los elementos vinculantes de la estrategia de inversion utilizados para
seleccionar las inversiones dirigidas a lograr cada una de las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve este producto financiero?
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Los elementos vinculantes del Subfondo se enumeran a continuacion:

El Subfondo excluira la inversién en emisores involucrados en actividades que incluyen,
entre otras, el desarrollo, la produccién, el mantenimiento o el comercio de armas
controvertidas, la produccién de productos de tabaco, la mineria de carb6n térmico o la
produccién de arenas bituminosas. EI cumplimiento de estos criterios se basa en umbrales
de ingresos preestablecidos y en datos de terceros.

El Subfondo no invertird en paises sujetos a sanciones de embargo de armas en todo el pais
impuestas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas ni en paises incluidos en la
lista del Grupo de Accion Financiera Internacional (institucién intergubernamental que
combate el blanqueo de capitales y la financiacién del terrorismo), que estan obligados por
una «llamada a la accién».

El Subfondo excluye los emisores con arreglo a los criterios de exclusion del indice de
referencia armonizado con el Acuerdo de Paris.

Calificacién ESG. La calificacion ESG media ponderada de los emisores del Subfondo sera
superior a la del indice/valor de referencia.

Intensidad de carbono. Intensidad media ponderada de carbono inferior al indice/valor de
referencia.

¢Cuél es el porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de las
inversiones consideradas antes de la aplicacion de dicha estrategia de inversion?

No aplicable: Antes de la aplicacion de la estrategia de inversion, el Subfondo no tiene
un porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de las inversiones.

¢ Cudl es la politica para evaluar las practicas de buena gobernanza de las empresas
en las que seinvierte?

El Subfondo utiliza un enfoque propio para identificar y evaluar a los infractores de las
normas mundiales y a los emisores que puedan incurrir en practicas de gobernanza
deficientes, en particular con respecto a estructuras de buena gestion, relaciones con los
trabajadores, remuneracién del personal y cumplimiento de las obligaciones fiscales.

Este enfoque propio trata de identificar, revisar, evaluar y supervisar a las empresas que los
proveedores de datos externos consideran que infringen los principios del Pacto Mundial de
las Naciones Unidas (PMNU), las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los
derechos humanos, o0 que no se ajustan a dichos documentos. Del mismo modo, se centra
en las empresas que, en el marco de evaluacion de controversias, han recibido altas
puntuaciones (se incluyen las controversias importantes en materia de gobernanza, las
controversias graves en materia de derechos laborales y las controversias graves en materia
de cumplimiento de obligaciones fiscales). Tras la revisiébn de estos datos externos, se
excluirdn del Subfondo las empresas que, a juicio de la Sociedad Gestora, incurran en una
infraccion grave y continuada, o se considere que no siguen las practicas de buena
gobernanza, presentando una correccion insuficiente. Esta lista de empresas se revisara
semestralmente. Es posible que la Sociedad Gestora tenga dificultades para vender los
valores que se pretende excluir de la cartera en cada revisién semestral (por ejemplo, debido
a problemas de liquidez o por otras razones ajenas al control de la Sociedad Gestora); sin
embargo, tratard de desinvertir lo antes posible de forma ordenada y en el mejor interés de
los inversores.
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¢, Cudl es la asignacién de activos prevista para este producto financiero?

La asignacion de activos prevista del Subfondo en consonancia con las caracteristicas
medioambientales y sociales, asi como el compromiso de inversion sostenible, se reflejan
en la tabla que aparece a continuacion.

La asignacion de activos prevista es que el 80 % de las inversiones del Subfondo se ajusten
a las caracteristicas medioambientales o sociales. Al menos el 50 % de las inversiones del
Subfondo son inversiones sostenibles. Estas inversiones sostenibles contribuyen, por
ejemplo, con parte de sus ingresos a un objetivo sostenible, financian proyectos sostenibles
(como los bonos verdes, sociales o sostenibles) u operan de manera sostenible. Estas
inversiones no perjudican significativamente a otros objetivos sostenibles. Se estima que
el 20 % de las inversiones del Subfondo pertenecen a la categoria «Otras» y no se utilizan
para promover caracteristicas medioambientales o sociales. Estas inversiones son
principalmente en efectivo, equivalentes de efectivo, derivados utilizados para técnicas de
gestion eficiente de la cartera, emisores con respecto a los cuales faltan datos y OIC y
OICVM que no promueven caracteristicas medioambientales o sociales, y que no tienen
un objetivo de inversion sostenible.

El Subfondo se compromete a alcanzar una proporcibn minima de inversiones
medioambientalmente sostenibles del 1 %.

El Subfondo se compromete a alcanzar una proporcién minima de inversiones socialmente
sostenibles del 1 %.

Inversiones

n.° 2 Otras

20 % Sociales

La categoria n.° 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales incluye las
inversiones del producto financiero utilizadas para lograr las caracteristicas medioambientales
o0 sociales que promueve el producto financiero.

La categorian.® 2 Otras incluye el resto de inversiones del producto financiero que ni se ajustan
a las caracteristicas medioambientales o sociales ni pueden considerarse como inversiones
sostenibles.

La categoria n.° 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales abarca:

- La subcategoria n.° 1A Sostenibles, que abarca las inversiones sostenibles con objetivos
medioambientales o sociales.

- La subcategoria n.° 1B Otras caracteristicas medioambientales o sociales, que abarca
inversiones ajustadas a las caracteristicas medioambientales o sociales que no se consideran
inversiones sostenibles.

¢Como lograel uso de derivados las caracteristicas medioambientales o sociales
que promueve el producto financiero?

No aplicable: No se utilizan derivados para lograr las caracteristicas

medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo.

£ ¢En qué medida, como minimo, las inversiones sostenibles con un objetivo

medioambiental se ajustan a la taxonomia de la UE?

Goldman Sachs Funds V — Mayo de 2025

Goldman Sachs Asset Management 91



Para cumplir la
taxonomia de la UE,
los criterios para el
gas fosil incluyen
limitaciones de las
emisiones y el paso a
energias totalmente
renovables o
combustibles
hipocarbonicos para
finales de 2035. En el
caso de la energia
nuclear, los criterios
incluyen normas
exhaustivas de
seguridad y gestion
de residuos.

Las actividades
facilitadoras
permiten de forma
directa que otras
actividades
contribuyan
significativamente a
un objetivo
medioambiental.

Las actividades de
transicion son
actividades para las
gue todavia no se
dispone de
alternativas con bajas
emisiones de carbono
y que, entre otras
cosas, tienen niveles
de emisién de gases
de efecto invernadero
gue se corresponden
con los mejores
resultados.

e
son

inversiones
medioambientalmente
sostenibles que no
tienen en cuenta los
criterios para las
actividades
econémicas
medioambientalmente
sostenibles con
arreglo a la taxonomia
de la UE.

Aungue este Subfondo pretende realizar inversiones sostenibles, no tiene en cuenta los criterios
de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles en el sentido de la
taxonomia de la UE y, por lo tanto, la conformidad de su cartera con dicha taxonomia de la UE
es del 0 %. No obstante, la posicidon se mantendra bajo revisién a medida que se ultimen las
normas subyacentes y aumente con el tiempo la disponibilidad de datos fiables.

Como se ha indicado anteriormente, para determinar si las inversiones que este producto lleva
a cabo son inversiones sostenibles, se tiene en cuenta el Marco de inversion sostenible de la
Sociedad Gestora para la evaluacion de la contribuciéon de las inversiones a los objetivos
medioambientales o sociales. Este producto no se centra en una categoria especifica de
inversiones sostenibles, sino que evalla todas las inversiones realizadas con arreglo a su
estrategia general de inversion utilizando el marco.

¢Invierte el producto financiero en actividades relacionadas con el gas fosil o la
energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE'?

Si

En el gas fosil En la energia nuclear

x No, 0%

Los dos gréaficos que figuran a continuacion muestran en verde el porcentaje minimo de
inversiones que se ajustan alataxonomia de la UE. Dado que no existe una metodologia adecuada
para determinar la adaptacion a la taxonomia de los bonos soberanos*, el primer grafico muestra
la adaptacion a la taxonomia correspondiente a todas las inversiones del producto financiero,
incluidos los bonos soberanos, mientras que el segundo grafico muestra la adaptacién a la
taxonomia solo en relacion con las inversiones del producto financiero distintas de los bonos

soberanos.
1. Ajuste a la taxonomia de las 2. Ajuste a la taxonomia de las inversiones,
inversiones, incluidos los bonos excluidos los bonos soberanos*
soberanos*
0,
. , 0% 0%
M Ajustadas a la taxonomia
(ni gas fosil ni energia M Ajustadas a la taxonomia (ni
nuclear) gas fosil ni energia nuclear)
ONo ajustadas a la
taxonomia . .
O No ajustadas a la taxonomia
0,
100% 100%

Este grafico representa el x % de las inversiones totales.

* A efectos de estos graficos, los «bonos soberanos» incluyen todas las exposiciones soberanas.
Dado que el Subfondo no se compromete a realizar inversiones sostenibles ajustadas a la
taxonomia de la UE, la proporcion de bonos soberanos en la cartera del Subfondo no afectara a
la proporcion de inversiones sostenibles ajustadas a la taxonomia de la UE incluida en el gréfico.

¢Cuél es la proporcién minima de inversion en actividades de transicion y
facilitadoras?
La proporcion minima de inversion en actividades de transicion y facilitadoras es del 0 %.

! Las actividades relacionadas con el gas fésil o la energia nuclear solo cumpliran la taxonomia de la UE cuando contribuyan
a limitar el cambio climatico («mitigacion del cambio climatico») y no perjudiquen significativamente ningtin objetivo de la
taxonomia de la UE (véase la nota explicativa en el margen izquierdo). Los criterios completos aplicables a las actividades
econdémicas relacionadas con el gas fosil y la energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE se establecen en el
Reglamento Delegado (UE) 2022/1214 de la Comision.
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Puede encontrarse mas informacién especifica sobre el producto en el sitio web: https://am.gs.com
(en la pagina de los productos o la relativa al SFDR).

¢, Cudl es la proporcion minima de inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental que no se ajustan ala taxonomia de la UE?

El Subfondo se compromete a alcanzar un minimo del 1 % de inversiones sostenibles

con un objetivo medioambiental. Estas inversiones podrian ajustarse a la taxonomia
de la UE, pero la Sociedad Gestora no esté actualmente en condiciones de especificar
la proporcién exacta de las inversiones subyacentes del Subfondo que tienen en
cuenta los criterios de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente
sostenibles. No obstante, la posicién se mantendra bajo revision a medida que se
ultimen las normas subyacentes y aumente con el tiempo la disponibilidad de datos
fiables.

¢,Cudl es la proporcion minima de inversiones socialmente sostenibles?

La proporcion minima de inversiones socialmente sostenibles es del 1 %.

¢Qué inversiones se incluyen en el «n.°2 Otras» y cual es su propoésito?
¢Existen garantias medioambientales o sociales minimas?

Las inversiones que figuran en la categoria «Otras» pueden incluir efectivo utilizado con fines
de liquidez, derivados a efectos de gestién eficiente de la cartera o con fines de inversion,
emisores con respecto a los cuales faltan datos o inversiones en OICVM y OIC que pueden
utilizarse para lograr el objetivo de inversion del Subfondo, pero que no promueven las
caracteristicas medioambientales o sociales del Subfondo ni se consideran inversiones
sostenibles.

El porcentaje indicado es el porcentaje previsto que puede mantenerse en estos instrumentos,
pero el porcentaje real puede variar de manera oportuna.

Los instrumentos financieros que ofrecen exposicién a una empresa como minimo estan sujetos
a los criterios de exclusion del Indice de referencia armonizado con el Acuerdo de Paris. Los
otros instrumentos financieros no estan sujetos a ninguna garantia medioambiental o social.

¢, Se ha designado un indice especifico como indice de referencia para determinar
si este producto financiero esta en consonancia con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve?

No aplicable. Este Subfondo no cuenta con un indice especifico designado como referencia
para determinar si este producto financiero estd en consonancia con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve.

¢Donde puedo encontrar mas informacion en linea especifica sobre el producto?
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Informacién precontractual de los productos financieros a que se refieren el articulo 8, apartados 1, 2y 2 bis,
del Reglamento (UE) 2019/2088 y el articulo 6, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/852

Inversién sostenible
significa una inversion
en una actividad
econdémica que
contribuye a un
objetivo
medioambiental o
social, siempre que la
inversién no cause un
perijuicio significativo a
ningin objetivo
medioambiental o
social y que las
empresas en las que
se invierte sigan
practicas de buena
gobernanza.

La taxonomia de la
UE es un sistema de
clasificacion previsto
en el Reglamento (UE)
2020/852 por el que se
establece una lista de
actividades
econémicas
medioambientalment
e sostenibles. Dicho
Reglamento no incluye
una lista de actividades
econémicas
socialmente
sostenibles. Las
inversiones sostenibles
con un objetivo
medioambiental
pueden ajustarse, 0
no, a la taxonomia.

o
M

5o

Nombre del producto:
Goldman Sachs Patrimonial Defensive

Caracteristicas medioambientales o sociales

Identificador de entidad juridica:
549300B7KBL6SLILAM62

¢Este producto financiero tiene un objetivo de inversién sostenible?
Si No

X Promueve caracteristicas
medioambientales o sociales y, aunque no
tiene como objetivo una inversion sostenible,
tendra un porcentaje minimo del 20 % de
inversiones sostenibles

Realizard un minimo de inversiones
sostenibles con un objetivo
medioambiental: %

en actividades econémicas que se
consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

con un objetivo medioambiental en
actividades econdmicas que se
consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la

en actividades econémicas que no )
taxonomia de la UE

se consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE X con un objetivo medioambiental en
actividades econémicas que no se
consideran medioambientalmente
sostenibles con arreglo a la
taxonomia de la UE

Realizard un minimo de inversiones
sostenibles con un objetivo social:__ %

X con un objetivo social

Promueve caracteristicas medioambientales
o0 sociales, pero no realizara ninguna
inversion sostenible

¢, Qué caracteristicas medioambientales o sociales promueve este producto
financiero?

El Subfondo promueve caracteristicas medioambientales y sociales, tal como se describe en el
articulo 8 del Reglamento SFDR. En concreto, el Subfondo promueve las caracteristicas
medioambientales y sociales que se indican a continuacion. El Subfondo puede lograr estas
caracteristicas mediante la inversion en fondos de inversion gestionados por una parte afiliada
a la Sociedad Gestora que aplique estos criterios 0 mediante la inversion directa en valores
subyacentes.

- Restriccion de los emisores involucrados en actividades controvertidas. Esto se
logra restringiendo las inversiones relacionadas con el desarrollo, la produccion, el
mantenimiento o el comercio de armas controvertidas, la produccion de productos de
tabaco, la mineria de carbon térmico o la extraccion de arenas bituminosas.

- Restriccion de las inversiones en paises sujetos a sanciones de embargo de armas en
todo el pais impuestas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas y en paises
incluidos en la lista del Grupo de Accidon Financiera Internacional (institucion
intergubernamental que combate el blanqueo de capitales y la financiacion del
terrorismo), que estén obligados por una «llamada a la accion».

- Cumplimiento de las normativas en los ambitos de la buena gobernanza, el
respeto de los derechos humanos y laborales, la proteccion del medioambiente
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Los indicadores de
sostenibilidad miden
coémo se alcanzan las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve el producto
financiero.

y la prevencién del soborno y la corrupcion. El Subfondo atiende este requisito
evaluando en qué medida los emisores actlan de conformidad con las leyes
pertinentes y los estandares reconocidos internacionalmente, como los siguientes: las
Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales, los Principios Rectores
de las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos humanos, y el Pacto
Mundial de la ONU.

- Marco de IS. El Subfondo promueve inversiones en empresas 0 proyectos que
contribuyen a un objetivo medioambiental o social basado en la contribucién del
producto o la contribuciéon operativa.

- No se ha designado ningun indice de referencia a efectos de cumplir las caracteristicas
medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo.

¢Qué indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la consecucién de cada una
de las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por este producto
financiero?

Los siguientes indicadores de sostenibilidad se utilizan para medir la consecucion de cada
una de las caracteristicas medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo:

- La exposicion directa del Subfondo a inversiones excluidas, segun se describen en
los elementos vinculantes del Subfondo.

- Nudmero de emisores contra los que el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas
ha impuesto embargos de armas y estan obligados por una «llamada a la accion» en
la lista del Grupo de Accién Financiera Internacional.

- Laexposicion directa del Subfondo a emisores excluidos en funcion de vulneraciones
de estandares reconocidos internacionalmente, tal y como se describe en el enfoque
para evaluar la buena gobernanza.

- Porcentaje de inversiones sostenibles.

¢, Cudles son los objetivos de las inversiones sostenibles que el producto financiero
pretende en parte lograr y de qué forma contribuye la inversion sostenible a dichos
objetivos?

La consideracion de las inversiones llevadas a cabo por el Subfondo como inversiones
sostenibles se determina por referencia al Marco de inversién sostenible de la Sociedad
Gestora, que incluye una evaluacion de si la inversion contribuye a un objetivo
medioambiental o social. Con arreglo a este marco, se considera que una inversion contribuye
a un objetivo medioambiental o social a través de una contribucion del producto u operativa.

La contribucién del producto tiene en cuenta i) la proporcién de los ingresos de un emisor
dedicados a una categoria de impacto medioambiental o socialmente sostenible, ii) la
conformidad de un producto con un objetivo de desarrollo sostenible (ODS) medioambiental
o0 social, iii) la mejor puntuacién de su clase de una emisién o emisor con respecto a tematicas
de oportunidades medioambientales o sociales definidas por un proveedor de datos externo,
0 iv) el porcentaje de ingresos del emisor en consonancia con la taxonomia. Debido a la
disponibilidad de datos fiables, la via de los ingresos ajustados a la taxonomia solo se utilizara
a medida que mejoren los datos.

La contribucion operativa adopta un enfoque tematico, teniendo en cuenta la promocion de la
transicion climatica (medioambiental) dentro del marco operativo del emisor, el crecimiento
inclusivo (social) dentro del marco operativo del emisor, la alineacion operativa con un ODS
medioambiental o social, o la aplicacién de una puntuaciéon medioambiental y social propia de
las mejores de su clase.

El Subfondo no se centra en una categoria especifica de inversiones sostenibles, sino que
evalla todas las inversiones realizadas con arreglo a su estrategia general de inversion
utilizando el Marco de inversion sostenible. Por lo tanto, las inversiones sostenibles realizadas
por el Subfondo pueden contribuir a diversos objetivos medioambientales o sociales.

¢De qué manera las inversiones sostenibles que el producto financiero pretende en
parte realizar no causan un perjuicio significativo a ningln objetivo de inversion
sostenible medioambiental o social?
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Las principales
incidencias
adversas son las
incidencias negativas
mas importantes de
las decisiones de
inversion sobre los
factores de
sostenibilidad
relativos a asuntos
medioambientales,
sociales y laborales,
al respeto de los
derechos humanos y
a la lucha contra la
corrupcién y el
soborno.

Ly

Los emisores que se clasifican como contribuyentes a una inversion sostenible también deben
cumplir los criterios de no causar un perjuicio significativo (DNSH) del Marco de inversion
sostenible de la Sociedad Gestora. Los emisores que no cumplan el criterio DNSH no podran
considerarse como inversion sostenible. Se ha establecido un umbral cuantitativo o cualitativo
propio de perjuicio significativo para los 14 indicadores obligatorios relativos a las empresas
en las que se invierte para las incidencias adversas (PIA) sobre los factores de sostenibilidad
establecidos en las normas técnicas de regulacién que complementan el SFDR.

Ademas, se considera que todos los emisores con una controversia muy grave causan un
perjuicio significativo y quedan excluidos de la calificacion como inversion sostenible.

¢ Cémo se han tenido en cuenta los indicadores de incidencias adversas sobre los
factores de sostenibilidad?

El Subfondo tiene en cuenta las principales incidencias adversas sobre los factores
de sostenibilidad en todos los pilares medioambientales y sociales. Los indicadores
de PIA se tienen en cuenta mediante la aplicacion del principio DNSH descrito
anteriormente para la determinacién de inversiones sostenibles, asi como
cualitativamente a través del enfoque de inversion del Subfondo.

En cuanto a la consideracién de los indicadores de PIA como parte de la evaluacion
DNSH de un emisor, segun se ha sefialado anteriormente, se ha establecido un
umbral cuantitativo o cualitativo propio de perjuicio significativo para las 14 PIA
obligatorias relativas a las empresas en las que se invierte, que se evallan utilizando
informacion de un proveedor de datos externo. Estos umbrales de perjuicio
significativo se han fijado sobre una base relativa o absoluta con respecto a cada PIA
en funcién de la evaluacién de la Sociedad Gestora de las inversiones con peores
resultados con respecto a esas PIA. Se ha identificado un indicador sustitutivo
adecuado para cuando no se dispone de datos para una PIA especifica. Si no se
dispone de datos sobre la PIA y la PIA sustitutiva (cuando proceda), o estos no son
aplicables para completar la evaluacion DNSH de un emisor, dicho emisor quedara
excluido, por lo general, de la calificacion como inversién sostenible.

¢,Como se ajustan las inversiones sostenibles a las Lineas Directrices de la OCDE para
Empresas Multinacionales y los Principios rectores de las Naciones Unidas sobre las
empresas y los derechos humanos? Detalles:

El Subfondo aprovecha el enfoque propio de la Sociedad Gestora para identificar y
evaluar empresas que, entre otros factores, no se consideran alineadas con las normas
mundiales. Tras esta evaluacién, cualquier empresa que se considere que infringe estas
normas mundiales (incluidas las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y
los derechos humanos) se excluira de la calificacion como inversion sostenible.

La taxonomia de la UE establece el principio de «no causar un perjuicio
significativo» segun el cual las inversiones que se ajusten a la taxonomia no
deben perjudicar significativamente los objetivos de la taxonomia de la UE,
e incluye criterios especificos de la UE.

El principio de «no causar un perjuicio significativo» se aplica Gnicamente a
las inversiones subyacentes al producto financiero que tienen en cuenta 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.

Cualquier otra inversibn sostenible tampoco debe perjudicar
significativamente ningtin objetivo medioambiental o social.

¢ Tiene en cuenta este producto financiero las principales incidencias adversas
sobre los factores de sostenibilidad?
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La estrategia de
inversion orienta las
decisiones de
inversion sobre la
base de factores
como los objetivos de
inversion y la
tolerancia al riesgo.

x on
o

x Si, el Subfondo tiene en cuenta las PIA sobre los factores de sostenibilidad. En el
caso de las inversiones sostenibles, las PIA se tienen en cuenta como parte de la
prueba de «no causar un perjuicio significativo», segun se describe en el Marco de
inversién sostenible. Ademas, el Subfondo incorpora indicadores de PIA como parte
de su proceso de inversién documentado. Las PIA se integran en el proceso de
inversion de la Sociedad Gestora, a través de los criterios de restriccion y la
administracién responsable.

La informacién sobre como el Subfondo ha considerado las PIA en relacién con los
factores de sostenibilidad estara disponible en el informe anual del Subfondo.

No

¢, Qué estrategia de inversion sigue este producto financiero?

Para lograr las caracteristicas medioambientales y sociales que promueve, el Subfondo
aplica:

- Criterios de restriccion

- Enfoque de integracion ESG
- Administracion responsable

- Marco de inversién sostenible

El Subfondo puede invertir en fondos de inversion gestionados por una parte afiliada a la
Sociedad Gestora. Los elementos de esta estrategia también pueden aplicarse en estos
fondos de inversion.

Criterios de restriccion
El Subfondo restringe la inversion en emisores involucrados en actividades controvertidas.

En el caso de las inversiones soberanas del Subfondo atribuibles a la estrategia de
inversién, cada pais se examina para comprobar si el Consejo de Seguridad de las
Naciones Unidas ha decretado algiin embargo de armas o si figura como obligado por una
«llamada a la accién» en la lista del Grupo de Accion Financiera Internacional. Si el pais
aparece en cualquiera de las listas, se excluira del universo de inversion.

Enfoque de integracion ESG

El Subfondo integra la informacion sobre factores medioambientales, sociales y de
gobernanza en sus inversiones. El primer paso hacia la integracién ESG es identificar el
riesgo y las oportunidades ESG materiales. En segundo lugar, los riesgos y las
oportunidades ESG materiales se evallan y se expresan mediante una serie de
calificaciones ESG. El ultimo paso de la integracion ESG consiste en incorporar este
andlisis ESG a la seleccion de inversiones y valores de los emisores.

En el caso de los emisores soberanos, la mayoria de los factores ESG, desde la calidad y
la disponibilidad de la educacion y la atencion sanitaria hasta la estabilidad politica y las
fuentes de energia, tienden a ser significativos para todos los paises del mundo.

Administraciéon responsable

El Subfondo aprovecha las iniciativas de dialogo activo del equipo de administracion
responsable global de Goldman Sachs Asset Management. El equipo de administracion
responsable global de Goldman Sachs Asset Management se centra en un dialogo
proactivo y basado en resultados, con el que pretende promover las mejores practicas. Las
iniciativas de didlogo se revisan, mejoran y supervisan continuamente para garantizar que
incorporan los problemas actuales y los dinamicos puntos de vista en torno a temas clave
de los ambitos medioambiental, social y de gobernanza. De cara a orientar los esfuerzos
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Las practicas de
buena gobernanza
incluyen las
estructuras de buena
gestion, las
relaciones con los
trabajadores, la
remuneracion del
personal y el
cumplimiento de las
obligaciones fiscales.

de dialogo activo, el equipo de administracion responsable global de Goldman Sachs Asset
Management establece un marco de administracién responsable que refleja las prioridades
tematicas del equipo de administracion responsable global de Goldman Sachs Asset
Management y guia los esfuerzos de votacion e implicacion.

Ademas, la implicacion con los soberanos acerca de la emision (potencial) de bonos
también se lleva a cabo para evaluar mejor los riesgos y las oportunidades de inversion. La
Sociedad Gestora tiene la intencion de dialogar con emisores soberanos en este Subfondo
gue tengan una puntuacién baja en materia medioambiental, con el objetivo de animar a
dichos emisores a mejorar sus resultados medioambientales generales y fomentar una
mayor divulgacion de los parametros relacionados con el clima.

Marco de inversiéon sostenible

Las inversiones sostenibles del Subfondo se ajustan a la definicidn de inversién sostenible
segun el SFDR, que exige a los emisores 1) contribuir a un objetivo medioambiental o
social; 2) no causar un perjuicio significativo, y 3) seguir practicas de buena gobernanza. El
Marco de inversién sostenible ofrece un resultado de dos posibles: un emisor se calificara
en su conjunto como inversién sostenible o no se calificara en absoluto. Se puede identificar
a un emisor como contribuyente a un objetivo medioambiental o social basandose en
2 categorias: 1) contribucién del producto (basada en las actividades del emisor) y
2) contribucion operativa (la forma en que el emisor desarrolla su actividad).

Como parte de la estrategia de inversién del Subfondo, este también trata de invertir en
fondos subyacentes que solo se clasifiqguen conforme a los articulos 8 0 9 del SFDR.

¢, Cuéles son los elementos vinculantes de la estrategia de inversién utilizados para
seleccionar las inversiones dirigidas a lograr cada una de las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve este producto financiero?

Los elementos vinculantes del Subfondo se enumeran a continuacion:

El Subfondo excluira la inversién en emisores involucrados en actividades que incluyen,
entre otras, el desarrollo, la produccion, el mantenimiento o el comercio de armas
controvertidas, la produccién de productos de tabaco, la mineria de carbén térmico o la
produccion de arenas bituminosas. El cumplimiento de estos criterios se basa en
umbrales de ingresos preestablecidos y en datos de terceros.

El Subfondo no invertira en paises sujetos a sanciones de embargo de armas en todo el
pais impuestas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas ni en paises
incluidos en la lista del Grupo de Accion Financiera Internacional (institucién
intergubernamental que combate el blanqueo de capitales y la financiacion del
terrorismo), que estan obligados por una «llamada a la accion».

¢,Cudl es el porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de las
inversiones consideradas antes de la aplicacion de dicha estrategia de inversion?

No aplicable: Antes de la aplicacion de la estrategia de inversion, el Subfondo no tiene
un porcentaje minimo comprometido para reducir la magnitud de las inversiones.

¢Cual es la politica para evaluar las practicas de buena gobernanza de las empresas
en las que se invierte?

El Subfondo utiliza un enfoque propio para identificar y evaluar a los infractores de las
normas mundiales y a los emisores que puedan incurrir en practicas de gobernanza
deficientes, en particular con respecto a estructuras de buena gestién, relaciones con los
trabajadores, remuneracién del personal y cumplimiento de las obligaciones fiscales.

Este enfoque propio trata de identificar, revisar, evaluar y supervisar a las empresas que los
proveedores de datos externos consideran que infringen los principios del Pacto Mundial de
las Naciones Unidas (PMNU), las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales y los Principios Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los
derechos humanos, o que no se ajustan a dichos documentos. Del mismo modo, se centra
en las empresas que, en el marco de evaluacion de controversias, han recibido altas
puntuaciones (se incluyen las controversias importantes en materia de gobernanza, las
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La asignhacién de
activos describe el
porcentaje de
inversiones en
activos especificos.

Las actividades que
se ajustan a la
taxonomia se
expresan como un
porcentaje de:

- Elvolumen de

negocios, que
refleja la
proporcion de
ingresos
procedentes de
actividades
ecoldgicas de las
empresas en las
que se invierte.

- Lainversion en
activo fijo
(CapEx), que
muestra las
inversiones
ecolégicas
realizadas por las
empresas en las
que se invierte,
por ejemplo, para
la transicion a una
economia verde.

- Los gastos de
explotacion
(OpEX), que
reflejan las
actividades
operativas
ecoldgicas de las
empresas en las
que se invierte.

controversias graves en materia de derechos laborales y las controversias graves en materia
de cumplimiento de obligaciones fiscales). Tras la revisiébn de estos datos externos, se
excluirdn del Subfondo las empresas que, a juicio de la Sociedad Gestora, incurran en una
infracciébn grave y continuada, o se considere que no siguen las practicas de buena
gobernanza, presentando una correccion insuficiente. Esta lista de empresas se revisara
semestralmente. Es posible que la Sociedad Gestora tenga dificultades para vender los
valores que se pretende excluir de la cartera en cada revisién semestral (por ejemplo, debido
a problemas de liquidez o por otras razones ajenas al control de la Sociedad Gestora); sin
embargo, tratara de desinvertir lo antes posible de forma ordenada y en el mejor interés de

los inversores.
¢,Cual es la asignacion de activos prevista para este producto financiero?

La asignacion de activos prevista del Subfondo en consonancia con las caracteristicas
medioambientales y sociales, asi como el compromiso de inversién sostenible, se reflejan
en la tabla que aparece a continuacion.

La asignacion de activos prevista es que el 80 % de las inversiones del Subfondo se ajusten
a las caracteristicas medioambientales o sociales. Al menos el 20 % de las inversiones del
Subfondo son inversiones sostenibles. Estas inversiones sostenibles contribuyen, por
ejemplo, con parte de sus ingresos a un objetivo sostenible, financian proyectos sostenibles
(como los bonos verdes, sociales o sostenibles) u operan de manera sostenible. Estas
inversiones no perjudican significativamente a otros objetivos sostenibles. Se estima que el
20 % de las inversiones del Subfondo pertenecen a la categoria «Otras» y no se utilizan
para promover caracteristicas medioambientales o sociales. Estas inversiones son
principalmente en efectivo, equivalentes de efectivo, derivados utilizados para técnicas de
gestién eficiente de la cartera, emisores con respecto a los cuales faltan datos y OIC y
OICVM que no promueven ni tienen un objetivo de inversion sostenible. Los fondos de
inversién gestionados por una parte afiliada a la Sociedad Gestora que promuevan
caracteristicas medioambientales y sociales similares a las caracteristicas promovidas por
este Subfondo se considera que se ajustan a las caracteristicas medioambientales y
sociales.

El Subfondo se compromete a alcanzar una proporcion minima de inversiones
medioambientalmente sostenibles del 1 %.

El Subfondo se compromete a alcanzar una proporcién minima de inversiones socialmente

sostenibles del 1 %.

Inversiones

n.° 2 Otras

20 % Sociales

La categoria n.° 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales incluye las
inversiones del producto financiero utilizadas para lograr las caracteristicas medioambientales
o sociales que promueve el producto financiero.

La categorian.® 2 Otras incluye el resto de inversiones del producto financiero que ni se ajustan
a las caracteristicas medioambientales o sociales ni pueden considerarse como inversiones
sostenibles.

La categoria n.° 1 Ajustadas a caracteristicas medioambientales o sociales abarca:

- La subcategoria n.° 1A Sostenibles, que abarca las inversiones sostenibles con objetivos
medioambientales o sociales.

- La subcategoria n.° 1B Otras caracteristicas medioambientales o sociales, que abarca
inversiones ajustadas a las caracteristicas medioambientales o sociales que no se consideran
inversiones sostenibles.
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Para cumplir la
taxonomia de la UE,
los criterios para el gas
fosil incluyen
limitaciones de las
emisiones y el paso a
energias totalmente
renovables o
combustibles
hipocarbénicos para
finales de 2035. En el
caso de la energia
nuclear, los criterios
incluyen normas
exhaustivas de
seguridad y gestion de
residuos.

Las actividades
facilitadoras permiten
de forma directa que
otras actividades
contribuyan
significativamente a un
objetivo
medioambiental.

Las actividades de
transiciéon son
actividades para las
que todavia no se
dispone de alternativas
con bajas emisiones
de carbono y que,
entre otras cosas,
tienen niveles de
emision de gases de
efecto invernadero que
se corresponden con
los mejores resultados.

¢,Como lograel uso de derivados las caracteristicas medioambientales o sociales
gue promueve el producto financiero?

No aplicable: No se utilizan derivados para lograr las caracteristicas
medioambientales o sociales promovidas por el Subfondo.

) ¢En qué medida, como minimo, las inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental se ajustan a la taxonomia de la UE?

Aungue este Subfondo pretende realizar inversiones sostenibles, no tiene en cuenta los criterios
de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles en el sentido de la
taxonomia de la UE y, por lo tanto, la conformidad de su cartera con dicha taxonomia de la UE
es del 0 %. No obstante, la posicion se mantendra bajo revisién a medida que se ultimen las
normas subyacentes y aumente con el tiempo la disponibilidad de datos fiables.

Como se ha indicado anteriormente, para determinar si las inversiones que este producto lleva
a cabo son inversiones sostenibles, se tiene en cuenta el Marco de inversion sostenible de la
Sociedad Gestora para la evaluacion de la contribucion de las inversiones a los objetivos
medioambientales o sociales. Este producto no se centra en una categoria especifica de
inversiones sostenibles, sino que evalla todas las inversiones realizadas con arreglo a su
estrategia general de inversion utilizando el marco.

¢Invierte el producto financiero en actividades relacionadas con el gas fésil o la
energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE'?

Si
En el gas fésil En la energia nuclear
x No, 0%

Los dos graficos que figuran a continuacién muestran en verde el porcentaje minimo de
inversiones que se ajustan alataxonomia de la UE. Dado que no existe una metodologia adecuada
para determinar la adaptacion a la taxonomia de los bonos soberanos*, el primer grafico muestra
la adaptacion a la taxonomia correspondiente a todas las inversiones del producto financiero,
incluidos los bonos soberanos, mientras que el segundo grafico muestra la adaptacion a la
taxonomia solo en relacion con las inversiones del producto financiero distintas de los bonos

soberanos.
1. Ajuste a la taxonomia de las 2. Ajuste a la taxonomia de las inversiones,
inversiones, incluidos los bonos excluidos los bonos soberanos*
soberanos*
o 0%
i ( 0% W Ajustadas a la t i
M Ajustadas a la taxonomia Justadas a la taxonomia
(ni gas fosil ni energia (ni
nuclear) gas fosil ni energia
nuclear)
ONo ajustadas a la .
. O No ajustadas ala
taxonomia .
taxonomia
100%

100%

Este grafico representa el x % de las inversiones totales.

* A efectos de estos graficos, los «bonos soberanos» incluyen todas las exposiciones soberanas.
Dado que el Subfondo no se compromete a realizar inversiones sostenibles ajustadas a la taxonomia
de la UE, la proporcion de bonos soberanos en la cartera del Subfondo no afectara a la proporcion
de inversiones sostenibles ajustadas a la taxonomia de la UE incluida en el grafico.

¢, Cuél es la proporcién minima de inversion en actividades de transicién y
facilitadoras?

! Las actividades relacionadas con el gas fésil o la energia nuclear solo cumpliran la taxonomia de la UE cuando contribuyan
a limitar el cambio climatico («mitigacion del cambio climatico») y no petjudiquen significativamente ningln objetivo de la
taxonomia de la UE (véase la nota explicativa en el margen izquierdo). Los criterios completos aplicables a las actividades
econdémicas relacionadas con el gas fosil y la energia nuclear que cumplen la taxonomia de la UE se establecen en el
Reglamento Delegado (UE) 2022/1214 de la Comision.
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Fa
son

inversiones
medioambientalmente
sostenibles que no
tienen en cuenta los
criterios para las
actividades
econémicas
medioambientalmente
sostenibles con
arreglo a la
taxonomia de la UE.

A

Los indices de
referencia son
indices para medir si
el producto financiero
logra las
caracteristicas
medioambientales o
sociales que
promueve.

;.I@

La proporcion minima de inversion en actividades de transicion y facilitadoras es del 0 %.

¢ Cudl es la proporcion minima de inversiones sostenibles con un objetivo
medioambiental que no se ajustan a la taxonomia de la UE?

El Subfondo se compromete a alcanzar un minimo del 1 % de inversiones sostenibles con un
objetivo medioambiental. Estas inversiones podrian ajustarse a la taxonomia de la UE, pero la
Sociedad Gestora no esta actualmente en condiciones de especificar la proporcion exacta de
las inversiones subyacentes del Subfondo que tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles. No obstante, la posicion se
mantendra bajo revision a medida que se ultimen las normas subyacentes y aumente con el
tiempo la disponibilidad de datos fiables.

¢, Cudl es la proporcion minima de inversiones socialmente sostenibles?

La proporcion minima de inversiones socialmente sostenibles es del 1 %.

¢ Qué inversiones se incluyen en el «n.°2 Otras» y cudl es su proposito?
¢ Existen garantias medioambientales o sociales minimas?

Las inversiones que figuran en la categoria «Otras» pueden incluir efectivo utilizado con fines
de liquidez, derivados a efectos de gestidn eficiente de la cartera o con fines de inversion,
emisores con respecto a los cuales faltan datos o inversiones en OICVM y OIC que pueden
utilizarse para lograr el objetivo de inversién del Subfondo, pero que no promueven las
caracteristicas medioambientales o sociales del Subfondo ni se consideran inversiones
sostenibles.

El porcentaje indicado es el porcentaje previsto que puede mantenerse en estos instrumentos,
pero el porcentaje real puede variar de manera oportuna.

Estos instrumentos financieros no estan sujetos a ninguna garantia medioambiental o social
minima.

¢, Se ha designado un indice especifico como indice de referencia para determinar
si este producto financiero esta en consonancia con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve?

No aplicable. Este Subfondo no cuenta con un indice especifico designado como referencia
para determinar si este producto financiero estd en consonancia con las caracteristicas
medioambientales o sociales que promueve.

¢Donde puedo encontrar mas informacion en linea especifica sobre el producto?

Puede encontrarse mas informacion especifica sobre el producto en el sitio web:
https://am.gs.com (en la pagina de los productos o la relativa al SFDR).
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Para obtener informacion adicional, pongase en contacto con:
Goldman Sachs Asset Management B.V.

P.O. Box 90470

2509 LL La Haya

Paises Bajos

correo electronico: ESS@gs.com

o https://am.gs.com
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