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PIMCO Funds: Global Investors Series plc es una sociedad de inversion de tipo abierto y capital variable con responsabilidad segregada entre sus
multiples fondos (estructura “paraguas”), constituida con responsabilidad limitada con arreglo a la legislacion de Irlanda e inscrita en dicho pais con
el nimero de registro 276928.

Los Consejeros de PIMCO Funds: Global Investors Series plc, cuyos nombres figuran en la seccion “Consejeros de la Sociedad y de la Sociedad
Gestora”, asumen cualquier responsabilidad derivada de la informacion contenida en este Folleto Informativo. Segun el leal saber y entender de los
Consejeros (que han adoptado todas las medidas razonables para garantizar que asi sea), la informacién contenida en este documento se ajusta a
los hechos y no omite nada que pueda afectar al alcance de dicha informacion.



ESTE FOLLETO INFORMATIVO ES IMPORTANTE. SI TIENE ALGUNA DUDA SOBRE SU CONTENIDO O EL DE
SUS SUPLEMENTOS, LOS RIESGOS ASOCIADOS A UNA INVERSION EN LA SOCIEDAD O LA IDONEIDAD
PARA USTED DE ESA INVERSION, DEBE CONSULTAR A SU AGENTE DE BOLSA, DIRECTOR DE BANCO,
ABOGADO, CONTABLE U OTRO ASESOR FINANCIERO.

Los términos definidos utilizados en este Folleto Informativo y en sus Suplementos tendran el significado que se les
atribuye en la seccion “Definiciones”.

Autorizacién del Banco Central

La Sociedad es una sociedad de inversion de tipo abierto y capital variable constituida el 10 de diciembre de 1997 con
responsabilidad segregada entre sus miltiples Fondos (estructuras “paraguas”) y autorizada en Irlanda por el Banco
Central como un Organismo de Inversion Colectiva en Valores Mobiliarios a efectos de lo dispuesto en el European
Communities (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) Regulations de 2011 (I.L. 352 de 2011).
[Reglamento por el que se adapté adicionalmente el Derecho interno irlandés a las disposiciones de la Directiva
85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1985, en su versién modificada por la Directiva 88/220/CEE del Consejo,
de 22 de marzo de 1988y por la Directiva 95/26/CEE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 29 de junio de 1995], en
su versién modificada. La autorizacion de la Sociedad por el Banco Central no constituye un respaldo o garantia
de la Sociedad por parte del Banco Central, que no asume responsabilidad alguna por el contenido de este
Folleto Informativo. La autorizacion de la Sociedad no constituye una garantia acerca de los resultados de la
Sociedad, y el Banco Central no respondera de los resultados o lainsolvencia de la Sociedad.

El Folleto Informativo

La distribucion de este Folleto Informativo y la oferta o compra de las Acciones pueden estar restringidas en
determinadas jurisdicciones. Este Folleto Informativo no constituye una oferta ni una solicitud a ninguna persona, ni
por parte de ninguna persona, en ninguna jurisdiccion en la que dicha oferta o solicitud no sea ilicita o en la que la
persona que realiza dicha oferta o solicitud no esté cualificada para hacerlo, ni a ninguna persona a quien resulte ilegal
realizar dicha oferta o solicitud.

Toda informacion facilitada o manifestacion formulada por cualquier mediador, vendedor u otra persona que no se contenga
en este Folleto Informativo o en los informes y cuentas de la Sociedad que formen parte del mismo, debera considerarse
como no autorizada y, en consecuencia, no debera ser tenida en cuenta. La entrega de este Folleto Informativo o la oferta,
emision o venta de las Acciones no implicaran, en ninguna circunstancia, manifestacion en el sentido de que la informacion
contenida en este documento 0 en sus Suplementos sea correcta en cualquier momento posterior a su fecha de
publicacion. El presente Folleto Informativo podra ser oportunamente actualizado y los potenciales inversores podran
solicitar a la Sociedad Gestora que les informe sobre la eventual publicacion de cualquier version posterior del Folleto
Informativo, sus Suplementos o de cualesquiera nuevos informes y cuentas de la Sociedad.

El presente Folleto Informativo y sus Suplementos podran traducirse a otros idiomas. Estas traducciones consistiran
en una traduccion fiel y directa del presente Folleto Informativo y de sus Suplementos en lengua inglesa. En caso de
detectarse cualquier incoherencia entre el documento traducido y el original en inglés, prevalecera este Ultimo, excepto
en la medida (y exclusivamente en tal medida) en que la legislacidn, incluidos los reglamentos o requisitos del regulador
financiero de dicha jurisdiccion, en la que se vendan las Acciones exija que, en los procedimientos basados en
cualquier informacién presentada en un Folleto Informativo/Suplemento traducido del inglés, prevalezca el idioma del
Folleto Informativo/Suplemento en el que se base dicho procedimiento.

En el Suplemento de cada Fondo se incluye una tabla descriptiva de cada Fondo y las Clases de Acciones con 0 sin
cobertura que ofrece, asi como de la moneda en que se denominara cada Clase de Acciones respectiva. Dentro de
cada Clase, la Sociedad podra emitir Acciones de Distribucion (Acciones que distribuyen resultados), Acciones de
Distribucién Il (acciones que tratan de proporcionar una rentabilidad mejorada), Acciones de Capitalizacién (Acciones
gue acumulan resultados) o de todos los tipos.

El valor de las Acciones de la Sociedad y sus rendimientos pueden oscilar tanto al alza como a la bajay cabe
gue el inversor no recupere el importe inicialmente invertido. Antes de invertir en la Sociedad, debe considerar
los riesgos asociados a dicha inversion. La diferencia existente en un momento dado entre el precio de venta
y el precio de reembolso de las Acciones hace que lainversién en un Fondo deba contemplarse en un horizonte
temporal a medio y largo plazo. Le rogamos consulte las secciones “Factores generales de riesgo” y
“Caracteristicas y riesgos asociados a valores, instrumentos derivados, otras inversiones y técnicas de
inversion” de este Folleto Informativo.

Los potenciales inversores deberan informarse acerca de (a) las posibles consecuencias fiscales, (b) los requisitos
legales, (c) las restricciones o requisitos en materia de control de cambios y (d) cualesquiera otros requisitos
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administrativos o cualquier otro tipo de consentimientos o formalidades que les sean aplicables con arreglo a la
legislacion de sus paises de constitucién, nacionalidad, residencia o domicilio, que puedan ser pertinentes para
la suscripcidn, compra, tenencia o enajenacion de las Acciones.

En aquellos casos en los que la legislacion o la normativa aplicable lo permitan, es posible que un intermediario
0 asesor que ofrece asesoramiento financiero cobre comisiones o tasas en relacién con una inversion del Accionista
en la Sociedad, por ejemplo, comisiones de agentes. En el supuesto de que la legislacion o normativa aplicable excluya
especificamente el pago o cobro de dichas comisiones o tasas en relacion con las Clases de Acciones de la Sociedad
para las que se ofrece asesoria, los intermediarios 0 asesores deben asegurar que se cumplen tales restricciones. En
este sentido, el intermediario o asesor debe estar seguro de que cumple con toda la legislaciéon o normativa aplicable,
incluido el hecho de que la estructura de comisiones de las Clases de Acciones relevantes sea apropiada para
permitirle el cumplimiento de dicha legislaciéon o normativa aplicable.

Las personas que sean Residentes Irlandeses o Residentes Habituales en Irlanda podran adquirir Acciones siempre que
las adquieran y posean a través de un Sistema de Compensacion Reconacido. Los Residentes Irlandeses Exentos podran
adquirir Acciones directamente de la Sociedad. A los solicitantes de Acciones que sean Residentes Irlandeses, Residentes
Habituales en Irlanda o Residentes Irlandeses Exentos se les requerira que certifiqguen su condicién de tales.

Escritura de Constitucion y Estatutos Sociales

Todos los Accionistas tienen derecho a beneficiarse de las disposiciones de la Escritura de Constitucion y los Estatutos
Sociales, a los cuales estan vinculados y de los cuales se considera que tienen constancia. Se pueden obtener copias
de los mismos previa solicitud en el domicilio social de la Sociedad y a través del Administrador.

Admision a cotizacion en la Bolsa de Valores de Irlanda comercializando como Euronext Dublin (“Euronext
Dublin”)

Determinadas Clases de Acciones estan admitidas a cotizacion en Euronext Dublin... No se ha solicitado que las Acciones
de la Sociedad sean admitidas a cotizacién en cualquier otro mercado de valores. En el Suplemento correspondiente de cada
Fondo se ofrece informacién detallada sobre estas admisiones a cotizacidén. Excepto por las Acciones de la Clase UCITS
ETF, los Consejeros no prevén que vaya a desarrollarse un mercado secundario activo sobre las Acciones.

Ni la admision a cotizacion de las Acciones de la Sociedad en el Boletin Oficial de la Bolsa de Irlanda, ni su cotizacion
en el Mercado de Valores Global, ni la aprobacion de este Folleto de conformidad con los requisitos de admision a
cotizacion de Euronext Dublin, constituyen garantia o manifestacion alguna por parte de Euronext Dublin sobre la
competencia de los prestadores de servicios de la Sociedad o de cualquier parte vinculada con esta, la idoneidad de
la informacion contenida en este Folleto ni sobre la idoneidad de la Sociedad para la inversion.

Estados Unidos de América

Las Acciones no han sido ni seran registradas con arreglo a la Ley de 1933 ni al amparo de ninguna ley estatal
aplicable, y no podran transmitirse, ofrecerse o venderse en Estados Unidos (incluidos sus territorios y dominios)
ni, directa ni indirectamente, a favor o por cuenta de Personas Estadounidenses (tal como se define este término en el
Reglamento S (Regulation S) de desarrollo de la Ley de 1933), excepto al amparo de un registro o exencién.
La Sociedad no ha sido ni ser& registrada con arreglo a la Ley de 1940 y los inversores no podran acogerse a las
ventajas derivadas de dicho registro con arreglo a la Ley de 1940. La Sociedad se reserva el derecho de efectuar una
colocacion privada de sus Acciones entre una categoria o numero limitado de personas estadounidenses. Las Acciones
no han sido aprobadas ni desautorizadas por la Comision de Valores y Bolsa de Estados Unidos (SEC), por ninguna
comision estatal de valores ni por ninguna otra autoridad reguladora estadounidense, y ninguna de dichas autoridades
avala ni se ha pronunciado sobre las ventajas de esta oferta o sobre la exactitud o adecuacion de los documentos que
la integran. Toda manifestacién en contrario se tendra por ilicita.

Los Estatutos facultan a los Consejeros para establecer restricciones limitadoras de la titularidad de Acciones por personas
estadounidenses (y, en consecuencia, sobre los reembolsos de Acciones en su poder), o sobre la transmision de Acciones
a favor de cualquier Persona Estadounidense (excepto al amparo de determinadas excepciones establecidas en la
legislacion estadounidense), o sobre la titularidad de Acciones por cualquier persona que se halle en aparente vulneracion
de las leyes o requisitos de cualquier pais o autoridad administrativa, o por cualquier persona o personas en circunstancias
(ya afecten directa o indirectamente a dicha persona o personas, al margen de que se las considere por si solas o
conjuntamente con cualesquiera otras personas, vinculadas o no, o atendiendo a cualesquiera otras circunstancias que los
Consejeros tengan por pertinente) que, a juicio de los Consejeros, puedan ocasionar a la Sociedad una deuda fiscal o
cualquier otra desventaja pecuniaria que, de otro modo, la Sociedad no habria soportado ni sufrido.
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DEFINICIONES

En el presente Folleto Informativo, los siguientes términos y expresiones tendran los significados expuestos

a continuacion:

Por “Ley de 1933”

Por “Ley de 1940”

Por “Acciones de Capitalizacion”

Por “Clases Administrative”

Por “Agente Administrativo”

Por “ADRs”

Por “Anexo”

Por “Impreso de Solicitud”

Por “Estatutos”

Por “AUD”

Por “Moneda de Cuenta”

Por “BE Retail”

Por “Reglamento sobre los indices
de referencia”

Por “BM Retail”

Por “BN Retail”

Por “BRL”

Por “Dia Habil”

se entendera la Ley de Valores (Securities Act) estadounidense de 1933, en su
version modificada.

se entendera la Ley de Sociedades de Inversién (Investment Company Act)
estadounidense de 1940, en su version modificada.

se entenderd una Accién que acumula y no distribuye los resultados de
un Fondo.

se entenderd las Acciones de la Sociedad de la Clase Administrative, segin se
describen en el Suplemento relativo a cada Fondo.

se entendera State Street Fund Services (Ireland) Limited con efecto a partir de
las 12:01 horas (hora de Irlanda) del 1 de julio de 2017, o cualquier sucesor
que haya sido asignado de conformidad con los requisitos del Banco Central.

se entendera las siglas en inglés de Resguardos de Depésito de Valores
Estadounidenses.

se entenderd la plantilla para la informacién precontractual de los productos
financieros a los que se refieren el articulo 8 y el articulo 9 del Reglamento (UE)
2019/2088.

se entendera cualquier impreso de solicitud oportunamente adoptado por
la Sociedad, que los suscriptores que deseen suscribir Acciones
deberan cumplimentar.

se entendera los Estatutos Sociales de la Sociedad.
se entendera el délar australiano, la moneda de curso legal de Australia.

se entendera la moneda de cuenta de un Fondo, segun se describe en el
correspondiente Suplemento de dicho Fondo.

se entenderd las Acciones de Clase BE Retail de la Sociedad, segun se
describen en el Suplemento relativo a cada Fondo (cada una de ellas, una
“Clase BE Retail”).

se entenderd el 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 inversion.

se entenderd las Acciones de Clase BM Retail de la Sociedad, segun se
describen en el Suplemento relativo a cada Fondo (cada una de ellas, una
“Clase BM Retail”).

se entenderd las Acciones de Clase BM Retail de la Sociedad, segun se
describen en el Suplemento relativo a cada Fondo (cada una de ellas, una
“Clase BN Retail”).

se entendera el real brasilefio, la moneda en curso legal de Brasil.
se entendera cualquier dia en el que los bancos estén abiertos al publico en

Dublin (Irlanda), o cualesquiera otros dias que la Sociedad, con la aprobacién
del Depositario, pueda indicar.



Por “CAD”

Por “Banco Central”

Por “Normas del Banco Central”

Por “Reglamento sobre OICVM del
Banco Central”

Por “CHF”
Por “CLP”

Por “Clase”

Por “Clase H Institutional”

Por “Ley de Sociedades de 2014”

Por “Sociedad”

Por “Persona Vinculada”

Por “Servicio de la Administracion
de Justicia irlandesa”

Por “Clases con exposicion
cambiaria”

Por “CzK”

Por “Dia de Contrataciéon”

se entendera el délar canadiense, la moneda de curso legal de Canada.

se entendera el Banco Central de Irlanda o cualquier autoridad reguladora que
lo sustituya.

se entendera el Reglamento sobre OICVM del Banco Central y demas
instrumentos normativos, reglamentos, normas, condiciones, notificaciones,
requisitos o guias del Banco Central emitidas oportunamente, que se apliquen
a la Sociedad de conformidad con el Reglamento.

se entendera el Reglamento de 2019 del Banco Central de la Ley (de Supervision
y Aplicacion) de 2013 (Seccién 48(1)) (Organismos de Inversion Colectiva en
Valores Mobiliarios), asi como cualquier otro reglamento que los modifique o
sustituya emitido oportunamente por el Banco Central.

se entendera el franco suizo, la moneda de curso legal de Suiza.
se entendera el peso chileno, la moneda de curso legal de Chile.

se entendera cualquier clase de Acciones de la Sociedad. Las Clases a las que
se hace referencia en este Folleto Informativo y en sus Suplementos y que
ofrece la Sociedad se enumeran en este documento y en sus Suplementos, en
su version oportunamente modificada o ampliada.

se entendera las Acciones de la Sociedad de la Clase H Institutional, segun se
describen en el Suplemento relativo a cada Fondo.

se entendera la Ley de Sociedades de 2014, y sus oportunas modificaciones,
ampliaciones, consolidaciones o sustituciones.

se entendera PIMCO Funds: Global Investors Series plc, una sociedad de
inversion de tipo abierto y capital variable, constituida en Irlanda con arreglo a
la Ley de Sociedades (Companies Act) de 2014.

se entendera la Sociedad Gestora o el Depositario, asi como los delegados o
subdelegados de la Sociedad Gestora o el Depositario (excepto los
subdepositarios de sociedades que no pertenezcan al grupo designados por el
Depositario) y cualquier sociedad del grupo o asociada de la Sociedad Gestora,
el Depositario, el delegado o el subdelegado.

se entendera el servicio de la Administracién de Justicia irlandesa responsable
de administrar sumas de dinero que permanezcan a la orden o bajo el control
de los Organos Jurisdiccionales irlandeses.

se entenderd la Clase Institutional, la Clase Investor, la Clase Administrative, la
Clase H Institutional, la Clase W, la Clase G Institutional, la Clase E, la Clase G
Retail, la Clase M Retall, la Clase T, la Clase Z, la Clase R, la Clase F, la Clase
BE Retall, la Clase BM Retail y la Clase BN Retail (0 cualquier otra clase
establecida en el Suplemento para cada Fondo) las Acciones con exposicion
cambiaria de la Sociedad establecidas en el Suplemento para cada Fondo, y
cada “Clase con exposicion cambiaria”.

se entenderd la corona checa, la moneda de curso legal en la Republica Checa.

se entendera, con relacion a un Subfondo, cualquier dia o dias que se
especifique en el Suplemento pertinente para dicho Fondo, bien entendido que
debera haber un minimo de un Dia de Contratacion cada quince dias. Los
Consejeros han delegado en PIMCO la facultad

de madificar la secuencia de Dias de Contratacién en cada Fondo. Todo cambio
en la secuencia de Dias de Contratacion precisara la aprobacién previa del



Por “Hora Limite de Contrataciéon”

Por “Depositario”

Por “Contrato de depdsito”

Por “Consejeros”

Por “Comisién de distribucion”

Por “Distribucion A”

Por “Entidad Comercializadora”

Por “DKK”

Por “Clases E”

Depositario y debera notificarse a los Accionistas del Fondo o Fondos afectados.

Sin perjuicio de lo dicho anteriormente, no habra ningun Dia de Contratacion
para ningin Fondo cuando, debido a un dia festivo al cierre de la
bolsa/mercado en cualquier jurisdiccion, haga que sea dificil (i) administrar un
Fondo o (ii) valorar una porcion de los activos del Fondo. Para mas informacion
sobre los cierres propuestos de los Fondos durante el afio, los Accionistas e
inversores potenciales deberan contactar al Agente Administrativo o consultar
el Calendario de Festivos Oficiales de los Fondos (cuya copia podra obtener
mediante el Agente Administrativo).

se entenderd la hora de un Dia de Contratacién antes de la cual debera
recibirse toda solicitud de suscripcion o de reembolso de Acciones para que
pueda ser tramitada en dicho Dia de Contratacién.

En el caso de las solicitudes que se presenten directamente al Agente
Administrativo, la Hora Limite de Contratacién de todas las Clases de Acciones
sera las 16:00 horas, hora de Irlanda, del Dia de Contratacion (o cualquier otra
hora especificada en el Suplemento correspondiente del Fondo). Cuando las
suscripciones de acciones se efectlen a través de agentes delegados de la
Entidad Comercializadora o de otros intermediarios, dichos agentes delegados
o intermediarios podran fijar horas limites anteriores a la indicada para la
recepcion de solicitudes.

Los Consejeros han autorizado a PIMCO para adelantar la Hora Limite de
Contratacién cuando los principales mercados de renta fija adelanten su cierre
en la antesala de un dia festivo generalmente observado por los participantes
en dichos mercados o en caso de sobrevenir un acontecimiento que escape al
control de la Sociedad y que precipite el cierre anticipado de los principales
mercados de deuda. PIMCO tendr& el derecho, aunque no la obligacion, de
adelantar la Hora Limite de Contratacion en las circunstancias expuestas.

se entendera State Street Custodial Services (Ireland) Limited con efecto
a partir de las 12:01 horas (hora de Irlanda) del 1 de julio de 2017 y cualquier
sucesor que haya sido asignado de conformidad con los requisitos del
Banco Central.

se entendera el contrato de depésito con fecha 30 de junio de 2017, entre
el Depositario y la Sociedad con las oportunas modificaciones, suplementos
0 sustituciones.

se entendera los Consejeros de la Sociedad.

se entendera la comisién de distribucion pagadera por las Acciones de la Clase
T, las Acciones de la Clase BN Retail, las Acciones de la Clase BM Retail y las
Acciones de la Clase BE Retail de un Fondo a la Entidad Comercializadora que
podra utilizarse para remunerar a consultores financieros, sociedades/agencias
de valores y otros intermediarios por los servicios prestados a los Accionistas
que poseen Acciones de la Clase T, las Acciones de la Clase BN Retail, las
Acciones de la Clase BM Retail y las Acciones de la Clase BE Retail del Fondo
correspondiente.

se entender4 que dentro de las Clases Investor, el Fondo puede también emitir
Acciones de Distribucion A que distribuyen beneficios anualmente.

se entendera PIMCO Europe Ltd, PIMCO Asia Pte Ltd y/o PIMCO Australia Pty
Ltd y/o PIMCO Asia Limited y/o PIMCO Europe GmbH.

se entendera la corona danesa, la moneda de curso legal de Dinamarca.

se entenderd las Acciones de la Sociedad de la Clase E, segun se describen
en el Suplemento relativo a cada Fondo de este Folleto Informativo (cada una
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Por “Econdmicamente vinculado
con”

Por “EDRs”

Por “EEE”

Por “Contraparte Elegible”

Por “EMIR”

Por “Valores de Renta Variable”

Por “UE”

Por “euro(s)” o “EUR”

Por “Euronext Dublin”

Por “Comision de Canje”

Por “Inversor Irlandés Exento”

de ellas, una “Clase E”).

El Asesor de Inversiones considerara normalmente que un instrumento esta
econdémicamente vinculado con un determinado pais cuando su emisor sea el
Gobierno de ese pais (o cualquier agencia u organismo de dicho Gobierno), o si
ese emisor esta constituido con arreglo a la legislacion de dicho pais. Algunos
instrumentos del mercado monetario se consideran econémicamente vinculados
con un determinado pais cuando el emisor o el garante del instrumento
considerado esté constituido con arreglo a la legislacion de ese pais. El Asesor de
Inversiones considerard normalmente a un instrumento derivado como
econdémicamente vinculado a un determinado pais, si su activo subyacente es la
moneda de ese pais (0 una cesta o indice con presencia de dicha moneda) o un
instrumento o valor emitido por el Gobierno de ese pais, o por emisores
constituidos con arreglo a su legislacion.

se entendera las siglas en inglés de Resguardos de Depdsito de
Valores Europeos.

se entendera el Espacio Econdmico Europeo (la UE, mas Noruega, Islandia
y Liechtenstein).

se entenderd una contraparte en una operacién con derivados extrabursatiles
con la que un Fondo puede realizar operaciones y que pertenece a una de las
categorias aprobadas por el Banco Central, que en la fecha del presente Folleto
incluye:

i. una Entidad Pertinente;

i. una firma de inversién, autorizada de conformidad con la Directiva sobre
mercados de instrumentos financieros en un Estado miembro del EEE; o

ii.  una sociedad del grupo de una entidad para la que la Reserva Federal
de los Estados Unidos de América haya emitido una licencia de
sociedad de cartera bancaria si dicha sociedad del grupo se encuentra
sujeta a supervisién consolidada de sociedad de cartera bancaria por
parte de la mencionada Reserva Federal.

se entendera el Reglamento (UE) No. 648/2012 relativo a los
derivados extrabursétiles, las entidades de contraparte central y los registros
de operaciones.

se entendera acciones ordinarias, acciones preferentes, bonos convertibles y
ADRs, GDRs y EDRs relacionados con estos valores.

se entendera la Unién Europea.

se entendera la moneda legal de los Estados miembros participantes de la
Union Europea que han adoptado la moneda Unica de conformidad con el
Tratado de Roma (CEE) de 25 de marzo de 1957, en su versién modificada.

se entendera a la Bolsa de Irlanda comercializando como Euronext Dublin y
cualquier empresa sucesora de la misma.

se entendera la comision de canje pagadera por los Accionistas titulares de
Acciones de la Clase H Institutional, la Clase E, la Clase F, la Clase M Retalil,
la Clase G Retail y la Clase R. La Comision de Canje se paga normalmente a
la Entidad Comercializadora y/o se reembolsa a los agentes participantes, a
determinados bancos y a otros intermediarios financieros cuando se canjean
Acciones de la Clase H Institutional, la Clase E, la Clase F, la Clase M Retalil,
la Clase G y la Clase R. En la seccién “Informacion clave sobre las
operaciones con Acciones” se ofrece informacién detallada sobre esta
Comision de Canje.

se entendera:



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

una sociedad que desempefie un negocio de seguros de vida
comprendido en la definicion del articulo 706 de la Ley Tributaria;

un organismo de inversion (“investment undertaking”) a efectos de lo
dispuesto en el articulo 739B(1) de la Ley Tributaria;

una institucion de inversion especial (“special investment scheme”) a
efectos de lo dispuesto en el articulo 737 de la Ley Tributaria;

una entidad benéfica que sea una persona a la que se haga referencia
en el articulo 739D(6)(f)(i) de la Ley Tributaria;

un fondo de inversion en régimen fiduciario (“unit trust”) al que sea de
aplicacién el articulo 731(5)(a) de la Ley Tributaria;

una gestora de fondos habilitada (“qualifying fund manager”)
comprendida en la definicion del articulo 784A(1)(a) de la Ley
Tributaria, siempre que las Acciones poseidas sean activos de un fondo
de pensiones autorizado o de un plan de jubilacion de prestacion
minima autorizado;

una sociedad gestora habilitada (“qualifying management company”)
comprendida en la definicién del articulo 739B de la Ley Tributaria;

una sociedad de inversion en comandita (“investment limited
partnership”) comprendida en la definicién del articulo 739J de la Ley
Tributaria;

el administrador de una cuenta de ahorro para plan personal de
jubilacién (“PRSA”; “personal savings retirement account”) actuando en
nombre de una persona con derecho a exencién del impuesto sobre
la renta y del impuesto sobre plusvalias en virtud del articulo 7871 de la
Ley Tributaria, siempre que las Acciones poseidas sean activos de una
PRSA,;

una cooperativa de crédito a efectos de lo dispuesto en el articulo 2 de
la Ley de Cooperativas de Crédito (Credit Union Act) de 1997;

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

la Agencia Estatal de Administracion Tributaria (National Treasury
Management Agency) o un vehiculo de inversiéon de un Fondo (a los
efectos de la seccion 37 de la Ley de 2014 (Modificada) de la Agencia
Estatal de Administracion Tributaria) cuyo Unico propietario beneficioso
sea el Ministro de Finanzas, o el Estado que actle a través de la Agencia
Estatal de Administracion Tributaria;

la Motor Insurers' Bureau of Ireland con respecto a su inversion de los
importes abonados al Motor Insurer Insolvency Compensation Fund en
virtud de la ley de seguros irlandesa de 1964 (modificada por la ley de
seguros irlandesa de 2018); la Motor Insurers' Bureau of Ireland ha
realizado una declaracion a tal efecto a la Sociedad,;

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

un proveedor de PEPP (en el sentido del capitulo 2D de la Parte 30 de
la Ley Tributaria) que actia en nombre de una persona que tiene
derecho a una exencién del impuesto sobre la rentay el impuesto sobre
las plusvalias en virtud del articulo 787AC de la Ley Tributaria y las
Acciones poseidas son activos de un PEPP (en el sentido del capitulo
2D de la Parte 30 de la Ley Tributaria); o

cualquier otro Residente Irlandés o Residente Habitual en Irlanda que,
en virtud de la legislacion fiscal irlandesa o de cualquier practica o
decreto de la Administracion Tributaria irlandesa (Irish Revenue
Commissioners), esté autorizado para ser titular de Acciones sin
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Por

Por “Instrumentos de Renta Fija”

Por

Por

Por

Por

Por

Por

“Fitch”

“Valores de Renta Fija”

“Clase F”

“Fondos”

“Clases G Institutional”

“Clases G Retail”

“GBP” o “Libra esterlina”

generar por ello una obligacion fiscal a cargo de la Sociedad ni poner
en riesgo las exenciones fiscales que le asistan;

siempre y cuando se haya cumplimentado correctamente, en todos los casos,
la correspondiente Declaraciéon Pertinente.

se entendera Fitch Ratings Inc.

tal como se emplea en este Folleto Informativo y en sus Suplementos, este
término incluye Valores de Renta Fija e instrumentos derivados, incluidos, a
titulo meramente enunciativo y no limitativo, futuros, opciones, contratos de
permuta financiera (que podran cotizar en una bolsa oficial o negociarse en un
mercado extrabursatil) emitidos en conexién o en el marco de operaciones
sintéticas con Valores de Renta Fija, o vinculados o referenciados a Valores de
Renta Fija.

tal como se emplea en este Folleto Informativo y en sus Suplementos, este
término incluye los siguientes instrumentos:

@) valores emitidos o avalados por Estados miembros y Estados no
miembros, sus subdivisiones, agencias u organismos;

(b) valores de deuda empresarial y pagarés de empresa;

(c) valores de titulizaciones hipotecarias y de otros activos, que sean valores
mobiliarios garantizados por derechos de cobro o por otros activos;

(d) bonos indexados a la inflacién, emitidos por Gobiernos y empresas;

(e) obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos (“event- linked
bonds”) emitidas por Gobiernos y empresas;

4] valores de organismos internacionales o supranacionales;

(9) valores de deuda cuyos intereses estén exentos, en opinion del asesor

juridico en emisiones de deuda del emisor, del impuesto sobre la renta
federal de EE. UU. en el momento de su emision (bonos municipales);C

(h) obligaciones estructuradas libremente transmisibles y no
apalancadas, incluidas participaciones en préstamos titulizados;

0] valores hibridos libremente transmisibles y no apalancados, que
consistan en derivados que combinen una accién, obligacion o
materia prima tradicional con un contrato de opciones o a plazo;

0] participaciones en préstamos y cesiones de préstamos que
constituyan instrumentos del mercado monetario.

Los Valores de Renta Fija podran presentar tipos de interés fijos, variables o
flotantes, y variar de forma inversa respecto de un tipo de referencia.

se entendera las Acciones de Clase F de la Sociedad, segun se describen en
el Suplemento relativo a cada Fondo (cada una de ellas, una “Clase F”).

se entendera los Subfondos de la Sociedad, cada uno de ellos, un “Fondo”.
se entendera las Acciones de la Sociedad de la Clase G Institutional, segun se
describen en el Folleto Informativo y en los Suplementos relativos a cada
Fondo.

se entendera las Acciones de la Sociedad de la Clase G Retail, segln
se describen en el Folleto Informativo y en los Suplementos relativos
a cada Fondo.

se entendera la libra esterlina, la moneda de curso legal del Reino Unido,
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Por “RGPD”

Por “GDRs”

Por “Clases con Cobertura”

Por “HKD”

Por “HUF”

Por “ILS”

Por “Accion de Distribuciéon”

Por “Accién de Distribucion 11”

Por “Precio de Emision Inicial”

Por “Periodo de Oferta Inicial”

Por “Clases Institutional”

Por “Intermediario”

Por “Asesores de Inversiones”

o cualquier moneda que la sustituya.

se entendera el régimen de proteccion de datos de la UE establecido por
el Reglamento general de proteccion de datos (Reglamento 2016/679).

se entendera las siglas en inglés de Resguardos de Depésito de Valores
Mundiales.

se entendera las Acciones con Cobertura de la Sociedad de las Clases
Institutional, Investor, Administrative, H Institutional, W, G Institutional, E,
G Retail, M Retall, T, Z, R, F, BE Retail, BM Retail y BN Retail (o0 toda clase
establecida en el Suplemento para cada Fondo), segun se describen en los
Suplementos relativos a cada Fondo (cada una de ellas, una “Clase con
Cobertura”).

se entendera el dolar de Hong Kong, la moneda de curso legal de Hong Kong.
se entendera el forinto hingaro, la moneda de curso legal de Hungria.

se entendera el Nuevo Shekel israeli, la moneda de curso legal en Israel.

se entendera una Accion que distribuye los resultados de un Fondo.

se entendera una Accion de distribucion de ingresos que busca ofrecerles a los
Accionistas un mejor rendimiento. Para poder ofrecer dicho rendimiento mejorado
los Consejeros podran, segun su criterio, pagar comisiones del capital, ademéas
de tener en cuenta el diferencial del rendimiento entre la Clase de Acciones con
cobertura que corresponda y la divisa base de la Clase de Acciones del Fondo
correspondiente (que constituye una distribucién del capital). El diferencial del
rendimiento puede ser positivo 0 negativo y se calcula teniendo en cuenta la
contribucién de la cobertura de la Clase de Acciones que surge de los respectivos
tipos de clases con cobertura.

se entendera el precio (excluida cualquier Comisién de Suscripcién o Comision
de Canje a pagar) por Accioén al que se ofreceran inicialmente las Acciones de
un Fondo o Clase durante el Periodo de Oferta Inicial estipulado para el Fondo
o Clase correspondiente segun se describe en el Suplemento relativo a cada
Fondo.

se entendera el periodo durante el que las Acciones de un Fondo se ofreceran
inicialmente al Precio de Emision Inicial estipulado para la Clase de Acciones
correspondiente segun se describe en el Suplemento relativo a cada Fondo.

se entendera las Acciones de la Sociedad de la Clase Institutional, segun se
describen en el Suplemento relativo a cada Fondo.

se entendera la persona que:

e ejerza una actividad que consista en, o incluya, la recepcion
de pagos remitidos por un organismo de inversién en nombre de
otras personas, 0

e posea acciones de un organismo de inversion en nombre de
otras personas.

se entendera PIMCO, PIMCO Asia Pte Ltd, PIMCO Europe Limited o PIMCO
Europe GmbH o cualquier otro u otros Asesores de Inversiones o cualquier
sucesor asignado por la Sociedad Gestora para actuar como Asesor
de Inversiones de uno o0 mas Fondos segin se detalla en cada
Suplemento pertinente.
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Por “Clases Investor”

Por “Irlanda”

Por “Residente Irlandés”

Por “Hora de Irlanda “

Por “JPY”

Por “Documento de datos
fundamentales”

Por “Documento de datos
fundamentales para el inversor

th}

Por “KRW”

Por “Clases M Retail”

Por “Clases N Retail”

se entendera las Acciones de la Sociedad de la Clase Investor, segun se
describen en el Suplemento relativo a cada Fondo.

se entendera la Republica de Irlanda.
se entendera, en el caso de:

e una persona fisica, un particular residente en Irlanda a
efectos fiscales.

e untrust, un trust residente en Irlanda a efectos fiscales.

e una persona juridica, una sociedad residente en Irlanda a efectos
fiscales.

Se considerara residente en Irlanda a efectos de un determinado ejercicio fiscal
el particular que haya estado presente en Irlanda por un periodo: (1) igual o
superior a 183 dias en el transcurso de dicho ejercicio fiscal; o (2) igual o superior
a 280 dias en el transcurso de dos ejercicios fiscales consecutivos con la
condicién de que esté presente en Irlanda al menos 31 dias en cada uno de
dichos ejercicios fiscales. A efectos de determinar los dias de presencia en
Irlanda, se considerara que un particular se encontraba presente si estuvo en el
pais en cualquier momento del dia.

Por regla general, se considerara que un trust es residente en Irlanda cuando
el fiduciario resida en Irlanda o una mayoria de sus fiduciarios (de haber méas
de uno) sean residentes en Irlanda.

Tanto las sociedades incorporadas en Irlanda como las que no lo estén, pero
estén gestionadas y controladas en Irlanda sean residentes fiscales en Irlanda,
excepto si la sociedad en cuestion se contempla como residente de un territorio
que no sea Irlanda (y, por lo tanto, no residente en Irlanda), en virtud de un
doble tratado fiscal entre Irlanda y otro pais.

Debe tenerse presente que la determinacién de la residencia de una sociedad
a efectos fiscales no esta exenta de complejidad en determinados casos, por lo
gue remitimos a los posibles inversores a las disposiciones legales
especificamente recogidas en el articulo 23 A de la Ley Tributaria.

se entenderd la hora del huso horario de Greenwich, Inglaterra, utilizada en la
Republica de Irlanda.

se entendera el yen japonés, la moneda de curso legal de Japén.

se entendera cualquier documento de datos fundamentales relativo a productos
de inversion minorista vinculados y productos de inversion basados en seguros,
que la Sociedad esté obligada a preparar de conformidad con el Reglamento
1286/2014/UE.

se entendera cualquier documento de datos fundamentales para el inversor que
la Sociedad esté obligada a preparar de conformidad con el Reglamento
583/2010/UE.

se entendera el won coreano, la moneda de curso legal de Corea.

se entendera las Acciones de la Clase M Retail de la Sociedad, segin
se describen en el Folleto Informativo y en los Suplementos relativos a
cada Fondo.

se entendera las Acciones de Clase N Retail de la Sociedad, segun se
describen en el Folleto Informativo y en los Suplementos relativos a cada
Fondo.
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Por “Comision de Gestiéon”

Por “Sociedad Gestora”

Por “Estado miembro”

Por “Directiva MiFID 1I”

Por “Participacién Minima”

Por “Suscripcién Minima Inicial”

“Por “Moody’s”
Por “MXN?”

Por “Valor Liquidativo”

Por “Valor Liquidativo por Accién”

Por “Actividad de Capital Neto”

Por “NOK?”

Por “normalmente”

Por “NzD”
Por “OCDE”

Por “Residente Habitual en Irlanda”

se entendera la comision de gestién pagadera a la Sociedad Gestora, segun
se establece en la seccién de este Folleto Informativo titulada “COMISIONES
Y GASTOS”.

se entenderd PIMCO Global Advisors (Ireland) Limited o la persona o personas
que en cada momento figuren debidamente designadas como sociedad gestora
de la Sociedad en su lugar.

se entenderd un Estado miembro de la UE.

se entendera la Directiva 2014/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 15
de mayo de 2014 relativa a los mercados de instrumentos financieros y por la que
se madifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (refundicion).

se entendera, con respecto a cada Clase, el valor minimo en Acciones del que
cada Accionista habra de ser titular conforme a lo dispuesto en la tabla que figura
bajo el enunciado “Informacién clave sobre las operaciones con Acciones”.

se entendera, con respecto a cada Clase, el importe minimo que debera ser
inicialmente suscrito por un inversor antes de convertirse en Accionista
conforme a lo dispuesto en la tabla que figura bajo el enunciado “Informacién
clave sobre las operaciones con Acciones”.

se entendera Moody’s Investors Service, Inc.
se entendera el peso mexicano, la moneda de curso legal en México.

se entenderd el Valor Liquidativo de un Fondo, calculado con arreglo a los
principios enunciados en la seccion “Calculo y suspensién del calculo del
Valor Liquidativo”.

se entenderd, respecto de una Accién de un Fondo, el importe calculado con
arreglo a los principios enunciados en la seccion “Célculo y suspensién del
calculo del Valor Liquidativo”.

se entendera el movimiento de efectivo neto de suscripciones y reembolsos
tanto de salida como de entrada de un Fondo particular a través de todas las
Clases de Acciones en un Dia de negociacién concreto.

se entendera la corona noruega, la moneda de curso legal de Noruega.

se entenderda, siempre que se utilice en relacién con las politicas de inversion
de un Fondo, el hecho de dichas politicas se aplicardn en todo momento,
excepto cuando el no hacerlo asi, temporalmente o concurriendo circunstancias
excepcionales, favorezca los intereses de los Accionistas, en casos tales como,
a titulo meramente enunciativo y no limitativo, (1) cuando un Fondo presente
una elevada liquidez como consecuencia de suscripciones o de los resultados
obtenidos; (2) cuando un Fondo presente un elevado volumen de reembolsos;
0 (3) cuando el Asesor de Inversiones adopte transitoriamente medidas para
proteger el valor del Fondo en situaciones de emergencia en los mercados o
ante movimientos de los tipos de interés.

se entenderd el dolar neozelandés, la moneda de curso legal de Nueva Zelanda.

se entendera la Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econémicos. Los 33
paises miembros de la OCDE son: Australia, Austria, Bélgica, Canada, Chile,
Republica Checa, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Hungria,
Islandia, Irlanda, Israel, Italia, Japén, Luxemburgo, México, Paises Bajos, Nueva
Zelanda, Noruega, Polonia, Portugal, Republica de Eslovaquia, Eslovenia, Corea
del Sur, Espafia, Suecia, Suiza, Turquia, Reino Unido y Estados Unidos.

se entendera, en el caso de:

e una persona fisica, un particular con residencia habitual en Irlanda a
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Por “Clases con cobertura parcial”

Por “PIMCO”

Por “PLN”

Por “Comisién de Suscripcién”

Por “Folleto Informativo”

Por “Clases R”

Por “Sistema de Compensacion
Reconocido”

Por “Comisién de Reembolso”

Por “Impreso de Reembolso”

Por “Mercado Regulado”

Por “Reglamento”

efectos fiscales
e un trust, un trust con residencia habitual en Irlanda a efectos fiscales.

Una persona fisica sera considerada residente habitual en un determinado
ejercicio fiscal si ha sido Residente Irlandés durante los tres ejercicios fiscales
consecutivos previos (esto es, pasara a ser residente habitual con efectos a partir
del comienzo del cuarto ejercicio fiscal). Toda persona fisica que sea residente
habitual en Irlanda dejara de serlo al término del tercer ejercicio fiscal en el que
consecutivamente haya residido fuera de Irlanda. En consecuencia, una persona
fisica que fuera residente y residiera habitualmente en Irlanda en el ejercicio fiscal
comprendido entre el 1 de enero de 2020 y el 31 de diciembre de 2020 y que
abandone Irlanda en dicho ejercicio fiscal, seguira siendo residente habitual en
Irlanda hasta el término del ejercicio fiscal comprendido entre el 1 de enero de
2023 y el 31 de diciembre de 2023.

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

se entendera la Clase Institutional, la Clase Investor, la Clase Administrative, la
Clase H Institutional, la Clase W, la Clase G Institutional, la Clase E, la Clase G
Retall, la Clase M Retail, la Clase T, la Clase Z, la Clase R, la Clase F, la Clase
BE Retail, la Clase BM Retail y la Clase BN Retail (0 cualquier otra clase
establecida en el Suplemento para cada Fondo) las Acciones con cobertura
parcial de la Sociedad establecidas en el Suplemento para cada Fondo, y cada
“Clase con cobertura parcial”.

se entendera Pacific Investment Management Company LLC.
se entendera el zloty polaco, la moneda de curso legal de Polonia.

se entendera la comision de suscripcion que, en su caso, habra de abonarse
con motivo de una suscripcion de Acciones, segun se especifique para el Fondo
y Clase correspondientes.

se entenderd el folleto informativo de la Sociedad y cualquier Suplemento o
Anexo del mismo publicado de acuerdo con los requisitos establecidos por el
Reglamento y el Banco Central.

se entenderan las Acciones de Clase R de la Sociedad indicadas en el Folleto
Informativo y los Suplementos para cada Fondo.

se entendera cualquier sistema de compensacién enumerado en el articulo
246A de la Ley Tributaria (incluidos, entre otros, Euroclear, Clearstream
Banking SA y CREST) o cualquier otro sistema para compensar acciones que
estén designadas para los fines del Capitulo 1A en la Parte 27 de la Ley
Tributaria, por la Administracion Tributaria de Irlanda, como sistema de
compensacion reconocido.

se entendera la comisién de reembolso que, en su caso, habra de abonarse
con motivo de un reembolso de Acciones, segln se especifique para el Fondo
y Clase correspondientes.

se entenderd el impreso de solicitud de reembolso de Acciones, que puede
obtenerse solicitandolo al Agente Administrativo.

se entendera una bolsa de valores 0 mercado regulado, que opere regularmente
y sea un mercado reconocido y abierto al pablico y que, en cada caso, esté situado
en un Estado miembro o, de no estar situado en un Estado miembro de la UE,
figure enumerado en el Anexo 1 de este Folleto Informativo.

se entendera el European Communities (Undertakings for Collective Investment
in Transferable Securities) Regulations de 2011 (l.L. n.° 352 de 2011)
[Reglamento por el que se adapt6 adicionalmente el Derecho interno irlandés a
las disposiciones de la Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de
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Por “Declaraciéon Pertinente”

Por “Periodo Pertinente”

Por “Entidad Pertinente”

Por “RMB”

Por “Valores sujetos a la Norma
144A”

Por “S&P”
Por “SEC”

Por “Operaciones de Financiacién
de Valores”

Por “SEK”

Por “Comisién por Servicios”

Por “Hora Limite de Liquidacion”

1985, por la que se coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas sobre determinados organismos de inversién colectiva en valores
mobiliarios (OICVM), en su versién modificada por la Directiva 88/220/CEE del
Consejo, de 22 de marzo de 1988 y por la Directiva 95/26/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 29 de junio de 1995], en su

version oportunamente modificada y ampliada, junto con cualquier normativa o
las circulares que el Banco Central pueda oportunamente sancionar al amparo
de las citadas disposiciones.

se entendera: la declaraciéon pertinente de un Accionista, tal y como se
especifica en el Anexo 2B de la Ley Tributaria.

se entendera: un periodo de 8 afios a contar desde el momento en que un
Accionista adquiera una Accion, y cada periodo subsiguiente de 8 afios iniciado
a partir del término del Periodo pertinente inmediatamente anterior.

se entendera entidades de crédito autorizadas para operar en un Estado miembro
del EEE o entidades de crédito autorizadas dentro de un estado signatario
(distinto de un Estado miembro del EEE) del Acuerdo de Capital de Basilea de
julio de 1988; o entidades de crédito de un tercer pais consideradas equivalentes
de conformidad con el Articulo 107 (4) del Reglamento (UE) n.° 575/2013 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos
prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y por el que
se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012.

se entendera el renminbi chino, la moneda de curso legal en la Republica
Popular de China. A menos que el contexto requiera otra cosa, el término “RMB”
se refiere al renminbi chino utilizado para operaciones extraterritoriales
(“CNH”) y no al de uso interno (“CNY?”). CNH representa la tasa de cambio del
renminbi chino que se comercializa de manera extraterritorial en Hong Kong o
los mercados fuera de la Republica Popular de China.

se entenderd los valores que no estan registrados con arreglo a la Ley de 1933,
pero que pueden venderse a determinados compradores institucionales
conforme a lo dispuesto en la Norma 144 A de la Ley de 1933.

se entendera Standard & Poor’s Ratings Service.

se entendera la Comision de Valores y Bolsa (Securities and Exchange
Commission) de Estados Unidos.

se entendera contratos de recompra, contratos de recompra inversa, contratos
de préstamo de valores, operaciones de préstamo con reposicion de la garantia
y cualquier otra operacion en el &mbito del Reglamento sobre OFV en la que
un Fondo esté autorizado a participar.

se entendera la corona sueca, la moneda de curso legal de Suecia.

se entendera la comision por servicios a pagar por un Fondo a la Sociedad Gestora,
y que se utilizar4 para reembolsar a sociedades y agencias de valores y a otros
intermediarios los servicios prestados a los Accionistas titulares de Acciones de la
Clase Investor y Accionistas del Fondo considerado.

se entendera, con respecto a las compras de Acciones, la hora con anterioridad
a la cual el Agente Administrativo debera haber recibido el pago de una
suscripcién, bien entendido que los Consejeros o sus delegados podran
dispensar la observancia de esta Hora Limite de Liquidacién por un periodo de
hasta diez Dias Habiles a contar desde la fecha en la que se reciba la
correspondiente solicitud de suscripcion.

La Hora Limite de Liquidacion para las compras de (i) Clases Institutional, G
Institutional, Investor, Administrative y W normalmente es el primer Dia Habil
después del Dia de Contratacion pertinente (o cualquier otro momento que se
pueda especificar en el Suplemento correspondiente de dicho Fondo) con
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Por “Reglamento sobre OFV” o
“ROFV”

Por “SGD”
Por “Accionistas”

Por “Acciones”

Por “Asesor de Responsabilidad
Social”

Por “Persona Estadounidense
Especifica”

respecto a las Clases denominadas en CAD, CHF, EUR, GBP, HUF, MXN,
NOK, PLN, SEK y USD, y el segundo Dia Habil después del Dia de
Contratacién pertinente (o cualquier otro momento que se pueda especificar en
el Suplemento correspondiente de dicho Fondo) con respecto a las Clases
denominadas en AUD, CNY, CZK, DKK, HKD, ILS, JPY, NZD y SGD, y (ii) en
el caso de las Clases H Institutional, G Retail, M Retall, E, T, R, F, BE Retail,
BM Retail y BN Retail es normalmente el tercer Dia Habil después del Dia de
Contratacién (o cualquier otro momento que se pueda especificar en el
Suplemento correspondiente de dicho Fondo) para las solicitudes realizadas
directamente al Administrador. Cuando las suscripciones de acciones se
presenten a través de agentes delegados de la Entidad Comercializadora o de
otros intermediarios, dichos agentes delegados o intermediarios podran fijar
horas limites anteriores a la indicada para la percepcion del pago.

Se entendera, con respecto a los reembolsos de Acciones, la hora a la que se
pagaran normalmente los importes del producto de reembolsos. Para todos los
Fondos, el producto de reembolsos de (i) las Clases Institutional, G Institutional,
Investor, Administrative, Z y W se pagara normalmente en el Dia Habil siguiente
al Dia de Contratacion correspondiente (excepto para el PIMCO Balanced
Income and Growth Fund y las Clases denominadas en AUD, HKD, JPY, NZD,
RMB o SGD, las cuales normalmente se remitiran por transferencia bancaria
en el segundo Dia Habil siguiente al Dia de Contratacion correspondiente) y
para (ii) las Clases H Institutional, E, G Retail, M Retail, T, R, BE Retail, BM
Retail y BN Retail se pagara normalmente en el tercer Dia Habil siguiente al
Dia de Contratacion correspondiente (o cualquier otro momento especificado
en el Suplemento del Fondo correspondiente). En todo caso, el periodo
comprendido entre una solicitud de reembolso y el pago del producto de un
reembolso no debera exceder de 14 dias naturales, siempre que se haya
recibido toda la documentacion pertinente.

se entenderd el Reglamento (UE) 2015/2365 del Parlamento Europeo y del
Consejo sobre transparencia de las Operaciones de Financiacion de Valores y
de reutilizacién y por el que se modifica el Reglamento (UE) N.° 648/2012, en
su version modificada, consolidada o sustituida de forma periddica.

se entendera el délar de Singapur, la moneda de curso legal de Singapur.
se entendera los titulares de Acciones (cada uno de ellos, un “Accionista”).

se entendera las Acciones de la Sociedad (y, cuando el contexto asi lo exija
0 permita, las Acciones de un Fondo).

se entendera, en relacibn con el Fondo Emerging Markets Bond ESG,
Storebrand Kapitalforvaltning AS o la persona o0 personas que en cada
momento figuren debidamente designadas por la Sociedad como Asesor de
Responsabilidad Social en su lugar.

se entendera (i) toda persona fisica que sea ciudadano o residente en
Estados Unidos; (ii) cualquier sociedad personalista (“partnership”) o sociedad
anonima constituida en Estados Unidos o con arreglo a la legislacion de
Estados Unidos o de cualquier estado estadounidense; (iii) todo trust si (a) un
tribunal de Estados Unidos ejerce autoridad con arreglo a la legislacion
aplicable para emitir 6rdenes o juicios referentes a la practica totalidad de las
cuestiones relativas a la administracion del mismo, y (b) una o més personas
estadounidenses tienen autoridad para ejercer control sobre la totalidad de las
decisiones importantes del trust, o el patrimonio de un difunto ciudadano o
residente estadounidense, excepto (1) una sociedad anénima cuyas acciones
se negocien regularmente en uno o mas mercados de valores establecidos;
(2) una sociedad anonima que forme parte del mismo grupo asociado amplio,
tal como se define en la seccidn 1471(e)(2) del Cobdigo Fiscal de
Estados Unidos, como una sociedad anénima descrita en la clausula (i); (3) el
Gobierno de Estados Unidos o una agencia u organismo de propiedad
absoluta; (4)todo estado estadounidense, territorio estadounidense,
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Por “Suplemento”

Por “Factor de Oscilacion”

Por “Clases T”

Por “Ley Tributaria”

Por “Umbral”

Por “permuta de rentabilidad total”

Por “Comisiéon de Mediacién”

Por “OICVM”

subdivision politica de los mismos o agencia u organismo de propiedad
absoluta; (5) toda sociedad andnima exenta de impuestos en virtud de la
seccién 501(a) o plan de jubilacion individual tal y como se define en la
seccion 7701(a)(37) del Cédigo Fiscal de Estados Unidos; (6) todo banco tal y
como se define en la seccion 581 del Cédigo Fiscal de Estados Unidos; (7) todo
fondo de inversion inmobiliaria tal y como se define en la seccién 856 del
Cédigo Fiscal de Estados Unidos; (8) toda sociedad de inversion regulada tal y
como se define en la seccion 851 del Cédigo Fiscal de Estados Unidos o toda
entidad inscrita en la Comisiéon de Valores y Bolsa de Estados Unidos con
arreglo a la Ley de Sociedades de 1940 (15 U.S.C. 80a-64); (9) todo fondo
fiduciario comun tal y como se define en la seccion 584(a) del Cédigo Fiscal de
Estados Unidos; (10) todo trust exento de impuestos con arreglo a la
seccion 664(c) del Coédigo Fiscal de Estados Unidos o descrito en la
seccién 4947(a)(1) del Cédigo Fiscal de Estados Unidos; (11) todo corredor de
bolsa que negocie con valores, materias primas o instrumentos financieros
derivados (incluyendo contratos de capital nocional, futuros, contratos a plazo
y opciones) y que esté inscrito como tal en virtud de la legislacion de
Estados Unidos o de cualquiera de sus estados; o (12) todo corredor de bolsa
tal y como se define en la seccion 6045(c) del Cédigo Fiscal de Estados Unidos.
Esta definicion deberd interpretarse de conformidad con el Cédigo Fiscal de
Estados Unidos.

se entenderd un suplemento de este Folleto en el que se especifica
determinada informacién en relacién con un Fondo y/o con una o mas Clases
de Acciones.

se entenderd la cantidad, segin determinen los Consejeros, en la que se
ajustara tanto al alza como a la baja el Valor Liquidativo por Accion para reflejar
los costes de negociacién y conversion (como los costes fiscales y otros costes)
que se pagarian en el momento de la adquisicién o venta efectiva de activos
del Fondo correspondiente, siempre que, para calcular los gastos de un Fondo
basados en el Valor Liquidativo por Accién del Fondo correspondiente, el
Agente Administrativo continde utilizando el Valor Liquidativo por Accién no
oscilante. En condiciones normales de mercado, el Factor de Oscilacion no
superara el 2% del Valor Liquidativo original por Accién de ningin Fondo. Sin
embargo, en circunstancias de mercado excepcionales, este nivel maximo
podra incrementarse hasta el 5% para proteger los intereses de los Accionistas.

se entendera las Acciones de Clase T de la Sociedad establecidas en el
Suplemento de cada Fondo, cada uno una “Clase T”.

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

se entendera el importe limite aplicable a la “Actividad del Capital Neto”, segun
determinen los Consejeros de forma periddica, mas alla del importe limite de
capital que aplicara el Factor de Oscilacién.

se entendera un contrato de derivados (y una operacion en el &mbito del ROFV)
en el que una contraparte transfiere a otra el rendimiento econémico total de
una obligacién de referencia.

se entendera la comisién de mediacion a pagar por las Acciones de la Clase
Administrative de los Fondos a la Entidad Comercializadora, y que podra ser
utilizada para retribuir a consultores financieros, a sociedades y agencias de
valores y a otros intermediarios por servicios prestados a los Accionistas.

se entendera un Organismo de Inversién Colectiva en Valores Mobiliarios, esto
es una institucion:

(a) cuyo Unico objetivo es la inversién colectiva en: valores mobiliarios; y otros
activos financieros liquidos enumerados en el articulo 68 del Reglamento; del
capital captado entre el publico, operando conforme al principio de la
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diversificacion del riesgo;
(b) cuyas acciones o participaciones son, a peticion de sus titulares,

recompradas o reembolsadas, directa o indirectamente, con cargo a los activos
de dicha institucion.
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Por “Autoridad de Conducta se entendera la Autoridad de Conducta Financiera britanica (“FCA”; UK

Financiera britanica” Financial Conduct Authority) o cualquier organismo regulador que la suceda.
Por “Cuenta de efectivo tipo se entendera (a) una cuenta de efectivo abierta a nombre de la Sociedad en
paraguas” representacion de todos los Fondos en los que (i) se depositan los importes

monetarios de la suscripcion recibidos de los inversores que han suscrito Acciones
hasta que dichas Acciones se hayan emitido en el correspondiente Dia de
Contratacion; y/o (i) se depositan los importes monetarios del reembolso
pagaderos a los inversores que hayan reembolsado Acciones y se mantienen
hasta que se paguen a los correspondientes inversores; y/o (iii) se depositan los

pagos de dividendos debidos a los Accionistas y se mantienen hasta que se
paguen a dichos Accionistas.

Por “Comisidn de gestidon unificada” se entendera la Comision de gestion mas cualquier Comisién de Servicios, de
agente o de Distribucién aplicable tal y como figura en el Suplemento del Fondo
con respecto a la Clase de Acciones.

Por “Reino Unido” se entendera el Reino Unido de Gran Bretaria e Irlanda del Norte.

Por “Estados Unidos” o “EE. UU.” se entendera los Estados Unidos de América, sus territorios, dominios y otras
areas sometidas a su jurisdiccion.

Por “USD” se entenderd el ddlar estadounidense, la moneda de curso legal de
Estados Unidos.

Por “Persona Estadounidense” se entendera una “Persona Estadounidense”, segun se define en la norma 902
del Reglamento S (Regulation S) de desarrollo de la Ley de Valores
estadounidense de 1933, en su version modificada (la “Ley de 1933”),
incluyendo dicho término a:

0] toda persona fisica que sea residente en Estados Unidos;

(ii) cualquier sociedad personalista (“partnership”) o sociedad anénima
o limitada (“corporation”) organizada o constituida con arreglo a la
legislacion de Estados Unidos;

(iii) toda herencia de la cual un albacea o administrador sea una Persona
Estadounidense;

(iv) todo trust del que cualquier fiduciario sea una Persona Estadounidense;

(v) toda agencia o sucursal de una entidad extranjera situada en Estados
Unidos;

(vi) toda cuenta no discrecional o cuenta andloga (distinta de herencia

o0 trust) poseida por un intermediario u otro fiduciario por cuenta o en
beneficio de una Persona Estadounidense;

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

(viii) cualquier sociedad civil, comanditaria o colectiva o sociedad anénima:

(a) si esta organizada o constituida con arreglo a la legislacion de una
jurisdiccién extranjera; y,

(b) ha sido constituida por una Persona Estadounidense principalmente
con el fin de invertir en valores no registrados con arreglo a la Ley de
1933, salvo que se trate de una sociedad organizada o constituida por
“inversiones acreditados” [(“accredited investors”), tal como se define
este término en la Norma 501(a) del Reglamento D (Regulation D)
de desarrollo de la Ley de 1933] distintos de personas fisicas,
herencias o trusts.
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Por “Momento de Valoracion”

Por “Clase W”

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, el término “Persona
Estadounidense” no incluira:

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

(i) toda herencia de la cual un fiduciario profesional que ejerza las funciones
de albacea o administrador sea una Persona Estadounidense si:

(@ un albacea o administrador de la herencia que no sea
Persona Estadounidense tiene la facultad de decision discrecional,
exclusiva o compartida, en materia de inversion con respecto a los activos
de la herencia, y

(b) la herencia se rige por un Derecho extranjero;

(i) todo trust del cual un fiduciario profesional que ejerza las funciones de
fiduciario del trust sea una Persona Estadounidense, si un fiduciario que
no sea una Persona Estadounidense tiene la facultad de decision
discrecional, exclusiva o compartida, en materia de inversién con
respecto a los activos del trust, y ningtn beneficiario del trust (y ningun
fiduciante si el trust fuere revocable) es una Persona Estadounidense;

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

(v) cualquier agencia o sucursal de una Persona Estadounidense situada
fuera de Estados Unidos si:

(@) la agencia o sucursal ejerce actividades con fines mercantiles validos, y

(b) la agencia o sucursal se dedica a la actividad aseguradora o bancaria

y estd sujeta a la regulacion sustantiva del sector asegurador
0 bancario, respectivamente, en la jurisdiccién en que esté radicada;

(vi) determinados organismos internacionales (y sus agencias, filiales
y planes de pensiones) especificados en la norma 902(k)(2)(vi) del
Reglamento S (Regulation S) de desarrollo de la Ley de 1933; o,

(vii) una entidad excluida o exenta de la definicion de “Persona
Estadounidense” de acuerdo con o en referencia a interpretaciones
0 posiciones de la Comision de Valores y Bolsa de Estados Unidos
(SEC) o de su personal.

se entenderd el momento en el que se valoran las inversiones de un Fondo y se
calcula el Valor Liquidativo por Accion. EI Momento de Valoracién sera
normalmente las 9:00 horas, Hora de Irlanda, de cada Dia de Contratacion
(u otro momento segun se especifique en el Suplemento correspondiente a
dicho Fondo) o, si la Hora Limite de Contratacion de un Dia de Contratacion
fuese adelantada, cualquier otro momento que los Consejeros, con la
aprobacion del Depositario, establezcan, bien entendido que el Momento de
Valoracion debera ser posterior a la Hora Limite de Contratacion.

se entenderan las Acciones de Clase W de la Sociedad indicadas en el
Suplemento para cada Fondo.
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INTRODUCCION Y RESUMEN

La informacién presentada en esta seccién es un resumen de las principales caracteristicas de la Sociedad
y de sus Fondos y deberd ser leida a la luz del resto de secciones de este Folleto Informativo.

La Sociedad

La Sociedad es una sociedad de inversiéon de tipo abierto y capital variable con responsabilidad segregada entre sus
multiples Fondos y autorizada por el Banco Central el 28 de enero 1998 con arreglo a lo dispuesto en el Reglamento. Es
una sociedad tipo “paraguas” en cuyo marco podran oportunamente emitirse clases de Acciones adscritas a diferentes
Fondos. A eleccion de los Consejeros, podra emitirse mas de una clase de Acciones con respecto a un Fondo. Este
Folleto Informativo y sus Suplementos constituyen una oferta de los Fondos y Clases de Acciones incluidos en este
Folleto Informativo y sus Suplementos (en su version oportunamente modificada y ampliada). El Folleto Informativo y sus
Suplementos describen cada Fondo, las Clases de Acciones que ofrece, asi como la moneda en que se denominan
dichas Clases de Acciones. Dentro de cada Clase, la Sociedad podra emitir Acciones de Distribucién (Acciones que
distribuyen resultados), Acciones de Distribucion Il (Acciones que tratan de proporcionar una rentabilidad mejorada),
Acciones de Capitalizacion (Acciones que acumulan resultados) o de todos los tipos. Por cada Fondo se mantiene una
cartera independiente de activos que se invierte de conformidad con su objetivo y politicas de inversién. Toda la
informacion (incluidos los objetivos y politicas de inversion) relativa a cada Fondo se expone en su correspondiente
Suplemento, que forma parte y debe leerse a la luz del presente Folleto Informativo.

Los Consejeros podran crear oportunamente nuevos Fondos con la aprobacion previa por escrito del Banco Central.
Asimismo, los Consejeros podran establecer oportunamente, previa notificacién al Banco Central y con el visto bueno
previo de este, Clases de Acciones adicionales.

La Sociedad es una sociedad con responsabilidad segregada entre sus multiples Fondos (estructura “paraguas”). En
consecuencia, todo pasivo soportado por cuenta de un Fondo de la Sociedad o atribuible a este se atendera
exclusivamente con cargo a los activos de dicho Fondo, y ni la Sociedad ni ningin administrador, interventor,
administrador judicial, liquidador, liquidador provisional ni ninguna otra persona aplicara, ni estara obligado a aplicar,
los activos de un Fondo a atender los pasivos atribuibles o soportados por cuenta de cualquier otro Fondo de la
Sociedad, con independencia del momento en el que se contraiga dicho pasivo.

Duracién

La duracion es una medida de la vida esperada de un valor de renta fija utilizada para determinar la sensibilidad del
precio de un valor a las variaciones en los tipos de interés que incorpora un rendimiento de valores, cupdn, vencimiento
final y caracteristicas de rescate, entre otras caracteristicas. Cuanto mayor sea la duracion de un valor, més sensible
sera a los movimientos de los tipos de interés. De igual forma, un Fondo con una duraciéon media de cartera superior
sera mas sensible a las variaciones de los tipos de interés que otro cuya cartera presente una duraciéon media inferior.
Por ejemplo, el precio de un Fondo de renta fija con una duracion de cinco afios deberia descender aproximadamente
un 5% si los tipos de interés aumentan un punto porcentual.

La duracién efectiva tiene en cuenta que, en el caso de determinados valores de deuda, los flujos de caja esperados
fluctuaran en funcién de las variaciones de los tipos de interés, y se define en términos de rendimiento nominal, ya que es
el convenio de mercado utilizado por la mayoria de gestores e inversores en renta fija. Las duraciones de los Fondos de
renta fija en su modalidad de rentabilidad real (incluidos los Fondos Global Real Return), que se basan en rendimientos
reales, se convierten en duraciones nominales aplicando un factor de conversion, normalmente de entre un 20% y 90% de
la duracion real respectiva. Asimismo, la duracion efectiva de los indices con los que estos Fondos miden su duracion se
calculara aplicando los mismos factores de conversion. En el caso de que la duracion media de la cartera de un Fondo se
calcule segun la duracion del indice, el Asesor de Inversiones puede utilizar un modelo interno para calcular la duracién
del indice, lo cual puede producir un resultado diferente al calculado por el proveedor del indice o un tercero. Se incluiran
mas detalles sobre la duracién media de la cartera de cada Fondo en el Suplemento correspondiente y se podra solicitar
una descripcién actualizada de la duracion de cada Fondo al Asesor de Inversiones.

Ratings de solvencia

Este Folleto Informativo incluye referencias a calificaciones o ratings de solvencia crediticia, que miden la capacidad
esperada de un emisor para reintegrar el principal y pagar los intereses a lo largo del tiempo. Los ratings de solvencia los
establecen agencias de calificacién de solvencia como S&P, Moody’s o Fitch. Los términos reproducidos a continuacién
suelen emplearse para describir la calidad crediticia de los valores de deuda atendiendo al rating que tengan asignado o,
de no tener rating alguno, a la calidad crediticia que les atribuya el Asesor de Inversiones:
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¢ Alta calidad
e Categoria de inversién (“investment grade”)
¢ Inferior a categoria de inversion (“Valores de Elevada Rentabilidad” o “Bonos Basura”)

Para una descripcion mas pormenorizada de estos ratings de solvencia, consultese el “Anexo 2 - Descripcion de ratings
de valores”. Tal como se expone en el Anexo 2, Moody’s, S&P y Fitch pueden modificar los ratings que otorgan al objeto
de reflejar la posicion relativa de un valor dentro de una categoria de calificacion concreta, afiadiendo para ello
modificadores numeéricos (1, 2 0 3) en el caso de Moody’s 0 un signo positivo (+) o0 negativo (-) en el caso de S&P y Fitch.
Con independencia de estas modificaciones de ratings, un Fondo podra adquirir un valor, siempre que dicho valor tenga
asignado un rating igual o superior a la categoria de calificacion minima especificada para el Fondo considerado. Por
ejemplo, un Fondo podra adquirir un valor con un rating asignado de B1 por Moody’s o de B- por S&P 0 con un rating
equivalente de Fitch, siempre que tenga permitido comprar valores con una calificacion de B.

indices

Determinados Fondos podran hacer referencia a indices dentro del Suplemento de los Fondos correspondientes. Se
podra hacer referencia a estos indices para diversos propdsitos incluidos, sin limitacion, la medicion de la duracién,
como un indice de referencia que el Fondo busca superar y como medicién del VaR Relativo.

El propésito especifico del indice correspondiente se divulgara claramente en el Suplemento pertinente. A menos que
en el Suplemento pertinente se mencione lo contrario, no se utilizaran indices para medir la rentabilidad de un Fondo
de conformidad con el Articulo 3(1)(7)(e) del Reglamento sobre los indices de referencia.

La Sociedad Gestora ha elaborado planes por escrito, de conformidad con el Articulo 28(2) del Reglamento sobre los
indices de referencia, en los que se especifican las medidas que tomara si el indice que utiliza para un Fondo
de acuerdo con el Articulo 3(1)(7)(e) del Reglamento sobre los indices de referencia varia de forma importante o deja
de proporcionarse. Estos planes por escrito detallan las medidas que la Sociedad Gestora adoptara para designar un
indice de referencia alternativo adecuado.

Los Fondos gestionados de forma activa no seguiran una estrategia de inversién pasiva y el Asesor de Inversiones
aplicara técnicas de inversion y analisis de riesgos a la hora de tomar decisiones de inversién con respecto a dichos
Fondos. En el Suplemento pertinente, se indicara si un Fondo se gestiona de forma activa o pasiva.

Siempre que se mencione en el Suplemento pertinente, se puede utilizar un indice de referencia como parte de la gestion
activa de un Fondo, lo que incluye, entre otros, la medicién de la duracién, como un indice de referencia cuya rentabilidad
el Fondo pretende superar, a efectos de comparacion de la rentabilidad o como medicion del VaR relativo. En tales casos,
algunos de los valores del Fondo pueden ser componentes del indice de referencia con ponderaciones similares.
Asimismo, el Fondo puede reflejar, de forma oportuna, un alto grado de correlacion con la rentabilidad de dicho indice de
referencia. Sin embargo, el indice de referencia no se utiliza para definir la composicién de la cartera del Fondo y este
puede invertirse totalmente en valores que no formen parte del indice de referencia. Los inversores deben tener en
cuenta que, en determinadas circunstancias, el indice de referencia utilizado en el escenario de rentabilidad histérica
0 en la seccion de rentabilidad histérica del Documento de datos fundamentales para el inversor puede ser una version
cubierta del indice de referencia primario que figura en el Suplemento.

A menos que se indique lo contrario en el Suplemento pertinente, no se utilizara un indice de referencia en la gestién
activa de un Fondo. No obstante, los inversores deben tener en cuenta que un Fondo puede reflejar, de forma oportuna,
un alto grado de correlacién con la rentabilidad de uno o mas indices financieros que no se hayan mencionado en el
Suplemento. Dicha correlacion puede ser fortuita o se puede derivar de que dicho indice financiero puede ser
representativo de la clase de activos, el sector de mercado o la ubicacion geogréfica en la que el Fondo invierte o
utiliza una metodologia de inversion similar a la utilizada en la gestion del Fondo.

Integracion de los riesgos de sostenibilidad

En virtud del Reglamento sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros de la UE (“SFDR”, por sus siglas en inglés), se entiende por “riesgo de sostenibilidad” todo
acontecimiento o condicién medioambiental, social o de gobernanza (“ESG”, por sus siglas en inglés) que, de
producirse, podria provocar un impacto material negativo real o posible sobre el valor de la inversiéon (“Riesgos de
sostenibilidad”). Por lo tanto, la gestion de los Riesgos de sostenibilidad constituye una parte fundamental del
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proceso de diligencia debida implementado por la Sociedad Gestora y el Asesor de Inversiones. Al evaluar los
Riesgos de sostenibilidad asociados a las inversiones subyacentes, la Sociedad Gestora y el Asesor de Inversiones
evallan el riesgo de que el valor de dichas inversiones subyacentes se vea afectado de forma significativa por un
evento ESG. La Sociedad Gestora y el Asesor de Inversiones identifican, supervisan y gestionan los Riesgos de
sostenibilidad. Esta informacion se aplica a cada uno de los Fondos, a menos que se especifique lo contrario en un
Suplemento del Fondo.

La Sociedad Gestora y el Asesor de Inversiones definen la integracién de ESG como la consideracion coherente de
los Riesgos de sostenibilidad materiales en el andlisis de inversiones y el proceso de diligencia debida para mejorar
la rentabilidad ajustada al riesgo de los Fondos. Los Riesgos de sostenibilidad materiales pueden incluir, entre otros:
los riesgos asociados al cambio climatico, la desigualdad social, las nuevas preferencias de los consumidores, los
riesgos reglamentarios, la gestion del talento o la mala conducta de un emisor. La Sociedad Gestora y el Asesor de
Inversiones consideran que la incorporacion de los Riesgos de sostenibilidad pertinentes deberia formar parte de un
proceso de inversion sélido.

La Sociedad Gestora y el Asesor de Inversiones reconocen que los Riesgos de sostenibilidad son factores cada vez
mas esenciales a la hora de evaluar las economias, los mercados, los sectores y los modelos de negocio globales.
Los Riesgos de sostenibilidad materiales son consideraciones importantes a tener en cuenta cuando se evalldan las
oportunidades y los riesgos de inversion a largo plazo para todas las clases de activos, tanto en los mercados
publicos como en los privados.

La integracién de los Riesgos de sostenibilidad en el proceso de evaluacién no significa que la informacion de ESG
sea la Unica o la principal consideracién de las decisiones de inversidn. En su lugar, el Asesor de Inversiones evalla
y sopesa una serie de factores financieros y no financieros, que pueden incluir consideraciones de ESG, para tomar
decisiones de inversion. La relevancia de los Riesgos de sostenibilidad para las decisiones de inversion varia segin
las clases de activos y las estrategias. Gracias al aumento y la diversificacion de la informacién analizada, el equipo
de gestidn de la cartera del Asesor de Inversiones cuenta con una visién mas integral de la inversion cuando
corresponda, lo que deberia impulsar las oportunidades para mejorar el rendimiento de los inversores.

Filosofia de compromiso

El compromiso activo con los emisores formara parte de la integracion del Asesor de Inversiones de los Riesgos de
sostenibilidad y de los criterios ESG. La Sociedad Gestora y el Asesor de Inversiones consideran que la inversién en
ESG no solo consiste en invertir 0 comprometerse con emisores que ya se muestran favorables a los criterios ESG,
sino también en comprometerse con aquellos emisores cuyas practicas de sostenibilidad son menos avanzadas. De
esta forma, el Asesor de Inversiones puede impulsar directamente cambios positivos que pueden beneficiar a todas
las partes interesadas, incluidos los inversores, los empleados, la sociedad y el medioambiente.

Los analistas de investigacion de crédito del Asesor de Inversiones pueden colaborar con los emisores en temas como
la estrategia corporativa, el apalancamiento y la gestion de balances, asi como en temas relacionados con los criterios
ESG, como los objetivos en materia de cambio climatico y los planes medioambientales, la gestién del capital humano
y las calificaciones y la composicion del consejo.

Evaluacion y mitigacion de los Riesgos de sostenibilidad

Los Riesgos de sostenibilidad pueden surgir y afectar a una inversién especifica realizada por la Sociedad o tener un
impacto mayor en un sector econémico, regiones geogréficas o paises concretos, lo que, a su vez, puede afectar a
las inversiones de la Sociedad. En la medida en que se produzca un evento ESG, puede haber un impacto negativo
repentino y sustancial en el valor de una inversion y, por lo tanto, en el Valor Liquidativo del Fondo correspondiente.
Dicho impacto negativo puede dar lugar a la pérdida total del valor de las inversiones en cuestion, asi como tener un
impacto negativo equivalente en el Valor Liquidativo del Fondo correspondiente.

Riesgo de inversion ESG

Algunos Fondos pueden adoptar una estrategia de inversion ESG, que normalmente selecciona o excluye valores de
determinados emisores por razones distintas a la rentabilidad financiera. Dicha estrategia conlleva el riesgo de que la
rentabilidad de un Fondo difiera de la de fondos similares que no utilicen una estrategia de inversion ESG. Por ejemplo,
la aplicaciéon de esta estrategia podria afectar a la exposicion de un Fondo a determinados sectores o tipos de
inversiones y, por consiguiente, repercutir negativamente en la rentabilidad de dicho Fondo.
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No existe garantia de que los factores que emplea el Asesor de Inversiones reflejen las opiniones de un inversor
particular. Asimismo, estos factores pueden diferir de los factores que un inversor particular considere relevantes a la
hora de evaluar las practicas ESG de un emisor.

El desarrollo y la regulacién futuros en materia ESG pueden afectar a la aplicacion de la estrategia de inversion de un
Fondo. Ademas, puede haber consecuencias financieras derivadas de la diligencia debida relacionada con los criterios
ESG, el aumento de la informacién y el uso de proveedores de datos ESG de terceros.

Cumplimiento del Reglamento sobre la taxonomia

Salvo que se indique algo distinto en el Suplemento de un Fondo, las inversiones subyacentes de los Fondos no tienen
en cuenta los criterios de la UE sobre actividades econémicas ambientalmente sostenibles.

Principales incidencias adversas de las decisiones de inversion

La Sociedad Gestora no esta obligada a informar acerca de las principales incidencias adversas de las decisiones de
inversion sobre los factores de sostenibilidad a nivel de entidad, de acuerdo con el régimen especifico segin se
describe en el SFDR. Sin embargo, podra actualizar su marco interno y, posteriormente, publicar y contemplar en su
sitio web la consideracién de las principales incidencias adversas sobre los factores de sostenibilidad a nivel de entidad,
si procede.

A menos que se disponga algo distinto en el Anexo de un Fondo, la Sociedad Gestora no tiene en cuenta las principales
incidencias adversas de las decisiones de inversion de los Fondos sobre los factores de sostenibilidad a nivel del
producto financiero en el sentido del articulo 7 del SFDR debido a la disponibilidad limitada de datos relacionados con
la sostenibilidad y los problemas con la calidad de los datos y sobre la base de que las principales incidencias adversas
no se consideran relevantes por el momento por las caracteristicas de los Fondos.
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OBJETIVOS Y POLITICAS DE INVERSION

La Sociedad ofrece una amplia gama de posibilidades de inversion. Los inversores deben tener presente que las
inversiones que un Fondo realice y los resultados que alcance dificilmente coincidiran con los correspondientes a otros
fondos asesorados por el Asesor de Inversiones, y ello aun cuando presenten denominaciones, objetivos y politicas
de inversién similares a los de ese Fondo.

Informacién general

En los Suplementos relativos a cada Fondo se exponen el objetivo y las politicas de inversion de cada Fondo. La
consecucion por un Fondo de su objetivo de inversion no estd garantizada. El objetivo de inversion de un Fondo no
podra modificarse y todo cambio significativo de sus politicas de inversion no podra realizarse sin la aprobacién previa
de un acuerdo ordinario de sus Accionistas. Los Consejeros estan facultados para modificar las politicas de inversién
de un Fondo. En caso de modificarse el objetivo y/o las politicas de inversién materiales de un Fondo, la Sociedad
debera natificarlo con suficiente antelacion a los Accionistas de ese Fondo al objeto de permitirles solicitar el reembolso
de sus Acciones antes de hacerse efectivo el cambio.

Las inversiones de cada uno de los Fondos se efectuardn de conformidad con el Reglamento. Los limites de inversion
estipulados en el Reglamento se enumeran en el Anexo 4. A menos que el Reglamento establezca otra cosa, los
limites de inversion aplicables a un Fondo deberdn observarse en el momento de adquirirse el activo considerado.
Todo cambio subsiguiente derivado de fluctuaciones de mercado u otras modificaciones que afecten al patrimonio total
de un Fondo (p. €j., una revisién del rating asignado a un valor o cambio en el porcentaje del patrimonio de un Fondo
invertido en determinados valores u otros instrumentos o en la duracién media de su cartera de inversiones) no obligara
a un Fondo a deshacerse de una inversidn, a menos que el Asesor de Inversiones considere factible vender o liquidar
la inversion considerada sin que se deriven por ello consecuencias de mercado o fiscales perjudiciales para el Fondo.
Un Fondo podra conservar en cartera valores de este tipo si el Asesor de Inversiones estima que ello redunda en el
maximo interés de los Accionistas.

Después de la fecha de aprobacion de un Fondo y sujeto al Reglamento, puede pasar un periodo de tiempo
antes de que el Asesor de Inversiones configure las inversiones de un Fondo en relacion con el objetivo y las politicas
de inversion del Fondo indicadas. En consecuencia, no se puede garantizar que el Fondo sea capaz de cumplir de
inmediato el objetivo y las politicas de inversion indicadas durante este periodo de tiempo. Ademaés, después de la
fecha del aviso de rescision, puede que un Fondo no sea capaz de alcanzar ningun limite de inversion o criterio
adicional establecido por el Fondo (incluidos los criterios ESG aplicables, como los compromisos minimos de
inversion).

Las inversiones realizadas por un Fondo que persiga una estrategia de inversion ESG se realizaran de conformidad
con el Suplemento correspondiente y el Anexo. Las fluctuaciones del mercado u otros factores que escapan al control
del Asesor de Inversiones (por ejemplo, un cambio en las actividades realizadas por un emisor en el que invierte un
Fondo) pueden afectar a la capacidad del Fondo para cumplir con los compromisos minimos de inversién establecidos
o cumplir con su estrategia de exclusion. Por consiguiente, no puede garantizarse que el Fondo vaya a poder cumplir
con sus compromisos minimos de inversion declarados o su estrategia de exclusion en todo momento. Las
circunstancias que no pueda controlar el Asesor de Inversiones no requerirdn que un Fondo venda una inversion a
menos que el Asesor de Inversiones determine que es factible vender o cerrar la inversion sin consecuencias fiscales
o de mercado indebidas para el Fondo. Un Fondo podra mantener dichos valores si el Asesor de Inversiones considera
gue redunda en beneficio de los Accionistas.

Cuando el Asesor de Inversiones estime conveniente proceder de tal modo, sea con caracter transitorio o con fines
defensivos, los Fondos podran invertir, de forma ilimitada, aunque con sujecién al Reglamento, en valores de deuda
(incluidos valores sujetos a impuestos e instrumentos del mercado monetario a corto plazo) del Gobierno de EE. UU.,
o de sus agencias u organismos, y de empresas estadounidenses. No puede garantizarse que estas estrategias vayan
a permitir a un Fondo alcanzar su objetivo de inversion.

En la seccion “Factores generales de riesgo” se incluye un analisis de los factores generales de riesgo que deberan
considerarse antes de realizar una inversién en los Fondos. En la seccion “Caracteristicas y riesgos asociados a
valores, instrumentos derivados, otras inversiones y técnicas de inversion” se ofrece informacién ampliada a
este respecto.

La Sociedad instaurara un procedimiento de gestion del riesgo que le permitird controlar y medir los riesgos inherentes
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a sus posiciones en derivados financieros y del que se ha facilitado informacién al Banco Central. La Sociedad facilitara
informacion complementaria a los Accionistas que lo soliciten acerca de los métodos de gestion del riesgo utilizados,
incluidos los limites cuantitativos que estén siendo observados y los Ultimos cambios registrados en las caracteristicas
de riesgo y rentabilidad de las principales categorias de inversiones.

Las bolsas y mercados en los que los Fondos pueden invertir figuran enumerados en el Anexo 1 de conformidad con
los requisitos del Banco Central. El Banco Central no publica una lista de bolsas o mercados aprobados.

En el Anexo 2 “Descripcion de ratings de valores” se describen las categorias de rating pertinentes para cada Fondo.

Toda referencia a la expresién “exposicién total de la cartera” se entendera realizada a la totalidad de los activos del
Fondo y a la totalidad de las exposiciones establecidas mediante la inversion en derivados financieros.

Inversién cruzada

Los inversores deben tener en cuenta que, con sujecion a los requisitos del Banco Central, cada uno de los Fondos
puede invertir en otros Fondos de la Sociedad. No es necesario que la inversion sea en un Fondo que a su vez
mantenga Acciones en otros Fondos de la Sociedad.

Facultades de endeudamiento

La Sociedad Unicamente podra endeudarse por cuenta de un Fondo de manera temporal y por un importe total que no
represente mas del 10% del Valor Liquidativo de cada Fondo. Con sujecion a este limite, los Consejeros podran ejercer
todas las facultades de endeudamiento de la Sociedad. De conformidad con lo dispuesto en el Reglamento sobre
OICVM, la Sociedad podréa cobrar los activos de un Fondo como garantia de dichos préstamos.

Garantia

Cada Fondo puede recibir efectivo y valores de alta calidad permitidos por el Banco Central en la medida que el Asesor
de Inversiones lo considere necesario con respecto a las operaciones con derivados extrabursatiles, las técnicas de
Gestion eficiente de la cartera y las Operaciones de Financiacion de Valores para el Fondo. Se dispone de una politica
de recorte documentada para los Fondos que detalla la politica con respecto a cada clase de activos recibidos y que
toma en cuenta las caracteristicas de los activos y los resultados de cualquier prueba de resistencia realizada segun
fuese necesario.

La garantia recibida de una contraparte para el beneficio de un Fondo puede ser activos monetarios o0 no monetarios
y debe, en todo momento, cumplir con los criterios especificos descritos en el Reglamento sobre OICVM del Banco
Central en términos de (i) liquidez; (ii) valoracién; (iii) calidad crediticia del emisor; (iv) correlacién; (v) diversificacion
(concentracion de activos); y (vi) disponibilidad inmediata. No hay restricciones sobre el vencimiento siempre que la
garantia sea suficientemente liquida. Un Fondo puede encontrarse totalmente garantizado en diferentes valores
mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emitidos o garantizados por un Estado miembro de la UE, una o mas
de sus autoridades locales, un pais tercero o un organismo publico internacional al que pertenezcan uno o mas Estados
miembros de la UE (y cuyos emisores se establecen en el Anexo 4 — “Limites de inversiéon”). En tales circunstancias,
el Fondo recibird valores de al menos 6 emisores diferentes; no obstante, los valores de cada uno de los emisores no
deberan suponer mas del 30% del valor neto del Fondo.

La garantia en efectivo reinvertida debe diversificarse de acuerdo con los requisitos de diversificacién aplicables a
garantias no monetarias. La garantia en efectivo reinvertida expone a los Fondos a ciertos riesgos, como el riesgo de
una falla o incumplimiento del emisor del titulo relevante en el que se ha invertido la garantia en efectivo. Los inversores
deberian consultar “Factores generales de riesgo” en el Folleto para obtener informacién sobre el riesgo de
contraparte y el riesgo de crédito en este aspecto.

La garantia entregada a una contraparte por o en nombre del Fondo consistira en la garantia que se acuerde
oportunamente con la contraparte, y puede incluir cualquier tipo de activo mantenido por el Fondo.

En cuanto a la valoracién, la garantia recibida se valorara como minimo diariamente y los activos que exhiban una alta
volatilidad del precio no deberian ser aceptados como garantia, a menos que existan recortes conservadores adecuados.

Si procede, la garantia no monetaria mantenida para beneficio de un Fondo ser4 valorada de acuerdo con las politicas
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y los principios de valoracion aplicables a la Sociedad. Con sujecién a un acuerdo sobre valoracién celebrado con la
contraparte, la garantia entregada a una contraparte receptora sera valorada diariamente a valor de mercado.

Los activos no monetarios recibidos por el Fondo de una contraparte con transferencia de titulo (ya sea respecto de
una Operacion de Financiacidon de Valores, una operacién con derivados extrabursatiles o de otro modo) seran
mantenidos por el Depositario o un subdepositario debidamente designado. Los activos entregados por el Fondo con
transferencia de titulos dejaran de pertenecer al Fondo y pasaran a estar fuera de la red de custodia. La contraparte
podra utilizar tales activos a su entera discrecion. Los activos entregados a una contraparte sin transferencia de titulos
seran mantenidos por el Depositario o un subdepositario debidamente designado.
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La garantia en efectivo sdlo podra invertirse en lo siguiente:
e depositos en Entidades Pertinentes;

e bonos gubernamentales de alta calidad;

e acuerdos de recompra inversa, siempre y cuando las transacciones sean con instituciones de crédito sujetas a una
supervision prudente y el Fondo pueda retirar en cualquier momento el importe total del efectivo devengado;

o fondos del mercado monetario a corto plazo, tal como se definen en el Articulo 2(14) del Reglamento (UE)
2017/1131 del Parlamento Europeo y del Consejo de 14 de junio de 2017 sobre fondos del mercado monetario (el
«Reglamento sobre Fondos del Mercado Monetario»).

indices financieros

El Asesor de Inversiones facilitara, previa solicitud, los datos de los indices financieros utilizados por los Fondos a los
Accionistas y quedaran establecidos en los informes anuales y semestrales de la Sociedad. No obstante, los indices
financieros a los que los Fondos podran obtener exposicion normalmente se reequilibraran con periodicidad mensual,
trimestral, semestral o anual. Los costes asociados a ganar exposicion a un indice financiero sufrirdn un impacto segun
la frecuencia en que se reequilibre el indice financiero correspondiente. Cuando la ponderacién de un componente
especifico del indice financiero exceda los limites de inversion establecidos por OICVM, el Asesor de Inversiones
intentara como objetivo prioritario remediar la situacion teniendo en cuenta los intereses de los Accionistas y del Fondo.
Dichos indices se utilizardn de conformidad con los requisitos del Banco Central.

Contraparte Elegible

Un Fondo podré invertir en operaciones con derivados extrabursatiles de conformidad con los requisitos del Banco
Central y siempre que la contraparte sea una Contraparte Elegible.

La Sociedad procedera con la debida diligencia en la seleccién de las contrapartes en una operaciéon de derivados
extrabursatiles o en una Operacion de Financiacion de Valores. Dicha debida diligencia tendra en cuenta la forma
juridica, el pais de origen, la calificacion crediticia y la calificacion crediticia minima (si procediera) de la contraparte.

Salvo en caso de que la contraparte en la Operacion de Financiacion de Valores o el contrato de derivados
extrabursatiles correspondientes sea una Entidad Pertinente, cuando tal contraparte se encuentre (a) sujeta a una
calificacion crediticia de una agencia registrada y supervisada por la ESMA, dicha calificacion debera ser considerada
por la Sociedad durante el proceso de evaluacién de crédito; y (b) cuando se reduzca la calificacién de una contraparte
a A-2 o inferior (o una calificacion comparable) por la agencia de calificacién mencionada en el subapartado (a) la
Sociedad debera realizar inmediatamente una nueva evaluacién de crédito de la contraparte.
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GESTION EFICIENTE DE CARTERA Y OPERACIONES DE FINANCIACION DE VALORES

Con arreglo a las condiciones y dentro de los limites oportunamente establecidos por el Banco Central, la Sociedad
podra emplear técnicas e instrumentos destinados a proporcionarle proteccién frente a los riesgos de cambio en el
marco de la gestion de los activos y pasivos de cada Fondo. Ademas, en el futuro podran desarrollarse nuevas técnicas
e instrumentos que resulten adecuados para su utilizaciéon por un Fondo, y todo Fondo podrd emplear dichas técnicas
e instrumentos cumpliendo los requisitos del Banco Central.

En la medida permitida por los objetivos y politicas de inversion de los Fondos y con sujecion a los limites
oportunamente establecidos por el Banco Central, todos los Fondos podran hacer uso de las siguientes técnicas
e instrumentos al objeto de llevar a cabo una gestion eficiente de cartera.

El uso de técnicas de gestion eficiente de la cartera solo se aplicara en concordancia con los beneficios de los Fondos.
Las técnicas de gestion eficiente de la cartera pueden utilizarse con el objetivo de reducir ciertos riesgos relacionados
con las inversiones de los Fondos, reducir costes y generar ingresos adicionales para los Fondos en funcion del perfil
de riesgo de los Fondos. El uso de técnicas de gestion eficiente de la cartera no derivara en ninglin cambio en el
objetivo de inversidn segun se describe en el Suplemento del Fondo correspondiente.

Operaciones de Financiacion de Valores

De conformidad con las exigencias del ROFV y el Banco Central, cada Fondo podra utilizar ciertas Operaciones
de Financiacion de Valores cuando asi se disponga en el Suplemento correspondiente. Sera posible celebrar dichas
Operaciones de Financiacion de Valores para cualquier fin que se ajuste al objetivo de inversiébn del Fondo
correspondiente, incluso para la generacion de ingresos o ganancias a fin de incrementar la rentabilidad de la cartera
o reducir los gastos o riesgos de la cartera. A continuacién, se incluye una descripcion general de los tipos
de Operaciones de Financiacién de Valores en los que puede participar un Fondo.

El objeto de las Operaciones de Financiacion de Valores podré ser cualquier tipo de activo que cada Fondo mantenga
de conformidad con su objetivo y sus politicas de inversion. Cuando asi se disponga en el Suplemento correspondiente,
el Fondo también podra utilizar permutas de rentabilidad total. Con sujecién al objetivo y las politicas de inversién de
cada Fondo, no hay limite en la proporcion de activos que pueden ser objeto de las Operaciones de Financiacién de
Valores y las permutas de rentabilidad total y, por lo tanto, la proporcion méaxima esperada de los activos de un Fondo
gue puede estar sujeta a Operaciones de Financiaciéon de Valores sera del 100%, es decir, todos los activos del Fondo.
En todo caso, los mas recientes informes anuales y semestrales de la Sociedad expresaran la cantidad de activos del
Fondo que sean objeto de Operaciones de Financiacién de Valores y permutas de rentabilidad total.

[El Asesor de Inversiones clasifica los acuerdos de recompra como operaciones mediante las cuales una contraparte
vende un valor al Fondo con un acuerdo simultaneo para recomprar el valor al Fondo en una fecha futura a un precio
estipulado que refleje un tipo de interés de mercado sin relacién con el interés nominal de los valores. El Asesor de
Inversiones clasifica los acuerdos de recompra inversa como operaciones mediante las cuales una contraparte compra
valores de un Fondo y simultaneamente se compromete a volver a vender los valores a ese Fondo en una fechay a
un precio pactados.]

Serd posible celebrar permutas de rentabilidad total para cualquier fin que se ajuste al objetivo de inversion del Fondo,
incluso la gestion eficiente de la cartera (con fines de cobertura o para reducir los gastos de la cartera), con fines
especulativos (para incrementar los ingresos y las ganancias para la cartera), o para obtener exposicion
a determinados mercados.

Los Fondos no celebraran acuerdos de préstamo de valores hasta que se haya presentado un suplemento actualizado
al Banco Central.

Todos los ingresos provenientes de Operaciones de Financiacion de Valores, permutas de rentabilidad total y otras
técnicas de gestion eficiente de la cartera, libres de costes operativos directos e indirectos, seran devueltos a los
Fondos. Cualquier coste/comision operativos directos e indirectos no incluyen los ingresos ocultos y se pagaran a tales
entidades como se indica en el informe anual y semestral de la Sociedad.

Los inversores deben consultar las secciones del Folleto tituladas “Caracteristicas y riesgos de valores,
instrumentos derivados, otras inversiones y técnicas de inversion” y “Operaciones del Fondo y conflictos
de intereses” que aparecen mas adelante para obtener mas informacion sobre los riesgos relacionados con la gestion
eficiente de la cartera.
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Instrumentos derivados

Los Fondos podran comprar y vender obligaciones estructuradas y valores hibridos, asi como opciones (incluidos
straddles) de compray de venta sobre valores, indices de valores y divisas, celebrar contratos de futuros y utilizar opciones
(incluidos straddles) sobre contratos de futuros. Cada Fondo podra también celebrar contratos de permuta financiera,
incluidos, a titulo meramente enunciativo y no limitativo, contratos de permuta financiera de tipos de interés, tipos de
cambio, indices de valores, valores especificos y de cobertura de impagos. En la medida en que un Fondo pueda invertir
en valores denominados en moneda extranjera, también podra hacerlo en contratos de permuta financiera de tipos de
cambio. Los Fondos podran asimismo suscribir opciones sobre contratos de permuta financiera en relaciéon con monedas,
tipos de interés e indices de valores, asi como celebrar contratos a plazo sobre divisas y contratos de permuta financiera
del riesgo de crédito (“credit default swaps”). Los Fondos podran utilizar estas técnicas en el marco de la gestion que lleven
a cabo de (i) los tipos de interés, (i) los tipos de cambio o (iii) el precio de los valores. Al objeto de llevar a cabo una gestion
eficiente de cartera, los Fondos podran celebrar operaciones sobre valores en el premercado (operaciones con la condicién
“si, cOmo y cuando se emitan”, del inglés, “when issued”), con entrega aplazada o con compromiso a plazo, asi como
operaciones sobre futuros, opciones, permutas financieras y divisas.

Si el Asesor de Inversiones predice incorrectamente tipos de interés, precios de mercado u otras variables econémicas
al instrumentar con fines de gestion eficiente de cartera una estrategia con derivados para un Fondo concreto, dicho
Fondo podria terminar en peor situacion de lo que habria sido el caso de no haber celebrado la operacion considerada.
La utilizacion de estas estrategias entrafia ciertos riesgos, como una posible correlacién imperfecta o incluso nula entre
los movimientos de los precios de los instrumentos derivados y los movimientos de los precios de las inversiones
relacionadas. Aunque algunas estrategias con instrumentos derivados pueden atenuar el riesgo de pérdida, también
pueden reducir la oportunidad de materializar ganancias o incluso generar pérdidas al contrarrestar movimientos de
precio favorables de las inversiones relacionadas, o debido a la posible incapacidad de un Fondo para comprar o
vender un valor en un momento en que, de poder hacerlo, le beneficiaria, o a la posible necesidad de un Fondo de
vender un valor en cartera en un momento desfavorable, o a la posible incapacidad de un Fondo para cerrar o liquidar
sus posiciones en derivados.

El éxito en la utilizacidon por un Fondo de contratos de permuta financiera y de opciones sobre contratos de permuta
financiera con la finalidad de instrumentar una gestién eficiente de cartera dependera de la capacidad del Asesor
de Inversiones para predecir correctamente la probabilidad de que determinados tipos de inversiones generen
rentabilidades mayores que otras inversiones. Al tratarse de contratos entre dos partes, y poder presentar un plazo de
duracion superior a siete dias, los contratos de permuta financiera pueden considerarse inversiones de escasa liquidez.
Ademas, un Fondo asume el riesgo de pérdida del importe que espera recibir de un contrato de permuta financiera en
caso de incumplimiento o quiebra de su contraparte. El mercado de permutas financieras es un mercado relativamente
nuevo y escasamente regulado. Las novedades en el mercado de permutas financieras, incluida su posible regulacion
publica, podrian mermar la capacidad de un Fondo para liquidar los contratos de permuta financiera vigentes o para
materializar los importes que hubiera de recibir con arreglo a dichos contratos.

Un Fondo podré celebrar contratos de permuta financiera del riesgo de crédito (“credit default swaps”). El “comprador”
en un contrato de cobertura del riesgo de crédito se obliga a abonar al “vendedor” un flujo peridédico de pagos durante
la vigencia del contrato, siempre que no se produzca un supuesto de incumplimiento que afecte ala obligacion
de referencia subyacente. Si se produjera dicho supuesto de incumplimiento, el vendedor deberéa pagar al comprador el
valor tedrico integro o “valor nominal” de la obligacion de referencia a cambio de este. Un Fondo podré intervenir como
comprador o como vendedor en una operacién de permuta financiera del riesgo de crédito. Cuando un Fondo interviene
como comprador y no se produce un supuesto de incumplimiento, el Fondo perdera su inversiéon y no recuperara nada.
Sin embargo, si se produjera un supuesto de incumplimiento, el Fondo (si fuera el comprador) recibira el valor teérico
integro de la obligacion de referencia, que podra tener un valor escaso o nulo. Como vendedor, un Fondo recibira unos
ingresos a tipo fijo durante la vigencia del contrato, que normalmente oscilara entre seis meses y tres afios, siempre que
no se produzca un supuesto de incumplimiento. Si acaeciera dicho supuesto de incumplimiento, el vendedor debera
pagar al comprador el valor teérico integro de la obligacién de referencia.

Operaciones de “Mortgage Dollar Roll”

Todos los Fondos podran celebrar operaciones de compra y venta simultdneas de valores con garantia hipotecaria
o “mortgage dollar roll” (con fines de gestion eficiente de cartera, incluso como alternativa eficiente en costes al
establecimiento de una exposicion directa o con la finalidad de incrementar la rentabilidad). Una operacion de “mortgage
dollar roll” se asemeja en algunos aspectos a un contrato de compra con pacto de reventa (“repo inverso”). En una
operacion de “dollar roll’, un Fondo vende un titulo hipotecario a una sociedad de valores y, simultdneamente, pacta la
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recompra de un valor similar (pero no del mismo valor) en una fecha futura a un precio predeterminado. Una operacion
de “dollar roll” puede considerarse como un contrato de compra con pacto de reventa (“repo inverso”). Pero, en el caso
del “dollar roll”, a diferencia del repo inverso, la contraparte (que es una agencia o sociedad de valores regulada) no
esta obligada a aportar garantias por un valor al menos equivalente al de los valores subyacentes, ni esta obligada,
como lo estaria en una operacion de “repo inverso”, a devolver al Fondo valores idénticos a los originalmente vendidos,
sino tan solo valores que sean “basicamente idénticos”. Para ser considerados “basicamente idénticos”, los valores
devueltos a un Fondo deberan, en principio: (1) estar garantizados por el mismo tipo de activo hipotecario subyacente;
(2) estar emitido por la misma agencia y formar parte del mismo programa de emision; (3) estipular un vencimiento inicial
similar; (4) presentar los mismos tipos netos de cupon; (5) ofrecer rentabilidades de mercado similares (y, por tanto, un
precio similar); y, (6) cumplir los requisitos de “entrega liberatoria”, es decir, que la suma de los importes de principal de
los valores entregados y recibidos no podra desviarse mas de un 2,5% del importe inicialmente entregado. Habida
cuenta de que una operacién de “dollar roll” lleva aparejado un contrato de compra o de venta de un valor en una fecha
futura a un precio predeterminado, la Sociedad no podra aprovechar los movimientos de mercado que afecten al precio
de un valor individual sobre el que se haya concertado una operacion de “mortgage dollar roll”. Si la contraparte en una
operacion de “mortgage dollar roll” incumpliera su obligacion, el Fondo quedaria expuesto al precio de mercado (que
podria oscilar tanto al alza como a la baja) al que el Fondo tendra que comprar los valores que lo sustituyan al objeto
de atender la obligacién de venta en un futuro, reducido en el producto de la venta que recibira en relacién con dicha
obligacion de venta futura.

Préstamos de valores en cartera

La rentabilidad de cada Fondo continuara reflejando los cambios que experimente el valor de los titulos cedidos en
préstamo y reflejara, asimismo, los intereses que el Fondo obtenga de la inversion de la garantia dineraria en activos
financieros autorizados o la comision recibida si la garantia adoptase la forma de valores del Gobierno de EE. UU. Los
préstamos de valores entrafian un riesgo de pérdida de los derechos sobre la garantia o de demoras en su
recuperacion si el prestatario no devuelve los valores prestados o es declarado insolvente. Los Fondos podran pagar
comisiones de préstamo de valores a la parte que organice la operacion.
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FACTORES GENERALES DE RIESGO

El valor de las Acciones de cada Fondo puede oscilar tanto al alza como a la baja y cabe que el inversor no recupere
el importe invertido. Los riesgos atribuibles a los valores en los que los Fondos puedan invertir se exponen en la seccién
del Folleto “Caracteristicas y riesgos asociados a valores, instrumentos derivados, otras inversiones y técnicas
de inversién” mas adelante.

Los valores e instrumentos en los que los Fondos pueden invertir estan expuestos a las fluctuaciones normales de
mercado y a otros riesgos inherentes a dichas inversiones, y no existe garantia alguna de que vayan a registrar
revalorizacion alguna. El valor de una inversion en un Fondo cambiara conforme lo hagan las valoraciones de las
inversiones de dicho Fondo, siendo numerosos los factores que podrian afectar a estas valoraciones. A continuacion,
se exponen algunos de los factores generales de riesgo que deberian considerarse antes de realizar una inversion en
los Fondos. En el Suplemento aplicable se expondran otros riesgos especificos de cada Fondo y Clase no recogidos
en la relacion de esta seccion.

Riesgo de tipos de interés

El riesgo de tipo de interés es el riesgo de que los valores de renta fija, los valores de renta variable que pagan
dividendos y otros instrumentos de la cartera de un Fondo pierdan valor debido a un incremento de los tipos de interés.
A medida que aumentan los tipos de interés nominales, el valor de determinados valores de renta fija, valores de renta
variable que pagan dividendos y otros instrumentos mantenidos por los Fondos posiblemente descendera. Los valores
de mayores duraciones suelen ser mas sensibles a las variaciones de los tipos de interés, lo que normalmente los
convierte en mas inestables que los valores de menores duraciones. Un tipo de interés nominal puede describirse
como la suma de un tipo de interés real y de una tasa de inflacion prevista. Las variaciones de tipo de interés pueden
producirse de forma repentina e impredecible y el Fondo puede perder dinero a causa de los movimientos en los tipos
de interés. Es posible que un Fondo no pueda cubrirse contra los cambios en los tipos de interés o que decida no
hacerlo por su coste u otras razones. Ademas, puede que las coberturas no funcionen del modo esperado. El valor de
los titulos indexados a la inflacion disminuye cuando suben los tipos de interés reales. En determinados entornos de
tipos de interés, como aquellos en los que los tipos de interés reales suben mas rapido que los tipos de interés
nominales, los valores indexados a la inflacion pueden experimentar pérdidas mayores que otros valores de renta fija
con vencimientos similares.

Los valores de renta fija con duraciones mas largas tienden a ser mas sensibles a las variaciones de los tipos
de interés, lo cual normalmente los hace mas volatiles que los valores con duraciones més cortas. Los valores de renta
variable y otros valores que no sean de renta fija pueden asimismo perder valor debido a las fluctuaciones de los tipos
de interés. Los bonos indexados a la inflacion pierden valor cuando el tipo de interés real sube. En determinados
entornos de tipos de interés, como cuando el tipo de interés real sube a mayor velocidad que el tipo de interés nominal,
los bonos indexados a la inflacion pueden experimentar mayores pérdidas que otros valores de renta fija con duracién
similar.

Los valores con tipos de interés variable y flotante generalmente son menos sensibles a las variaciones de los tipos
de interés, aunque pueden perder valor si sus tipos de interés no suben tanto como los tipos de interés en general, 0 a
la misma velocidad que los mismos. Por el contrario, los valores de tipo flotante generalmente no ganaran valor si los
tipos de interés bajan. Los valores de tipo flotante inverso pueden perder valor si los tipos de interés suben. Los valores
de tipo flotante inverso pueden asimismo mostrar una mayor volatilidad de precios que una obligacion de tipo fijo con
una calidad crediticia similar. Cuando un Fondo mantiene valores con tipos de interés variable o flotante, una caida (o,
en caso de los valores de tipo flotante inverso, una subida) de los tipos de interés del mercado perjudicara a los
ingresos recibidos de dichos valores, asi como al valor liquidativo de las acciones del Fondo.

Los valores de renta variable que pagan dividendos, en particular aquellos cuyo precio de mercado se encuentre
estrechamente vinculado a sus rendimientos, pueden ser mas sensibles a las variaciones de los tipos de interés.
Durante periodos de aumento de los tipos de interés, dichos valores pueden perder valor, lo cual puede ocasionar
pérdidas para el Fondo.

Existe una gran variedad de factores que pueden causar un aumento de los tipos de interés (por ejemplo, las politicas
monetarias, las tasas de inflacion, las condiciones econdmicas generales, etc.). Esto es particularmente visible en
condiciones econémicas de bajos niveles de los tipos de interés. Por lo tanto, los Fondos que invierten en valores de
renta fija pueden enfrentarse a un mayor nivel de riesgo de tipo de interés.

Los tipos de interés muy bajos o negativos pueden magnificar el riesgo de tipos de interés. El cambio de tipos
de interés, incluyendo los tipos que caigan por debajo de cero, puede tener efectos impredecibles en los mercados,
puede resultar en una mayor volatilidad del mercado y puede quitar valor a la rentabilidad del Fondo en la medida que
el Fondo esté expuesto a dichos tipos de interés.
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Puede que medidas como pueden ser la duracién promedio no reflejen con precision la sensibilidad en el tipo de interés
real del Fondo. Este es especialmente el caso si el Fondo estad formado por titulos con duraciones ampliamente
variables. Ademas, cabe la posibilidad de que un Fondo con una duracién promedio que infiere un nivel especifico de
riesgo de tipo de interés pueda efectivamente estar sujeto a un riesgo de tipo de interés mayor de lo que sugiere el
promedio. Este riesgo es mayor debido a que el Fondo utiliza el apalancamiento o los derivados en relacién con la
gestién del Fondo.

Riesgo de base

Las estrategias que ponen especial atencion en las ineficiencias de precios percibidas o aquellas parecidas, como las
estrategias de arbitraje, se encuentran sujetas al riesgo de que los mercados o los precios de valores individuales
no varien segun las previsiones, lo que resultaria en una potencial reducciéon de los rendimientos o en pérdidas para
un Fondo y, posiblemente, en costes asociados con la reversién de determinadas actividades. Resulta complicado
prever las variaciones del mercado y es posible que los Asesores de Inversiones hayan dado precios erréneos o
valoraciones no apropiadas a los valores. Los valores emitidos por una misma entidad, o aquellos valores que de otro
modo se consideren similares, pueden no presentar un precio o valoracion similar en diferentes mercados o en el
mismo, y los intentos de beneficiarse de las diferencias de precio pueden no tener éxito por diversas razones, entre
las que se incluyen los cambios inesperados del precio y la valoracion. En la medida en que un Fondo utiliza derivados
para llevar a cabo determinadas estrategias, el Fondo se encuentra sujeto al riesgo adicional de que el rendimiento de
los derivados no se correlacione exactamente, o incluso nada, con el valor de un activo subyacente, indice o tipo de
referencia.

Puede que medidas como pueden ser la calidad crediticia media o la duracién media no reflejen con precisién el riesgo
de crédito real o la sensibilidad a los tipos de interés del Fondo. Este es especialmente el caso si el Fondo esta formado
por valores con calificaciones crediticias o duraciones ampliamente variables. Ademas, cabe la posibilidad de que un
Fondo con una calificacién crediticia media o una duracion media que infiere un nivel especifico de calidad crediticia o
de riesgo de tipo de interés pueda efectivamente estar sujeto a un riesgo de crédito o de tipo de interés mayor de lo
gue sugiere la media. Estos riesgos son mayores debido a que el Fondo utiliza el apalancamiento o los derivados en
relacién con la gestion del Fondo.

Riesgo de crédito

Un Fondo podria soportar pérdidas si el emisor o garante de un valor de renta fija o la contraparte de un contrato
de derivados, contrato de recompra o préstamo de valores en cartera no pueda o se niegue a efectuar puntualmente
los pagos de principal o de intereses, o a cumplir sus obligaciones. Los valores estan expuestos a diferentes niveles
de riesgo de crédito, que con frecuencia se reflejan en sus ratings de solvencia. Los bonos municipales estan expuestos
al riesgo de litigios, de cambios legales u otros acontecimientos politicos, de condiciones econémicas 0 empresariales
locales o de quiebra del emisor, que podrian tener un efecto significativo sobre la capacidad de un emisor para atender
sus pagos en concepto de principal e intereses.

Puede que medidas como pueden ser la calidad crediticia media no reflejen con precision el riesgo de crédito real
del Fondo. Este es especialmente el caso si el Fondo esta formado por titulos con calificaciones crediticias
ampliamente variables. Ademas, cabe la posibilidad de que un Fondo con una calificacién crediticia media que infiere
un nivel especifico de calidad crediticia pueda, efectivamente, estar sujeto a un riesgo de crédito mayor de lo que
sugiere la media. Este riesgo es mayor debido a que el Fondo utiliza el apalancamiento o los derivados en relacién
con la gestién del Fondo.

Riesgo asociado a valores de elevada rentabilidad

Los Fondos que invierten en valores de elevada rentabilidad con rating inferior a categoria de inversion y en valores sin
rating asignado de similar calidad crediticia (los habitualmente conocidos como “bonos basura”) pueden quedar
expuestos a unos niveles de riesgo de tipos de interés, riesgo de crédito, riesgo de rescate y riesgo de liquidez mayores
gue los Fondos que no invierten en este tipo de valores. Dichos valores suelen considerarse especulativos en lo que
respecta a la capacidad continuada del emisor para hacer frente a los pagos en concepto de principal e intereses, y
pueden ser mas volatiles que los valores de alta calificacion de vencimiento similar. Cualquier desaceleracién econémica
o fase alcista de los tipos de interés o acontecimientos corporativos concretos podria incidir negativamente en el
mercado de valores de elevada rentabilidad y mermar la capacidad de un Fondo para vender estos valores a tiempo y
a un precio adecuado. En concreto, los bonos basura a menudo son emitidos por sociedad de menor capitalizacién, con
menor solvencia o con un elevado nivel de apalancamiento (endeudadas) que, por lo general, presentan menor
capacidad para realizar pagos programados de intereses y capital que las sociedades con mayor estabilidad financiera.
Los valores de alto rendimiento estructurados como bonos de cupon cero o los valores de pago en especie tienden a
ser particularmente volatiles debido a su elevada sensibilidad a las presiones de precios a la baja ocasionadas por
subidas de los tipos de interés o ampliaciones de diferenciales, y puede que requieran que un Fondo realice
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distribuciones imponibles de ingresos imputados sin recibir la divisa en efectivo. Si el emisor de un valor incumpliera sus
obligaciones de pagar los intereses o el principal, un Fondo podria perder la totalidad de su inversion. Los emisores de
valores de alto rendimiento pueden tener derecho a “reclamar” o reembolsar la emisién antes del vencimiento, lo cual
puede dar como resultado que el Fondo deba reinvertir sus beneficios en valores que paguen un tipo de interés mas
bajo. Ademaés, los bonos basura tienden a ser menos comercializables (es decir, menos liquidos) que los valores de alta
calificacion debido a que su mercado no es tan amplio o activo, las emisiones de alto rendimiento pueden ser menores
que las emisiones de grado de inversion y, normalmente, se dispone de menos informacién publica sobre los valores
de alto rendimiento. Debido a los riesgos que conlleva la inversién en valores de alto rendimiento, una inversién en un
Fondo que invierta en dichos valores puede considerarse especulativa.

Riesgo de mercado

El precio de mercado de los valores de un Fondo puede subir o bajar, en ocasiones de forma rapida e impredecible. Los
valores pueden depreciarse debido a factores que afecten en los mercados bursétiles en general o a determinados
sectores en particular. El valor de un titulo también podria disminuir debido a condiciones generales del mercado que
no estén especificamente relacionadas con una empresa en particular, como circunstancias econémicas adversas,
reales o percibidas, cambios en las perspectivas generales para los beneficios empresariales, la variacién de los tipos
de interés o tipos de cambio, cambios adversos en los mercados de crédito o una actitud negativa de los inversores en
general. También podria disminuir debido a factores que atafian a un sector o sectores determinados, como escasez
de mano de obra o un incremento de los costes de produccién, y el estado de la competencia en un sector. Durante una
fase bajista en los mercados de valores, muchas clases de activos podrian depreciarse al tiempo. Los valores de renta
variable generalmente tendran una mayor volatilidad de precios que los Valores de Renta Fija. La bajada de
clasificaciones de crédito también puede afectar negativamente a los valores de cada Fondo. Incluso cuando el mercado
se comporta bien, no se puede garantizar que las inversiones mantenidas por un Fondo vayan a ganar valor junto con
el mercado mas amplio. Ademas, el riesgo de mercado incluye el riesgo de que se produzcan acontecimientos
geopoliticos que perturben la economia a nivel nacional o mundial. Por ejemplo, el terrorismo, la manipulacion del
mercado, los incumplimientos gubernamentales, las paralizaciones gubernamentales ylos desastres
naturales/medioambientales pueden afectar negativamente los mercados de valores, lo cual podria hacer que los
Fondos perdieran valor. Las perturbaciones del mercado podrian asimismo impedir que un Fondo ejecutara decisiones
de inversion ventajosas de manera oportuna. Los Fondos que han centrado sus inversiones en una regioén que soporta
perturbaciones geopoliticas del mercado se enfrentaran a un mayor riesgo de pérdidas.

Existen determinadas condiciones del mercado que pueden representar mayores riesgos con respecto a los Fondos
gue invierten en valores de renta fija, como se explica en mas detalle en “Riesgo de tipo de interés”. Los futuros
aumentos de los tipos de interés podrian ocasionar que los Fondos que invierten en valores de renta variable perdieran
valor. Como tal, los mercados de valores de renta fija podrian experimentar mayores niveles de riesgos de tipo de
interés, volatilidad y liquidez. Si una subida en los tipos de interés hace perder suficiente valor a un Fondo, el mismo
Fondo podria enfrentarse asimismo a un aumento de los reembolsos de accionistas, lo cual podria obligarle a liquidar
inversiones en momentos 0 a precios poco ventajosos, lo cual perjudicaria al Fondo.

Las bolsas y los mercados de valores pueden cerrar temprano, tarde, o suspender temporalmente las negociaciones
de valores especificos, lo cual puede producir, entre otras cosas, que un Fondo sea incapaz de comprar o vender
determinados valores o instrumentos financieros en un momento ventajoso 0 poner un precio preciso a las inversiones
de su cartera.

Riesgo relacionado con pandemias o epidemias

Una epidemia es una propagacion generalizada de una enfermedad infecciosa en una comunidad en un momento
determinado. Una pandemia se produce cuando una epidemia alcanza niveles nacionales o mundiales. Si bien una
epidemia puede afectar principalmente a una region en particular (y los Fondos que hayan concentrado sus inversiones
en esa region pueden enfrentar mayores riesgos de pérdidas), también puede afectar negativamente a la economia
mundial, las economias de los paises pertinentes y a los emisores individuales, lo que puede repercutir negativamente
en la rentabilidad de un Fondo. Una pandemia puede tener consecuencias mas trascendentales. Si bien una pandemia
puede variar en gravedad y duracién, puede presentar importantes riesgos financieros u operativos para la Sociedad,
la Sociedad Gestora o sus proveedores de servicios (incluido el Administrador y el Asesor de Inversiones) con respecto
asu duracién, entre otras muchas cuestiones. En funcién de la gravedad de la pandemia, esta puede provocar
restricciones fronterizas y en los desplazamientos, cuarentenas, alteraciones en la cadena de suministro, menor demanda
de los consumidores y una volatilidad e incertidumbre del mercado generalizadas. Por ejemplo, desde enero de 2020, los
mercados financieros mundiales han experimentado —y pueden seguir experimentando— una volatilidad significativa
como resultado de la propagacion de un nuevo coronavirus conocido como COVID-19. Los efectos del COVID-19 han
perjudicado —y pueden seguir perjudicando— la economia mundial, las economias de algunos paises y a los emisores
individuales, lo que puede repercutir negativamente en la rentabilidad de un Fondo.
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Dichas perturbaciones del mercado debidas a sucesos médicos y relacionados con la salud pueden causar graves
pérdidas para un Fondo, y tales sucesos pueden ocasionar que, estrategias tradicionalmente de bajo riesgo, operen con
una volatilidad y un riesgo sin precedentes. Una pandemia puede tener un efecto adverso en la cartera de un Fondo o en
su capacidad para obtener nuevas inversiones o para realizar sus inversiones. Las epidemias, pandemias o sucesos
similares también podrian tener un efecto perjudicial en emisores individuales o grupos relacionados de emisores y
podrian afectar negativamente a los mercados de valores, los tipos de interés, las subastas, la nhegociacién secundaria,
las calificaciones, el riesgo crediticio, la inflacién, la deflacién y otros factores relacionados con las operaciones de la
Sociedad o de un Asesor de Inversiones (u otros proveedores de servicios). Ademas, los riesgos relacionados con la
salud, pandemias o brotes de enfermedades aumentan debido a la incertidumbre con respecto a si dicho supuesto se
podria considerar de fuerza mayor. Si se determina que se ha producido un supuesto de fuerza mayor, la contraparte de
un Fondo puede quedar eximida de sus obligaciones en virtud de determinados contratos en los que el Fondo (o su
delegado) sea una parte, o, si no ha sido eximida, se puede exigir al Fondo (0 a su delegado) a cumplir con sus
obligaciones contractuales, a pesar de las posibles limitaciones sobre sus operaciones o estabilidad financiera.
Cualquiera de estos resultados podria afectar negativamente a la rentabilidad del Fondo.

Riesgo del emisor

Un valor puede depreciarse por una serie de motivos directamente relacionados con su emisor, como los resultados
de su gestion, su apalancamiento financiero o la existencia de una demanda limitada para sus productos o servicios.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se plantea cuando una determinada inversion es dificilmente comprable o vendible. Ademas, los
valores de escasa liquidez pueden volverse mas dificiles de valorar, especialmente en mercados cambiantes. Las
inversiones de un Fondo en valores de escasa liquidez pueden reducir sus rentabilidades, ya que dicho Fondo podria
no tener la posibilidad de venderlos en un momento o a un precio favorable, lo que podria impedir que el Fondo
se beneficiase de otras oportunidades de inversion. Los Fondos con estrategias de inversién principales articuladas
en torno a valores extranjeros, productos derivados o valores sometidos a unos riesgos de mercado y/o de crédito
significativos suelen ser los mas expuestos a este riesgo de liquidez.

Ademas, el mercado puede volverse iliquido para ciertas inversiones en condiciones econémicas o de mercado
adversas, independientemente de que se hayan producido cambios adversos especificos de las condiciones de un
emisor concreto. Los mercados de bonos han crecido de manera constante a lo largo de las ultimas tres décadas, al
mismo tiempo que la capacidad de participar en negociaciones de renta fija de las contrapartes tradicionales
de corredores de bolsa no ha mantenido el ritmo y, en ocasiones, ha disminuido. Como resultado, los inventarios
de bonos empresariales de los corredores de bolsa, que proporcionan una indicacién clave de la capacidad de los
intermediarios financieros para “crear mercados”, se encuentran, en relacion al tamafio del mercado, en su minimo
histérico o cerca de alcanzarlo. Debido a que los creadores de mercado proporcionan estabilidad a un mercado a través
de sus servicios de intermediario, la significativa reduccion de los inventarios de los corredores de bolsa podria
potencialmente llevar a una menor liquidez y una mayor volatilidad en los mercados de renta fija. Dichos problemas
podrian verse ampliados durante periodos de incertidumbre econémica.

En dichos casos, un Fondo, debido a las limitaciones de las inversiones en valores iliquidos y a la dificultad de adquirir
y vender dichos valores o instrumentos, puede no ser capaz de lograr el nivel que desea de exposicion a un
determinado sector. En la medida en que las estrategias de inversién de capital de un Fondo impliquen valores de
sociedades con menor capitalizacion de mercado, valores extranjeros, sectores iliquidos de valores de renta fija
o0 valores con un riesgo de mercado o de crédito substancial, el Fondo tendera a presentar la mayor exposicién al
riesgo de liquidez. Ademas, los valores de renta fija con duraciones mas largas hasta el vencimiento se enfrentan a un
mayor nivel de riesgo de liquidez, en comparacion con los valores de renta fija con duraciones mas cortas hasta el
vencimiento. Finalmente, el riesgo de liquidez se refiere asimismo al riesgo de que se produzca un nudmero
inusualmente elevado de solicitudes de reembolso u otras condiciones inusuales del mercado que hagan dificil para
un Fondo cumplir las solicitudes de reembolso dentro del plazo temporal permisible. El cumplimiento de dichas
solicitudes de reembolso podria obligar al Fondo a vender valores a precios reducidos o en condiciones poco
favorables, lo cual disminuiria el valor del Fondo. También podria suceder que otros participantes del mercado
intentaran liquidar sus tenencias de renta fija al mismo tiempo que el Fondo, lo cual ocasionaria un aumento de la
oferta en el mercado y contribuiria al riesgo de liquidez y a la presion de precios a la baja.

Riesgo de erosion del capital

Determinados Fondos y Clases de Acciones pueden tener como objetivo prioritario generar ingresos mas que capital.
Los inversores deben tener en cuenta que el foco en el ingreso y los cargos de Comision de Gestion junto con otras
comisiones al capital pueden erosionar el mismo y reducir la capacidad del Fondo para sustentar un crecimiento futuro
de capital. En este sentido, las distribuciones realizadas durante la vida del Fondo o una Clase de Acciones aplicable
se debe entender como un tipo de reembolso de capital.
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Riesgo de derivados
Cada Fondo puede estar expuesto a los riesgos asociados a los instrumentos financieros derivados.

Los derivados son contratos financieros cuyo valor depende, o se deriva, del valor de un activo, tipo de referencia
o indice subyacente. Los diferentes instrumentos derivados que los Fondos pueden utilizar se exponen en la seccion
de este Folleto Informativo titulada “Caracteristicas y riesgos asociados a valores, instrumentos derivados, otras
inversiones y técnicas de inversion”. Los derivados se emplearan habitualmente como alternativa a la toma de una
posicion en el activo subyacente o como parte de estrategias disefiadas para ganar exposicion a, por ejemplo,
emisores, partes de la curva de rentabilidad, indices, sectores, divisas y/o regiones geograficas, y/o reducir la
exposicién a otros riesgos, tales como el riesgo de tipo de interés o de tipo de cambio. Los Fondos también podran
utilizar derivados para ganar exposicion dentro de los limites establecidos por el Banco Central, en cuyo caso su
utilizacién entrafiaria un riesgo de exposicién y, en algunos casos, podria someter a un Fondo a posibles pérdidas
ilimitadas. La utilizacion de derivados puede ocasionar que la rentabilidad de la inversion de un Fondo se vea afectada
por el rendimiento de los valores que el Fondo no posee, lo cual puede dar como resultado que la exposicion de
inversién total del Fondo supere el valor de su cartera.

La utilizacion por un Fondo de derivados lleva aparejados riesgos diferentes, y posiblemente superiores, a los
asociados a una inversion directa en valores u otros activos financieros mas tradicionales. Los derivados también
soportan algunos de los riesgos expuestos en otros apartados de esta seccion, como el riesgo de liquidez, el riesgo
de tipo de interés, el riesgo de mercado, el riesgo de crédito y el riesgo de gestion, asi como riesgos derivados de los
cambios en los requisitos del margen. Los instrumentos derivados entrafian ademas el riesgo de una formaciéon de
precios o valoracién inadecuada y el riesgo de que las variaciones del valor del instrumento derivado puedan no exhibir
una correlaciéon perfecta con el activo, tipo o indice subyacente. Un Fondo que invierta en un instrumento derivado
podria perder un importe superior al importe de principal invertido y los derivados podrian aumentar la volatilidad del
Fondo, especialmente en condiciones de mercado extremas o inusuales. Asimismo, podria no disponerse de
operaciones con derivados adecuadas en todas las circunstancias y no existe garantia alguna de que un Fondo vaya
a poder realizar estas operaciones para reducir la exposicion a otros riesgos cuando hacerlo asi podria resultarle
beneficioso o, en caso de usarlas, dichas estrategias funcionarian. Ademas, el uso de derivados de un Fondo puede
aumentar o acelerar la cantidad de impuestos pagaderos por los Accionistas.

La participacion en los mercados de instrumentos derivados conlleva riesgos de inversion y costes de transaccion a los
cuales un Fondo podria no estar sujeto si no utilizara estas estrategias. Las habilidades necesarias para tener éxito en
la ejecucion de estrategias de derivados pueden diferir de las necesarias para otros tipos de transacciones. Si el Fondo
prevé de manera incorrecta el valor y/o la solvencia de valores, divisas, tipos de interés, contrapartes u otros factores
econdémicos implicados en una transaccion de derivados, es posible que el Fondo se hubiera encontrado en una
posicion mejor de no haber participado en dicha transaccion de derivados. Al valorar los riesgos y las obligaciones
contractuales asociadas con instrumentos derivados concretos, resulta importante considerar que determinadas
transacciones de derivados pueden ser modificadas o rescindidas Unicamente por mutuo acuerdo del Fondo y su
contraparte. Por lo tanto, puede que no resulte posible para un Fondo modificar, rescindir o compensar las obligaciones
del Fondo o su exposicidn a los riesgos asociados con una transaccion de derivados antes de su fecha de rescision o
vencimiento programada, lo que puede dar lugar a la posibilidad de que se produzca una mayor volatilidad y/o menor
liquidez para el Fondo. En ese caso, el Fondo podria perder dinero.

Debido a que los mercados de ciertos instrumentos derivados (incluyendo los mercados ubicados en paises extranjeros)
son relativamente nuevos y aln se encuentran en vias de desarrollo, es posible que no haya transacciones de derivados
apropiadas disponibles en todas las circunstancias para la gestion del riesgo o para otros fines. Tras el vencimiento de un
contrato concreto, es posible que un Fondo desee retener su posicion en el instrumento derivado participando en un
contrato similar, no obstante, puede que no sea capaz de hacerlo si la contraparte del contrato original no esta dispuesta
a participar en el nuevo contrato y no puede encontrarse otra contraparte apropiada. Cuando dichos mercados no se
encuentren disponibles, un Fondo estara sujeto a un mayor riesgo de liquidez e inversion.

Cuando se utiliza un derivado como cobertura frente a una posicion que un Fondo mantiene, cualquier pérdida
generada por el derivado generalmente deberia compensarse de manera sustancial por las ganancias de la inversion
cubierta, y viceversa. A pesar de que la cobertura puede reducir o eliminar las pérdidas, también puede reducir
o eliminar las ganancias. En ocasiones las coberturas se encuentran sujetas a un ajuste imperfecto entre el derivado
y el valor subyacente, y es posible que no exista garantia de que las transacciones de cobertura de un Fondo vayan a
resultar eficaces.

Una futura regulacion adicional de los mercados de derivados puede hacer que los derivados sean mas caros, puede
limitar la disponibilidad de los derivados o puede perjudicar de otro modo el valor o el rendimiento de los derivados.
Dichos acontecimientos adversos futuros podrian limitar la capacidad de un Fondo para aplicar determinadas
estrategias que utilizan derivados, afectar la eficacia de las transacciones de derivados de un Fondo y hacer que el
Fondo pierda valor.
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Riesgo de titulizaciones

Un Fondo puede invertir en titulizaciones. Segun el Reglamento (UE) 2017/2402 (el “Reglamento de titulizacion”), la
Sociedad Gestora debe cumplir con ciertos requisitos sobre diligencia debida y con el seguimiento continuo necesarios
relacionados con la inversion en titulizaciones. El Reglamento de titulizacién exige que las partes implicadas en una
titulizacion de la UE pongan a disposicion de los inversores cierta informacion sobre la titulizacion, lo que deberia
permitir a la Sociedad Gestora llevar a cabo la diligencia debida y el seguimiento continuo necesarios exigidos por el
Reglamento de titulizacion. Sin embargo, en el caso de una titulizacién no perteneciente a la UE, es posible que dicha
informacion no esté facilmente disponible. Esto puede dar lugar a que la Sociedad Gestora no pueda ganar exposicion
a dicha titulizacién, restringiendo asi el universo de inversion de la Sociedad Gestora. Esto, a su vez, puede tener un
impacto negativo en el rendimiento del Fondo.

Segun el Reglamento de titulizacion, la Sociedad Gestora esta obligada a proceder con la diligencia debida. Cuando
la Sociedad Gestora o sus delegados contraten a asesores profesionales en relacion con la realizacion de dicha
diligencia debida, el Fondo podra incurrir en costes adicionales.

Riesgo asociado a valores de renta variable

En la medida en que un Fondo invierta en acciones o en valores vinculados a renta variable, estara expuesto al riesgo
asociado a este tipo de inversion. Los valores de renta variable pueden depreciarse debido a condiciones generales
del mercado que no estén especificamente relacionadas con una empresa en particular, como circunstancias
econOmicas adversas, reales o percibidas, cambios en las perspectivas generales para los beneficios empresariales,
la variacién de los tipos de interés o tipos de cambio, o una actitud negativa de los inversores en general. También
podria disminuir debido a factores que atafian a un sector o sectores determinados, como escasez de mano de obra
0 un incremento de los costes de produccion, y el estado de la competencia en un sector. Los valores de renta variable
generalmente tendran una mayor volatilidad de precios que los Valores de Renta Fija.

Los valores de renta variable con mayores rendimientos de dividendos pueden ser mas sensibles a las variaciones de
los tipos de interés y, al subir los tipos de interés, los precios de dichos valores pueden caer, lo cual puede ocasionar
pérdidas para el Fondo. La utilizacion de una estrategia de captacion de dividendos por parte de un Fondo (es decir,
adquirir un valor de renta variable poco antes de que el emisor pague un dividendo y venderlo poco después) expone
al Fondo a una mayor rotacion de la cartera, un aumento de los costes de negociacién y a la posibilidad de que se
produzcan pérdidas de capital, concretamente en caso de que se produzcan variaciones significativas del precio a
corto plazo de las acciones debido a la negociacién de captacién de dividendos. Ademas, los valores adquiridos con
el fin de captar dividendos a menudo pierden valor en el momento de la venta (es decir, poco después del dividendo)
y la pérdida realizada resultante del Fondo puede superar el importe del dividendo recibido y perjudicar asi el valor
liguidativo del Fondo.

Riesgos asociados a valores de titulizacion hipotecaria

Todo Fondo que invierta en valores de titulizacion hipotecaria estara expuesto a ciertos riesgos adicionales. En un entorno
de tipos de interés al alza, la duracion de estos titulos tiende a ampliarse, haciéndolos més vulnerables a las variaciones
de los tipos de interés. En consecuencia, en fases alcistas de los tipos de interés, todo Fondo que posea valores de
titulizacién hipotecaria puede registrar mayor volatilidad. Es lo que se conoce como “riesgo de ampliacién”. Ademas, los
valores de titulizacién hipotecaria estan expuestos al riesgo de reembolso anticipado. Cuando los tipos de interés bajan,
los prestatarios pueden amortizar sus hipotecas antes de lo esperado. Ello podria reducir la rentabilidad de un Fondo, ya
gue tendré que reinvertir el dinero obtenido a los tipos de interés méas bajos vigentes en ese momento.

Riesgo de inversion internacional

El valor de un Fondo puede experimentar cambios mas acusados y precipitados cuando invierte en valores de
determinadas jurisdicciones internacionales. El valor de los activos de un Fondo puede verse afectado por incertidumbres
derivadas de factores como la situacién politica internacional, cambios en las politicas oficiales, reformas tributarias,
restricciones aplicables a la inversién extranjera y a la repatriacion de divisas, oscilaciones de los tipos de cambio y otros
desarrollos legislativos o reglamentarios en paises donde los Fondos inviertan. Los mercados de valores de muchos
paises son relativamente pequefios, presentando un reducido nimero de compafiias que representan a un escaso
nimero de sectores. Ademas, los emisores de muchos paises con frecuencia no estan sujetos a una regulacion muy
profusa. Ademas, el ordenamiento juridico y las practicas contables y de auditoria e informacion financiera en algunos
paises donde puede invertirse podrian no proporcionar el mismo nivel de proteccion o informacion a los inversores que
el habitualmente existente en los principales mercados de valores. Asimismo, la nacionalizacion, la expropiacion o la
fiscalidad confiscatoria, la inmovilizacion de divisas, las incertidumbres econdmicas, los cambios politicos o los
acontecimientos diplométicos podrian afectar negativamente a las inversiones de un Fondo. En caso de nacionalizacion,
expropiacion u otro acto confiscatorio, un Fondo podria perder la totalidad de su inversion en el pais considerado. Una
coyuntura adversa en determinadas regiones podria afectar negativamente a los valores de otros paises cuyas
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economias pudieran parecer no relacionadas. En la medida en que un Fondo concentre un porcentaje importante de sus
inversiones en una zona geografica dada, como Europa del Este o Asia, dicho Fondo presentara en principio una mayor
exposicién a los riesgos econdmicos regionales asociados a la inversion.

Riesgos de mercados emergentes

Algunos Fondos pueden invertir en valores de emisores situados en paises con economias en desarrollo o “mercados
emergentes”.

El riesgo de inversiones extranjeras podra ser particularmente alto en la medida en que un Fondo invierta en valores de
mercados emergentes. Estos valores de mercados emergentes presentan riesgos legales, politicos, de mercado, de
crédito, de divisas, de liquidez y otros riesgos diferentes, y potencialmente mayores, de los riesgos que conllevan las
inversiones en valores e instrumentos vinculados econémicamente con paises extranjeros desarrollados. En la medida
en que un Fondo invierta en valores de mercados emergentes que estén vinculados econémicamente con una region,
pais o grupo de paises especificos, el Fondo podra ser mas sensible a acontecimientos politicos o sociales adversos que
afecten dicha region, pais o grupo de paises. La inestabilidad econémica, comercial, politica o social puede afectar a los
valores de mercados emergentes de forma variada, y a menudo de forma mas severa que a los valores de mercados
desarrollados. Un Fondo que concentre sus inversiones en varias clases de acciones de mercados emergentes podra
tener una capacidad limitada de mitigar pérdidas en un entorno adverso a los valores de mercados emergentes en
general. Por otra parte, los valores de mercados emergentes pueden ser mas volatiles, menos liquidos y mas dificiles de
valorar que los valores econdmicamente vinculados a paises extranjeros desarrollados. Los sistemas y procedimientos
para la negociacion y liquidacion de valores en mercados emergentes son menos desarrollados, menos transparentes y
la liquidacion de transacciones puede requerir mas tiempo. El alza en los tipos de interés, junto con la ampliacion de los
diferenciales crediticios, podria afectar negativamente el valor de la deuda de mercados emergentes e incrementar los
costes de financiacion de emisores extranjeros. Ante tal escenario, los emisores extranjeros podrian no ser capaces de
servir sus obligaciones de deuda, el mercado de deuda de mercados emergentes podria sufrir una falta de liquidez, y
cualquiera de los Fondos de inversion podria perder dinero.

Riesgo de liquidacion

Cada mercado puede disponer de diferentes procedimientos de liquidaciéon y compensacion que pueden dificultar la
realizacion de transacciones con valores. Un Fondo puede invertir en determinados mercados en diferentes partes del
mundo en los que los sistemas de liquidaciébn no reconocen las estructuras juridicas establecidas en otras
jurisdicciones o donde tales sistemas no se encuentran completamente desarrollados.

Reglamento sobre depositarios centrales de valores

El 1 de febrero de 2022 entraron en vigor normas nuevas en el marco del régimen disciplinario de liquidacion
introducido en virtud del Reglamento (UE) n.° 909/2014 (“CSDR”, por sus siglas en inglés), con el fin de reducir el
numero de fallos de liquidacion en los depositarios centrales de valores de la UE (como Euroclear y Clearstream).
Estas medidas incluyen la introduccién de un nuevo régimen de sanciones en efectivo en virtud del cual el participante
del correspondiente depositario central de valores (“CSD”, por sus siglas en inglés) responsable de un fallo de
liguidacion estard obligado a pagar una sancion en efectivo que a su vez se distribuira al otro participante. Se pretende
gue sirva como elemento disuasorio efectivo para los participantes que sean causantes de fallos de liquidacién. En
determinadas circunstancias, esas sanciones y los gastos relacionados podran sufragarse (directa o indirectamente)
con cargo a los activos del Fondo en cuyo nombre se realizd la operacién prevista, provocando un aumento de los
gastos operativos y de cumplimiento a pagar por el Fondo correspondiente.

Riesgo de cambio

Algunos de los Fondos pueden estar expuestos a un riesgo de cambio. Las oscilaciones de los tipos de cambio o las
operaciones de cambio de moneda pueden incrementar o reducir el valor de las inversiones de un Fondo. Los tipos de
cambio pueden fluctuar significativamente en cortos periodos de tiempo. Normalmente, vienen determinados por el juego
de la oferta y la demanda en los mercados de divisas y por las ventajas relativas asociadas a la inversion en los diferentes
paises, las variaciones, reales o percibidas, de los tipos de interés y otros factores no exentos de complejidad. Los tipos
de cambio podrian verse sorpresivamente afectados por la intervencion (o la falta de intervencion) de Gobiernos o bancos
centrales en los mercados de divisas, o por controles de cambios o acontecimientos politicos. Asimismo, en caso de que
un Fondo invierta en una divisa que (i) deja de existir o (ii) en la cual un participante en tal divisa deja de serlo, es probable
gue esto tenga un impacto negativo en la liquidez de dicho Fondo.

El Valor Liguidativo por Accién de las Clases de Acciones sin cobertura se calculara en la Moneda de Cuenta del Fondo
considerado, convirtiéndose acto seguido a la divisa de la Clase de Acciones, respectivamente, al tipo de cambio de
mercado. Se espera que, puesto que el Asesor de Inversiones de los Fondos no cubrira esta posicion sujeta a riesgo, el
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Valor Liquidativo Accion y la rentabilidad de las Clases de Acciones sin cobertura se veran afectados por las oscilaciones
del tipo de cambio entre las exposiciones en divisas del Fondo correspondiente y la divisa de la Clase de Acciones sin
cobertura. Los inversores en Clases de Acciones sin cobertura soportaran este riesgo de cambio.

Los costes de las operaciones de cambio de divisas y las pérdidas o ganancias relacionadas con la compra, reembolso
o canje de las Clases de Acciones sin cobertura seran asumidos por esta Clase y quedaran reflejados en su Valor
Liguidativo Accién.

Cobertura de divisas

Un Fondo podra celebrar operaciones de cambio de divisas y/o utilizar derivados (en un Fondo o, en determinadas
circunstancias segun se describe en el Folleto, en una Clase) para protegerse de las fluctuaciones resultantes de las
variaciones de los tipos de cambio. Aunque estas operaciones estan pensadas para minimizar el riesgo de pérdida que
ocasionaria un descenso del valor de la divisa objeto de cobertura, al mismo tiempo también limitan la ganancia potencial
gue podria materializarse en caso de revalorizarse la divisa con cobertura. La correspondencia exacta entre la cuantia del
correspondiente contrato y el valor de los titulos considerados no sera factible por lo general, dado que el valor futuro de
dichos titulos variard como consecuencia de los movimientos que registre su mercado entre la fecha de celebracion del
contrato y su fecha de vencimiento. No puede garantizarse la ejecucion con éxito de una estrategia de cobertura. Cabe
gue no sea posible obtener cobertura frente a las fluctuaciones previstas, en general, en los tipos de cambio a un precio
suficiente para proteger los activos de la reduccion esperada del valor resultante de dichas fluctuaciones.

Responsabilidad segregada

La Sociedad es una sociedad de inversion de tipo paraguas con responsabilidad segregada entre los Fondos. En
consecuencia, de conformidad con la legislacion irlandesa, cualquier pasivo atribuible a un Fondo en particular solo podra
saldarse con los activos de dicho Fondo, y no podran emplearse los activos de otros Fondos para saldar el pasivo de dicho
Fondo. Ademas, cualquier contrato celebrado por la Sociedad incluira, en virtud de la ley, una estipulacion tacita en el
sentido de que la contraparte en dicho contrato no tendra recurso alguno contra los activos de otro Fondo distinto al Fondo,
con respecto al cual se haya celebrado dicho contrato. Estas disposiciones son vinculantes tanto para los acreedores como
en caso de insolvencia, pero no evitan la aplicacién de cualquier norma o principio de derecho que exija destinar los activos
de un Fondo para saldar una parte o la totalidad de los pasivos de otro Fondo por motivos de fraude o falsedad. Ademas,
si bien estas disposiciones son vinculantes para un tribunal irlandés, que es el foro competente en primer lugar para
conocer cualquier demanda de ejecucion de deudas que se interponga contra la Sociedad, dichas disposiciones no se han
acreditado en otras jurisdicciones, y existe la posibilidad de que un acreedor pueda solicitar el embargo o confiscacion de
los activos de un Fondo para cancelar una obligacion exigible relativa a otro Fondo en una jurisdicciéon que no reconozca
el principio de segregacion de pasivos entre los Fondos.

Debido a la falta de segregacion de activos entre las Clases de Acciones, los derivados utilizados en la cobertura de divisas
de una Clase de Acciones determinada pasan a ser parte del conjunto comun de activos, lo que afiade un posible riesgo
de contraparte y operativo para todos los inversores del Fondo. Esto podria conllevar un riesgo de contagio (también
denominado expansion [spill-over]) a otras Clases de Acciones, algunas de las cuales podrian no contar con cobertura de
divisas. Si bien se tomaran todas las medidas para mitigar este riesgo de contagio, no puede ser eliminado totalmente, es
decir, mediante el incumplimiento de una contraparte de derivados o0 mediante las pérdidas relacionadas con activos
especificos de una Clase de Acciones que superen el valor de la Clase de Acciones respectiva.

Riesgo de cobertura de divisas a nivel de Clase de Acciones

La actividad de cobertura a nivel de Clase de Acciones puede exponer al Fondo a un riesgo de contaminacion cruzada,
ya que puede no ser posible asegurar (contractualmente o de otra forma) que el recurso de la contraparte en
cualesquiera de tales acuerdos esté limitado a los activos de la Clase de Acciones pertinente. Aunque los gastos, los
beneficios y las pérdidas de las operaciones de cobertura de divisas se acumulen Unicamente para la Clase de
Acciones pertinente, los inversores estan expuestos al riesgo de que las operaciones de cobertura de divisas realizadas
en una Clase de Acciones puedan tener un impacto negativo sobre otra Clase de Acciones, particularmente cuando
(de conformidad con la EMIR) tales operaciones de cobertura de divisas requieran que el Fondo entregue una garantia
(es decir, margen de variacion o inicial). Dado que la garantia es entregada por un Fondo y bajo su propio riesgo (y no
por la Clase de Acciones y a riesgo de la Clase de Acciones solamente, debido a que la Clase de Acciones no
representa una parte segregada de los activos del Fondo), los inversores de otras Clases de Acciones estan expuestos
a una proporcion de este riesgo.

Riesgos de la clase de acciones Renminbi

Los Fondos ofrecen clases de acciones designadas en renminbi chino (RMB), la moneda de curso legal de la Republica
Popular de China. Se debe tener en cuenta que pueden existir riesgos adicionales ligados a la inversién en RMB por
encima y por debajo de aquellas inversiones en otras divisas. Las tasas de cambio se pueden ver afectadas de forma
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impredecible por la intervencién (o el fracaso de la misma) de gobiernos o bancos centrales o por controles de divisa
o desarrollos politicos, especialmente en la Republica Popular de China. También existe una medida mayor de
incertidumbre juridica relativa a las transacciones de divisas con respecto a intercambios en RMB en comparacién con
divisas que tienen una historia de comercializacién internacional mas establecida.

Las clases de acciones RMB para los Fondos se denominan en RMB utilizado para operaciones extraterritoriales
(CNH). La convertibilidad del CNH al RMB de uso interno (CNY) es un proceso de divisas controlado sujeto a las
politicas de control de cambio extranjero y a restricciones de repatriacion impuestas por el gobierno chino en conjunto
con la Autoridad Monetaria de Hong Kong (HKMA, por sus siglas en inglés). El valor del CNH puede diferir, quizas de
forma significativa, del valor del CNY debido a una cantidad de factores, que incluye entre otros, dichas politicas de
control de cambio extranjero y restricciones de repatriacion adoptadas por el gobierno chino de vez en cuando, asi
como por otras fuerzas de mercado externas. Ademas, los mercados de divisas en RMB pueden tener volimenes de
negociacion mas bajos que las divisas de paises mas desarrollados y, en consecuencia, los mercados en RMB pueden
ser sustancialmente menos liquidos, sujetos a margenes de comercializacion mas grandes y experimentar una mayor
volatilidad que aquellos mercados en otras divisas. En especial, la negociacion de RMB durante las horas del mercado
europeo en las que se ejecutaran las cotizaciones de las clases de acciones con cobertura, implica menor liquidez y
mayores costos de transaccion. Esto puede causar una divergencia en el rendimiento con respecto al rendimiento
esperado de la negociacién de RMB durante las horas del mercado asiatico, donde, en general, la liquidez es mas alta
y los costos de transaccidn son mas bajos.

En una situaciéon extrema, la falta de liquidez puede imposibilitar la formalizacién de la cobertura de divisas. La
Sociedad procurara, dentro de lo posible, implementar la cobertura y minimizar los costos de transaccién. Sin embargo,
no existe garantia de que tenga éxito al hacerlo y de que pueda eliminar los riesgos o los costos de transaccion antes
mencionados. Los costos y ganancias/pérdidas de las operaciones de cobertura se acumularan solamente a la Clase
con Cobertura pertinente y se reflejaran en el Valor Liquidativo por Accién de dicha Clase.

Riesgo de exposicion

Las operaciones con derivados podrian exponer a los Fondos a riesgos adicionales. Toda operacién que depare
0 pueda tener como resultado un compromiso futuro por cuenta de un Fondo serd cubierta con el activo subyacente
correspondiente o con activos liquidos.

Cancelacion de los Fondos

Los Consejeros pueden decidir cerrar y liquidar un Fondo en cualquier momento, lo cual puede tener consecuencias
fiscales adversas para los Accionistas. En el caso de cancelacion de un Fondo, los Accionistas recibiran una
distribucion en efectivo 0 en especie equivalente a su interés proporcional en el Fondo. El valor de una inversion en un
Fondo, y su pertinente distribucién en el caso de una cancelacién, estara sujeto a las condiciones de mercado del
momento. Una distribucion de cancelacion en general sera una operacion imponible para los Accionistas, lo que
resultara en una ganancia o pérdida a efectos fiscales, dependiendo de la base del Accionista ante sus acciones del
Fondo. Un Accionista de un Fondo que se cancela no tendra derecho a ningliin reembolso o devolucion de los gastos
soportados, directa o indirectamente, por el Accionista (como comisiones de entrada, comisiones de la cuenta o gastos
del fondo) y un Accionista podra recibir una cantidad en cancelacién menor que su inversion original.

Riesgo de gestion

Cada Fondo esta expuesto a un riesgo de gestion por tratarse de una cartera de inversion gestionada de forma activa.
Aunque los Asesores de Inversiones aplicaran técnicas de inversion y analisis de riesgo al tomar cualquier decisién de
inversion relacionada con los Fondos, no existe garantia alguna de que tales decisiones produciran los resultados
deseados. Determinados valores u otros instrumentos en los cuales el Fondo pretende invertir pueden no estar disponibles
en las cantidades deseadas. En tales circunstancias, el Asesor de Inversiones puede determinar adquirir otros valores o
instrumentos como sustitutos. Dichos valores o instrumentos sustitutos pueden mostrar un rendimiento peor de lo
esperado, lo cual puede ocasionar pérdidas para el Fondo. Debido a que el Fondo utiliza estrategias que ponen especial
atencién en las ineficiencias de precios percibidas, estrategias de arbitraje o parecidas, esta sujeto al riesgo de que el
precio o la valoracién de los titulos y los instrumentos involucrados en dichas estrategias cambie sin previo aviso, lo cual
puede implicar una rentabilidad reducida o pérdidas para el Fondo.

Ademas, los desarrollos o politicas legislativas, normativas o de restricciones fiscales pueden afectar las técnicas de
inversion disponibles para el Asesor de Inversiones en relacion con la gestion de los Fondos, ejerciendo un efecto negativo
sobre la capacidad de los Fondos para lograr sus objetivos de inversion.

Riesgo de asignacion

Existe el riesgo de que un Fondo pierda dinero como resultado de unas decisiones de asignacion de activos poco
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Optimas o deficientes sobre como se asignan o reasignan los activos. El Fondo puede pasar por alto oportunidades de
inversion atractivas mediante la subponderacion de mercados que subsecuentemente experimentan un rendimiento
significativo, cosa que puede hacerle perder valor mediante la sobreponderacion de mercados que subsecuentemente
experimentan caidas considerables.

Riesgo de valoracion

El Agente Administrativo podra consultar al Asesor de Inversiones acerca de la valoracion de las inversiones que (i) no
estén admitidas a cotizacién, o que (ii) pese a estar admitidas a cotizacion o negociarse en un Mercado Regulado, su
precio de mercado no esté disponible o0 no sea representativo. Podrian producirse conflictos de intereses debido al
papel que el Asesor de Inversiones tiene en la determinacion del valor de las inversiones del Fondo y el hecho de que
el Asesor de Inversiones perciba una comision tanto méas elevada cuanto més alto sea el valor del Fondo.

Riesgo asociado a la inversion orientada al valor

Determinados Fondos emplean un enfoque de inversion orientado al valor con el que trata de identificar empresas que,
en opinion del Asesor de Inversiones, estan infravaloradas. Los valores de esta clase presentan habitualmente unos
precios bajos puestos en relacion con factores tales como los beneficios, los flujos de caja o los dividendos de la
empresa considerada. El precio de estos valores podria caer o no subir en la forma anticipada por el Asesor
de Inversiones si el mercado continda infravalorandolos o si los factores que, en opinién del Asesor de Inversiones,
deberian haber terminado por elevar su precio, no tienen el efecto esperado. Un estilo de inversién orientado al valor
podria revelarse mas o menos rentable que un fondo de renta variable centrado en valores de crecimiento o que
aplique un estilo de inversion mas amplio.

Riesgo de inversion asociado a empresas de pequefiay mediana capitalizacion

La inversién en valores emitidos por empresas de pequefia y mediana capitalizacién entrafia un riesgo mayor que
la inversibn en empresas de elevada capitalizacion. El valor de los valores emitidos por empresas de pequefia
y mediana capitalizacién puede subir al igual que bajar, a veces de forma rapida e imprevisible, debido a la mayor
estrechez de los mercados en los que se negocian y a lo limitado de sus recursos directivos y financieros puestos
en comparacion con los de sus homdlogas de elevada capitalizaciéon. Las inversiones de un Fondo en empresas
de pequefia y mediana capitalizaciéon podrian acentuar la volatilidad de su cartera.

Riesgo de arbitraje

Las inversiones que los Fondos realicen en valores o las posiciones en derivados que adquieran en el marco de una
estrategia de arbitraje articulada para sacar partido de la relacion detectada entre el valor de dos cualesquiera titulos
entrafian ciertos riesgos. Los valores comprados o las posiciones cortas en derivados contraidas en el marco de una
estrategia de arbitraje podrian no comportarse de la forma prevista, irrogando con ello posibles pérdidas al Fondo.
Asimismo, los emisores de un valor comprado en el marco de estas estrategias suelen estar inmersos en operaciones
corporativas de calado, como reestructuraciones, fusiones, adquisiciones, ofertas de adquisicion o canje, o
disoluciones. Cualquiera de estas operaciones corporativas podria no quedar completada conforme a lo inicialmente
previsto, o incluso no llevarse finalmente a término.

Riesgo asociado al euro y ala Unién Europea

Un Fondo puede tener exposicion de inversion a Europa y la zona euro. A la luz de la crisis de la deuda soberana en
Europa, tal exposicién puede someter al Fondo a ciertos riesgos. Por ejemplo, es posible que varios paises miembros
de la zona euro abandonen el euro y regresen a su moneda nacional y/o que el euro deje de existir como moneda
Unica en su forma actual. Es imposible predecir los efectos que pueda tener que un pais abandone el euro o sea
forzado a salir del euro sobre ese pais, el resto de la zona euro y los mercados mundiales, pero es probable que sean
negativos y adversos para el valor de las inversiones de un Fondo en Europa. El hecho de que un pais abandone el
euro probablemente tendra un efecto desestabilizante en todos los paises de la zona euro y sus economias, y un
impacto negativo en la economia mundial en su totalidad. Mientras que los Gobiernos de muchos paises europeos, la
Comision Europea, el Banco Central Europeo, el Fondo Monetario Internacional y otras autoridades estan tomando
medidas (tales como, llevar a cabo reformas econdémicas, proveer paquetes de rescate e imponer medidas de
austeridad sobre los ciudadanos) para satisfacer las condiciones financieras actuales, existe la posibilidad de que tales
medidas puedan no tener el efecto deseado y de que tanto la estabilidad como el crecimiento futuro de Europa sigan
siendo inciertos.

Ademas, en estas circunstancias, podria resultar dificil valorar inversiones denominadas en euros 0 en una moneda
de sustitucion. También es posible que un pais que abandona el euro busque imponer controles al flujo de entrada
y salida de capital del pais, lo cual podria llevar a la Sociedad a una situacion en que no pudiera aceptar mas
suscripciones ni reembolsos de Accionistas de esa jurisdiccion.
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Los Fondos pueden enfrentarse a riesgos potenciales relacionados con el referéndum sobre la permanencia del Reino
Unido en la Unién Europea, que tuvo lugar el 23 de junio de 2016, cuyo resultado indicé que los britanicos son
favorables a abandonar la Unién Europea. Llegado el caso, la decision de abandonar la UE podria afectar significativa
y negativamente al régimen regulatorio al cual PIMCO Europe Ltd., como Asesor de Inversiones de ciertos Fondos,
esté sujeto actualmente en el Reino Unido, concretamente en relacion con la regulacion de servicios financieros y la
fiscalidad. Asimismo, el voto por abandonar la Unién Europea puede resultar en una volatilidad sustancial en los
mercados de divisas y puede dar lugar a una debilidad persistente de los tipos de cambio de la libra esterlina frente al
dolar estadounidense, el euro y otras divisas que puedan verse afectadas significativa y negativamente en los Fondos.
El voto del Reino Unido favorable a abandonar la UE puede desencadenar un periodo prolongado de incertidumbres,
mientras el Reino Unido trata de negociar los términos de su salida. También puede desestabilizar alguno o todos los
otros 27 miembros de la UE (algunos de los cuales son paises en los que el Asesor de Inversiones desarrolla
actividades) y/o la zona euro. Pueden darse consecuencias perjudiciales para el valor de algunas inversiones de los
Fondos, su capacidad de realizar operaciones, valorar o realizar algunas de sus inversiones o, de otra manera,
implementar su politica de inversion. Esto puede deberse, entre otras cosas, al aumento de la incertidumbre y de la
volatilidad en el Reino Unido, en la Unién Europea y en otros mercados financieros, a fluctuaciones en los valores de
los activos, a fluctuaciones en los tipos de cambio, al aumento de la iliquidez de inversiones ubicadas, negociadas o
cotizadas en el Reino Unido, la Unién Europea o cualquier otro sitio, a cambios en la disposicidn o la capacidad de
contrapartes financieras u otras para realizar operaciones, o en los precios y términos sobre los que estan preparadas
para operar; y/o a cambios en los regimenes juridicos y regulatorios a los que la Sociedad, el Asesor de Inversiones
y/o varios activos del Fondo estan o estaran sujetos. Los accionistas deben tener en cuenta que la Sociedad puede
verse obligada a incorporar cambios en la forma en que esta estructurada e introducir, sustituir o designar a
proveedores de servicios o agentes adicionales y/o modificar las condiciones de designacién de las personas o
entidades que actualmente prestan servicios a la Sociedad. Aunque la Sociedad tratara de minimizar los costes y otras
implicaciones de dichos cambios, los inversores deben ser conscientes de que los costes de dichos cambios pueden
asumirse por parte de la Sociedad.

Asimismo, la salida del Reino Unido de la Unién Europea puede tener un impacto significativo sobre la economia del
Reino Unido y sobre el futuro crecimiento de la economia, influyendo de forma negativa en las inversiones de la
Sociedad en el Reino Unido. También podria resultar en una incertidumbre prolongada en cuanto a los aspectos de la
economia del Reino Unido y al dafio en la confianza de los clientes e inversores. Cualquiera de estos eventos, asi como
una salida o expulsiéon de un Estado miembro distinto al Reino Unido de la Unién Europea, podria tener efectos
importantes y negativos sobre los Fondos.

Riesgo fiscal

Los posibles inversores y Accionistas deben tener en cuenta que pueden estar sujetos a pagar impuestos sobre la renta,
retenciones fiscales, plusvalias, impuesto sobre el patrimonio, impuesto de timbres o cualquier otro tipo de impuesto sobre
repartos o reparto estimado del Fondo, ganancia de capital dentro del Fondo, tanto si se ha hecho efectiva como si no,
ingresos recibidos o0 acumulados o estimados recibidos a raiz del Fondo, etc. La orden de pagar dichos impuestos se dara
a partir de las leyes y préacticas del pais donde se hayan comprado, vendido, retenido o reembolsado las Acciones y del
pais de residencia o nacionalidad del Accionista. Dichas leyes y practicas pueden cambiar ocasionalmente.

Cualquier cambio en la legislacion fiscal en Irlanda, o en cualquier otro lugar, puede afectar a (i) la habilidad de
la Sociedad o de cualquier Fondo para alcanzar su objetivo de inversién, (ii) el valor de las inversiones de la Sociedad
o de cualquier Fondo o (iii) la habilidad de pagar el rendimiento a los Accionistas o de alterar dicho rendimiento.
Cualquiera de estos cambios, que pueden ser retroactivos, pueden afectar a la validez de la informacion presentada
aqui basada en la ley y las obligaciones tributarias actuales. Los posibles inversores y Accionistas deberan tener en
cuenta que los estados de fiscalidad que se establecen por la presente en el Folleto se basan en las recomendaciones
hechas por los Consejeros respecto a la ley y las obligaciones vigentes en la jurisdiccion pertinente en fecha de este
Folleto. Igual que en cualquier inversién, no puede garantizarse que la situacion fiscal o la situacion fiscal propuesta
vigente en el momento de invertir en la Sociedad se mantengan indefinidamente.

Si, como resultado de la condicion de un Accionista, la Sociedad o un Fondo incurre en alguna deuda fiscal,
en cualquier jurisdiccion, inclusive cualesquiera intereses o sanciones sobre tal deuda, la Sociedad o el Fondo tendra
derecho a deducir dicho importe de cualquier pago efectuado a tal Accionista, y/o a reembolsar o cancelar
obligatoriamente una cantidad de las Acciones que posea el Accionista o el beneficiario de las Acciones que tengan
un valor suficiente, tras la deduccién de las Comisiones de Reembolso, para cancelar dicha deuda. El Accionista
implicado debera indemnizar y mantener indemne a la Sociedad o al Fondo frente a cualquier pérdida que la Sociedad
o el Fondo sufra por incurrir en alguna deuda fiscal y cualesquiera intereses o sanciones, si se produce cualquier hecho
imponible, incluso si no se ha efectuado tal deduccién, apropiacién o cancelacion.

Se advierte a los Accionistas y a los inversores potenciales de los riesgos fiscales asociados a invertir en la Sociedad.
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Consulte la seccion titulada “Fiscalidad”.

Régimen FATCA (Disposiciones sobre el cumplimiento de obligaciones impositivas de las cuentas en
el extranjero: Foreign Account Tax Compliance Act)

Las disposiciones sobre el cumplimiento de obligaciones impositivas de cuentas en el extranjero (“FATCA”) incluidas
en la Ley de incentivos de empleo (Hiring Incentives to Restore Employment Act o “HIRE”) promulgada en 2010 que
se aplican a ciertos pagos estan esencialmente disefiadas para exigir que las Personas Estadounidenses Especificas
declaren la propiedad directa o indirecta de cuentas y entidades no estadounidenses a la agencia impositiva de Estados
Unidos Internal Revenue Service; y no proporcionar la informacion requerida da como resultado una retencion del 30%
de las inversiones directas en Estados Unidos (y posiblemente de las inversiones indirectas en Estados Unidos). Para
evitar la retencion impositiva en Estados Unidos, es probable que tanto los inversores estadounidenses como aquellos
gue no lo son deban suministrar informacion acerca de si mismos y, en determinadas circunstancias, sus inversores.
En este sentido, los Gobiernos de Estados Unidos e Irlanda refrendaron un acuerdo intergubernamental (“Acuerdo con
Irlanda”) el 21 de diciembre de 2012 para la aplicaciéon de la normativa FATCA (para mas detalles, consulta la seccion
titulada “Cumplimiento con los requisitos sobre retencién fiscal y comunicacion de informaciéon de Estados Unidos”).

Se solicitara a los Accionistas la presentacion de certificaciones de su situacién fiscal dentro o fuera de Estados Unidos,
junto con la informacion fiscal que los Consejeros requieran oportunamente. El hecho de no facilitar la informacion
solicitada o (si corresponde) de no satisfacer sus propias obligaciones FATCA puede responsabilizar a un Accionista de
retenciones fiscales, la presentacion de informacion tributaria en EE. UU. y/o el reembolso forzoso de las Acciones que
posea en la Sociedad. (Véase “Fiscalidad — Impuestos federales sobre la renta de Estados Unidos”).

Los inversores potenciales deben consultar a su asesor fiscal con respecto a los requisitos federales, estatales
y locales, en Estados Unidos y fuera de ese pais, de certificacién y declaracién de los impuestos asociados con una
inversién en la Sociedad.

Normas comunes en materia de presentacién de informacién

Basandose ampliamente en el planteamiento intergubernamental de aplicacion de la FATCA, la OCDE desarrollo las
Normas comunes en materia de presentacion de informaciéon con el fin de abordar la cuestién de la evasion
extraterritorial de impuestos a nivel mundial. Ademas, el 9 de diciembre de 2014, la Unién Europea adopto la Directiva
2014/107/UE del Consejo que modifica la Directiva 2011/16/UE por lo que se refiere a la obligatoriedad del intercambio
automético de informacién en el ambito de la fiscalidad (“DAC2”).

Las Normas comunes en materia de presentacion de informacion y la DAC2 (en lo sucesivo denominadas conjuntamente
“CRS”) proporcionan una normativa comin de debida diligencia, presentacion e intercambio de informacion de cuentas
financieras. De conformidad con las CRS, las jurisdicciones participantes y los Estados miembro de la UE, obtendran de
las instituciones financieras obligadas a comunicar informacion (e intercambiardn autométicamente todos los afios con
los socios de intercambio), informacién financiera relativa a todas las cuentas sujetas a comunicacion de informacion
identificadas por las instituciones financieras sobre la base de procedimientos comunes de diligencia debida e
informacion. La Sociedad esté obligada a cumplir con los requisitos de diligencia debida y de informacién de las CRS
aprobados por Irlanda. Se puede pedir a los Accionistas que faciliten informacion adicional a la Sociedad para asi permitir
gue la misma satisfaga sus obligaciones en virtud de las CRS. En caso de no facilitar la informacion solicitada, un inversor
podra incurrir en responsabilidades por las sanciones u otros cargos que se ocasionen y/o estar sujeto al reembolso
obligatorio de sus Acciones del Fondo en cuestion.

Los Accionistas y los inversores potenciales deberdn consultar a su asesor fiscal con respecto a los requisitos de
certificacién que les corresponden asociados con una inversion en la Sociedad.

Riesgo de rescate

Un Fondo que invierte en valores de renta fija puede estar sujeto al riesgo de rescate. El riesgo de rescate hace
referencia a la posibilidad de que un emisor pueda ejercer su derecho de amortizacion anticipada de un titulo de renta
fija (una opcion de compra). Los emisores pueden rescatar valores en circulacion antes de su vencimiento por una
serie de razones (p. €j., descenso de los tipos de interés, cambios en los diferenciales de crédito y mejoras en la calidad
crediticia del emisor). Si un emisor rescata un titulo en el que el Fondo ha invertido, el Fondo puede no recuperar el
monto total de su inversion inicial y puede verse obligado a reinvertir en valores de menor rendimiento, valores con
mayores riesgos crediticios o valores con otras caracteristicas menos favorables.

Riesgo operativo

La inversidon en cualquier Fondo puede implicar riesgos operativos derivados de factores tales como errores de
procesamiento, errores humanos, procesos internos o externos inadecuados o deficientes, fallas en sistemas y
tecnologia, cambios de personal y errores provocados por proveedores de servicios externos. Dichas fallas, errores o
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incumplimientos pueden resultar en una pérdida de informacion, escrutinio regulatorio 0 comercial, u otros eventos,
cualquiera de los cuales podria tener un impacto sustancialmente adverso sobre el Fondo. Si bien los Fondos procuran
minimizar tales eventos mediante medidas de control y supervision, no estan exentos de fallas que pudieran derivar
en pérdidas para un Fondo.

Riesgo normativo

Las entidades financieras, como las sociedades de inversion y asesores de inversiones, en general estan sujetas a
una amplia normativa e intervencion de las autoridades nacionales y europeas. Tal normativa y/o intervencion puede
modificar el modo en que un Fondo esta regulado, afectar los gastos incurridos de forma directa por el Fondo y el valor
de las inversiones, y limitar y/o imposibilitar que un Fondo alcance su objetivo de inversion. Dicha normativa puede
modificarse con frecuencia y provocar consecuencias adversas significativas. Por otra parte, la normativa
gubernamental puede tener efectos imprevisibles y no deseados y podria impactar sustancialmente sobre la
rentabilidad de los Fondos y el valor de los activos que mantiene, exponer a los Fondos a costes adicionales, imponer
cambios en las practicas de inversién y afectar adversamente la capacidad de los Fondos de pagar dividendos. Los
Fondos pueden incurrir en costes adicionales a fin de cumplir con nuevos requisitos.

Riesgo del depositario

Si un Fondo invierte en activos que son instrumentos financieros que se pueden mantener bajo custodia (“Activos
Custodiables”), el Depositario debe llevar a cabo funciones de custodia en su totalidad y sera responsable de cualquier
pérdida de dichos activos bajo custodia, a menos que pueda demostrar que la pérdida se ha producido como resultado
de un acontecimiento externo que no pueda controlar en la medida de lo razonable, cuyas consecuencias habrian sido
inevitables a pesar de todos los intentos razonables para que no tuvieran lugar. En el caso de que se produzca dicha
pérdida (y que no se demuestre que la pérdida se ha derivado de dicho acontecimiento externo), el Depositario debe
restituir los activos perdidos por otros idénticos o por una cantidad correspondiente al Fondo sin demora indebida.

Si un Fondo invierte en activos que no son instrumentos financieros que se pueden mantener bajo custodia (“Activos
No Custodiables”), el Depositario Unicamente debe verificar la titularidad del Fondo de tales activos y mantener un
registro de aquellos activos de los cuales el Depositario tenga la certeza que el Fondo es titular. En el caso de que se
produzca cualquier pérdida de tales activos, el Depositario Gnicamente sera responsable en la medida en que la
pérdida se haya producido debido a su negligencia o incumplimiento intencionado de sus obligaciones en virtud del
Reglamento.

Como es probable que un Fondo invierta tanto en Activos Custodiables como en Activos No Custodiables, cabe
destacar que las funciones de custodia del Depositario difieren significativamente en relacion con las categorias de
activos respectivas y el nivel de responsabilidad correspondiente del Depositario aplicable a dichas funciones. Los
Fondos gozan de un sdélido nivel de proteccion en términos de responsabilidad del Depositario con respecto a la
custodia de los Activos Custodiables. Sin embargo, el nivel de proteccién con respecto a los Activos No Custodiables
es significativamente menor. Por lo tanto, cuanto mayor sea la proporcién de la inversion de un Fondo en categorias
de Activos No Custodiables, mayor sera el riesgo de que la posible pérdida de dichos activos no se pueda revertir.
Aunque se determinara segun el caso si una inversién especifica del Fondo constituye un Activo Custodiable o un
Activo No Custodiable, por lo general, cabe indicar que los derivados negociados por un Fondo con caracter
extrabursatil constituiran Activos No Custodiables. También puede haber otros tipos de activos en los que un Fondo
invierta de forma oportuna cuyo tratamiento seria similar. En el marco de la responsabilidad del Depositario en virtud
del Reglamento, estos Activos No Custodiables, desde una perspectiva de custodia, exponen el Fondo a un grado
mayor de riesgo que los Activos Custodiables, como, por ejemplo, las acciones y los bonos negociados oficialmente.

Riesgo relacionado con el RGPD

Segun el RGPD, los controladores de datos estan sujetos a obligaciones adicionales que incluyen, entre otros, requisitos
de responsabilidad y transparencia en virtud de los cuales los controladores de datos son responsables de cumplir con las
reglas establecidas en el RGPD relacionadas con el procesamiento de datos y deben ser capaces de demostrar tal
cumplimiento. Ademas, deben proporcionar a los interesados informacion mas detallada sobre el procesamiento de sus
datos personales. Segun el RGPD, los interesados cuentan con derechos adicionales, como el derecho a que se rectifiquen
los datos personales que sean inexactos, el derecho a que los datos personales en poder de un controlador de datos sean
suprimidos en determinadas circunstancias, y el derecho a restringir u oponerse al procesamiento en una serie de
circunstancias. La implementacion del RGPD puede provocar un aumento de los costes operativos y de cumplimiento a
cargo, directa o indirectamente, de la Sociedad de conformidad con el Folleto. Ademas, existe el riesgo de incumplimiento
por parte de la Sociedad o de sus proveedores de servicios y, como tal, la Sociedad o sus proveedores de servicios podrian
hacer frente a importantes multas administrativas.

Riesgo relacionado con el Reglamento sobre los indices de referencia
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Con sujecion a determinadas disposiciones transitorias y excepcionales (grandfathering), el Reglamento sobre los
indices de referencia entré en vigor el 1 de enero de 2018. Segun la disposicion transitoria aplicable, un Fondo ya no
podra “utilizar” un indice de referencia (en el sentido del Reglamento sobre los indices de referencia) elaborado por un
proveedor de indices de la UE no inscrito o autorizado de conformidad con el Articulo 34 de dicho Reglamento. En
caso de que el proveedor de indices de la UE pertinente no cumpla con el Reglamento sobre los indices de referencia,
de conformidad con las disposiciones transitorias establecidas en el Reglamento sobre los indices de referencia o si
el indice de referencia cambia considerablemente o deja de existir, un Fondo debera identificar un indice de referencia
alternativo adecuado si estuviera disponible, lo que puede resultar dificil o imposible.

46



Riesgo de abandono progresivo del LIBOR

Algunos valores e instrumentos en los que un Fondo puede invertir dependen en cierta medida del LIBOR. EI LIBOR
es un tipo de interés promedio, calculado por la ICE Benchmark Administration, que los bancos se cobran entre si por
el uso de dinero a corto plazo. Como consecuencia de la eliminacion progresiva del uso del LIBOR, los Fondos
pertinentes tendran que optar por otro indice de referencia (p. €j., el Secured Overnight Financing Rate, que sustituira
al LIBOR en USD y medira el coste de los préstamos a un dia a través de operaciones con pacto de recompra
garantizadas con titulos del Tesoro de Estados Unidos). Cualquier posible efecto de la transicion desde el LIBOR en
un Fondo o en algunos valores e instrumentos en los que un Fondo invierte puede resultar dificil de determinar y puede
variar en funcién de distintos factores. Asimismo, la transicién puede desembocar en una depreciacion de
determinadas inversiones mantenidas un Fondo o en una menor eficacia de las transacciones relacionadas del Fondo,
como las coberturas. Cualquiera de estos efectos de la transicion desde el LIBOR, asi como otros efectos imprevistos,
podria resultar en pérdidas en un Fondo o en la asuncién de costes adicionales por parte del Fondo.

Riesgo inversor concentrado

Los Accionistas deben tener en cuenta que ciertos Fondos pueden tener una base de inversores concentrada en la que
grandes clientes de tipo institucional (como fondos de pensiones, aseguradoras u otros organismos de inversién colectiva,
incluidos aquellos que puedan estar gestionados por entidades afiliadas a PIMCO) poseen una parte significativa de los
activos de un Fondo. Esta situacidén expone a otros Accionistas del Fondo a ciertos riesgos. Estos riesgos incluyen el riesgo
de que una gran parte de los activos de un Fondo se puede reembolsar cualquier dia, lo que podria afectar a la viabilidad
general del Fondo o a la capacidad de otros inversores, que no hayan solicitado reembolsos ese dia, para reembolsar de
un Fondo, por ejemplo, en el que sea necesario imponer un limite de reembolso.

Riesgo de un Fondo nuevo/pequefio

Puede que la rentabilidad de un Fondo nuevo o mas pequefio no represente las expectativas sobre la actuacion
del Fondo a largo plazo cuando, y en caso de que, crezca y haya implementado por completo sus estrategias
de inversiéon. Las posiciones de inversion pueden tener un impacto desproporcionado (negativo o0 positivo) en
la rentabilidad de los Fondos huevos 0 mas pequefios. Cabe la posibilidad de que los Fondos nuevos y méas pequefios
requieran de un periodo de tiempo antes de estar invertidos por completo en titulos que cumplan sus objetivos
y politicas de inversién, asi como de conseguir una composicion representativa de la cartera. La rentabilidad del Fondo
puede ser menor o mayor durante este periodo “inicial”’, y puede que sea mas volatil, lo que ocurriria después de que
el Fondo esté invertido por completo. De forma parecida, la estrategia de inversion de un Fondo nuevo o mas pequefio
puede requerir que pase un largo periodo de tiempo para que se reflejen los ingresos representativos de dicha
estrategia. Los Fondos nuevos tienen un historial de rentabilidad limitado para que los inversores evallen, y puede
gue los Fondos nuevos y mas pequefios no atraigan los activos suficientes para alcanzar la eficiencia en inversién y
comercio. Ante la prevision de que un Fondo nuevo o0 mas pequefio no vaya a implementar con éxito sus estrategias
de inversion o no vaya a cumplir con su objetivo de inversion, la rentabilidad se veria afectada negativamente, y
cualquier liquidacion resultante podria derivar en costes de transaccion negativos para el Fondo y en consecuencias
fiscales adversas para los inversores

Riesgo de seguridad cibernética

Debido al hecho de que el uso de la tecnologia se ha vuelto mas corriente en el trafico de la actividad, los Fondos se han
convertido potencialmente més susceptibles a los riesgos operacionales por medio de las brechas de la seguridad
cibernética. Una brecha en la seguridad cibernética se refiere tanto a aquellos hechos intencionados como accidentales
gue pueden hacer que un Fondo pierda informacién confidencial, padezca corrupciéon de datos o pierda capacidad
operativa. Esto, a su vez, puede hacer que el Fondo incurra en sanciones contractuales, dafie su reputacion, costes de
reputacion adicionales asociados con medidas correctivas, o pérdidas monetarias. Las brechas en la seguridad
cibernética pueden implicar un acceso no autorizado a los sistemas de informacion digital del Fondo (por ejemplo, a través
de “hackers” o cédigos de software malintencionado), pero también pueden ocurrir a raiz de ataques externos como
ataques de denegacion de servicio (por ejemplo, hacer que los servicios de red no estén disponibles para los usuarios).
Ademas, las brechas en la seguridad cibernética de proveedores de servicio terceros del Fondo (por ejemplo, agentes
administrativos, de transferencia, depositarios y subasesores) o emisores en los que el Fondo invierta también pueden
hacer que el Fondo esté sujeto a muchos de los mismos riesgos asociados a las brechas de seguridad cibernética directa.
Igual que pasa con los riesgos operacionales en general, los Fondos han establecido sistemas de gestion del riesgo
destinados a reducir los riesgos asociados a la seguridad cibernética. Sin embargo, no existe garantia alguna de que
dichos esfuerzos tengan éxito, en especial si tenemos en cuenta que los Fondos no controlan directamente los sistemas
de seguridad cibernética de los emisores o de los proveedores de servicio terceros.

Funcionamiento de la Cuenta de efectivo tipo paraguas
La Sociedad ha establecido una cuenta de efectivo dedicada al nivel paraguas a nombre de la Sociedad en la que se
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depositan la totalidad de las suscripciones, reembolsos y dividendos pagaderos. Esta cuenta se define en el presente
como una “Cuenta de efectivo tipo paraguas”. Todas las suscripciones, reembolsos o dividendos pagaderos a o por el
Fondo correspondiente se canalizaran y gestionaran a través de dicha Cuenta de efectivo tipo paraguas y la misma no
se operara al nivel de Fondos individuales. No obstante, la Sociedad se asegurara de que los saldos de la Cuenta de
efectivo tipo paraguas, ya sean positivos o negativos, sean atribuibles al Fondo correspondiente con el fin de cumplir
el requisito de que los activos y pasivos de cada Fondo se mantengan separados de los otros Fondos y que se lleven
libros y registros separados para cada Fondo en los que se registren todas las transacciones correspondientes a un
Fondo.

Se establecen diversos riesgos asociados con el funcionamiento de la Cuenta de efectivo tipo paraguas en las
secciones tituladas (i) “Forma de suscribir acciones” — “Funcionamiento de la Cuenta de efectivo de suscripcion
anombre de la Sociedad”, (ii) “Forma de reembolsar acciones” — “Funcionamiento de la Cuenta de efectivo en
relacion con los reembolsos”; y (iii) “Politica de dividendos” respectivamente.

Ademas, los inversores deben tener en cuenta que en caso de insolvencia de otro Fondo de la Sociedad, la recuperacion
de los importes a los que tiene derecho el Fondo correspondiente, pero que se hayan transferido al mencionado Fondo
insolvente como resultado del funcionamiento de la Cuenta de efectivo tipo paraguas (por ejemplo, mediante un error
inadvertido) se encontrara sujeta a los principios del derecho fiduciario irlandés y a los términos de los procedimientos
operativos de la Cuenta de efectivo tipo paraguas. Es posible que se produzcan retrasos a la hora de hacer efectivos
dichos importes, asi como disputas relativas a la recuperacion de los mismos, y el Fondo insolvente podria no disponer
de fondos suficientes para devolver los importes debidos al correspondiente Fondo.

En aquellas situaciones en las que se reciban de un inversor los importes monetarios de la suscripcién con antelacion
a un Dia de Contratacion en relacion con el que se haya recibido o se espere recibir una solicitud de Acciones y se
mantengan dichos importes en una Cuenta de efectivo tipo paraguas, dicho inversor sera considerado un acreedor
general del Fondo hasta el momento en que se emitan las Acciones el correspondiente Dia de Contratacién. Por tanto,
en caso de que dichos importes monetarios se pierdan antes de la emisién de Acciones al correspondiente inversor el
Dia de Contratacion pertinente, la Sociedad, en nombre del Fondo, puede verse obligada a compensar al inversor (en
su capacidad de acreedor del Fondo) cualquier pérdida incurrida por el Fondo en relacién con la pérdida de dichos
importes monetarios, en cuyo caso dicha pérdida debera ser liquidada del patrimonio del Fondo correspondiente y, por
lo tanto, representard una disminucion del Valor Liquidativo por Accién para los Accionistas existentes del
correspondiente Fondo.

En aquellas situaciones en las que los importes monetarios del reembolso sean pagaderos a un inversor con
posterioridad a un Dia de Contratacién de un Fondo en referencia al cual las Acciones de dicho inversor se hayan
reembolsado o se deban pagar a un inversor importes monetarios relativos a un dividendo y se mantengan dichos
importes monetarios de reembolso/dividendo en una Cuenta de efectivo tipo paraguas, dicho inversor/Accionista sera
considerado un acreedor ordinario del Fondo correspondiente hasta el momento en que se paguen los importes
monetarios correspondientes al reembolso/dividendo al inversor/Accionista. Por tanto, en caso de que dichos importes
monetarios se pierdan antes del pago al correspondiente inversor/Accionista, la Sociedad, en nombre del Fondo, puede
verse obligada a compensar al inversor/Accionista (en su capacidad de acreedor general del Fondo) cualquier pérdida
incurrida por el Fondo en relacién con la pérdida de dichos importes monetarios, en cuyo caso dicha pérdida debera
ser liguidada del patrimonio del Fondo correspondiente y, por lo tanto, representara una disminucion del Valor
Liguidativo por Accion para los Accionistas existentes del correspondiente Fondo. Cualquier asunto relativo a
reembolsos o pagos de dividendos demorados se resolvera inmediatamente.

Otros riesgos

El resumen de riesgos precedente se ha elaborado sin &nimo de exhaustividad y no incluye todos los factores de riesgo
asociados a las inversiones en los Fondos. Existen otros riesgos que afectan a los Fondos. Los inversores deberan
considerar detenidamente su horizonte de inversion, teniendo especialmente presente cualquier Comision de
Suscripcidon o Comision de Reembolso eventualmente aplicable.
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CARACTERISTICAS Y RIESGOS ASOCIADOS A VALORES, INSTRUMENTOS DERIVADOS, OTRAS
INVERSIONES Y TECNICAS DE INVERSION

A continuacion, se describen diferentes caracteristicas y riesgos de los valores, los instrumentos derivados, otras
inversiones y las técnicas de inversion utilizados por algunos de los Fondos y se analizan determinados conceptos
relevantes para las politicas de inversiones de los Fondos. La utilizacion por un Fondo de cada uno de los valores,
instrumentos derivados y técnicas de inversién que se enumeran a continuacion debera ajustarse a los objetivos y politicas
de inversion del Fondo de que se trate y, en particular, a los criterios en materia de calificacion de solvencia, vencimiento
y otros criterios especificos del instrumento indicados en la politica de inversion del correspondiente Fondo.

Valores de deuda publica

Los valores de deuda publica son obligaciones emitidas o garantizadas por un Gobierno, sus agencias o empresas
publicas. Sin embargo, el Gobierno de que se trate no garantiza el Valor Liquidativo de las Acciones de ninguin Fondo. Los
valores de deuda publica estan sujetos al riesgo de mercado y al riesgo de tipos de interés y podran estar sujetos a diversos
grados de riesgo de crédito. Los valores de deuda publica incluyen valores cupén cero, que tienden a estar sujetos a un
riesgo de mercado superior que los valores que pagan intereses de vencimientos similares.

Valores de titulizacion hipotecariay otros valores con garantia de activos

Algunos Fondos pueden invertir en valores de titulizacion hipotecaria u otros valores con garantia de activos. Los valores
de titulizacién hipotecaria incluyen valores con repercusion automética de rendimientos o “mortgage pass-through
securities”, obligaciones procedentes de titulizaciones hipotecarias (“CMOs”) (obligaciones de una persona juridica
garantizadas por hipotecas; los CMOs suelen tener un rating de solvencia asignado por una agencia de calificacion
de rating, estén registrados ante la Comision de Valores y Bolsa de Estados Unidos (SEC) y se estructuran en mdltiples
clases, con frecuencia denominadas “tramos”, teniendo cada clase un vencimiento estipulado diferente y con derecho
a una estructura diferente de pagos de principal e intereses, incluidos pagos anticipados), valores titulizados con garantia
de inmuebles comerciales (‘CMBS”), valores con garantia de activos emitidos con caracter privado, operaciones de compra
y venta simultaneas de valores con garantia hipotecaria 0 “mortgage dollar rolls”, CMOs “residuales” (que son valores
hipotecarios emitidos por organismos o agencias del Gobierno de EE. UU. o por promotores privados de, o inversores en,
préstamos hipotecarios, incluyendo cooperativas de crédito, constructoras, bancos hipotecarios, bancos comerciales,
bancos de inversion, sociedades personalistas, trusts y entidades instrumentales con obligaciones garantizadas (“SPES”)
de las anteriores), valores de titulizacion hipotecaria con segregacion de rendimientos (“SMBSs”) y otros valores que directa
o indirectamente representan una participacion en préstamos hipotecarios sobre propiedades inmobiliarias, o estan
avalados por estos y sus pagos se satisfacen a partir de estos.

El valor de algunos valores de titulizaciones hipotecarias o de activos puede ser especialmente sensible a los cambios
en los tipos de interés vigentes. El reembolso anticipado del principal de algunos valores de titulizaciones hipotecarias
podra exponer a un Fondo a una tasa de rentabilidad inferior tras la reinversién del principal. Cuando los tipos de
interés suben, el valor de un titulo de titulizaciones hipotecarias generalmente descendera; sin embargo, cuando los
tipos de interés estan bajando, el valor de los titulos de titulizaciones hipotecarias con caracteristicas de prepago podria
no incrementarse tanto como otros Valores de Renta Fija. La tasa de prepago de las hipotecas subyacentes afectara
al precio y a la volatilidad de un valor de titulizaciones hipotecarias y podra acortar o extender el vencimiento efectivo
del valor més alla de lo que se habia anticipado en el momento de la compra. Si las tasas de prepago no anticipado
de las hipotecas subyacentes incrementasen el vencimiento efectivo de un valor de titulizaciones hipotecarias, podra
esperarse que se incremente la volatilidad del valor. El valor de estos titulos podra fluctuar, respondiendo a la
percepcion del mercado de la solvencia crediticia de los emisores. Ademas, aunque las hipotecas y los valores de
titulizaciones hipotecarias estan generalmente respaldados por alguna forma de garantia privada o publica o por un
seguro o garantia, no hay ninguna certeza de que los garantes privados o las aseguradoras cumpliran sus obligaciones
o de que cualquier garantia que respalde el valor cubrira la deuda.

Un tipo de SMBS es aquel en el que una clase recibe todos los intereses de los activos hipotecarios (la clase
“10”, interest-only), mientras otra clase recibe la totalidad del principal (la clase “PQ”, principal-only). La rentabilidad al
vencimiento de una clase IO es extremadamente sensible a la tasa de pagos en concepto de principal (incluidos
prepagos) de los activos hipotecarios subyacentes, de forma que una alta tasa de pagos del principal puede tener un
efecto adverso sobre la rentabilidad al vencimiento que obtendra el Fondo de estos valores.

Algunos Fondos pueden invertir en bonos de titulizacién de deuda (“CDOs”), que pueden incluir bonos de titulizacion
de otros bonos (“CBOs”), bonos de titulizaciéon de préstamos corporativos (“CLOs”) y otros valores estructurados de
forma similar. Un CBO es un trust respaldado por un paquete diversificado de alto riesgo, esto es, valores de renta fija
con rating inferior a categoria de inversion (“investment grade”). Un CLO es un valor titulizado sujeto a la norma 144A
calificado por una o mas agencias de rating y normalmente garantizado por una cartera de empréstitos, que puede
incluir, entre otros, préstamos nacionales e internacionales privilegiados con garantia y privilegiados sin garantia, y
préstamos empresariales subordinados, incluidos préstamos cuya calificacion pueda ser inferior a categoria de
inversion (“investment grade”) y préstamos sin calificar equivalentes. Los Fondos podrén invertir en otros valores
garantizados por activos que se hayan ofrecido a los inversores.
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Las CMO mencionadas anteriormente pueden incluir bonos de apoyo. Como las CMO han evolucionado, algunas
clases de bonos CMO se han vuelto mas comunes. Por ejemplo, los Fondos pueden invertir en CMO de pago en
paralelo y de clase de amortizacién planificada (“PAC”, por sus siglas en inglés) y en certificados de transferencia de
clases multiples. Las CMO de pago en paralelo y los certificados de transferencia de clases mdltiples estan
estructurados para brindar pagos del capital en cada fecha de pago a mas de una clase. Estos pagos simultaneos se
toman en cuenta al calcular la fecha de vencimiento estipulada o la fecha final de distribucién de cada clase, los cuales,
al igual que otras estructuras CMO y de transferencia de multiples clases, se deben retirar para la fecha de vencimiento
estipulada o para la fecha final de distribucion, pero se puede retirar antes de dichas fechas. Las PAC en general
requieren pagos de un importe de capital especifico de capital en cada fecha de pago. Las PAC son CMO de pago en
paralelo con el importe de capital requerido en los valores que tengan la maxima prioridad una vez que se haya pagado
el interés a todas las clases. Cualquier CMO o estructura de transferencia de mdltiples clases que incluye valores PAC
también debe tener tramos de apoyo (conocidos como bonos de apoyo, bonos complementarios o bonos no PAC) que
prestan o absorben flujo de efectivo del capital para permitir que los valores PAC mantengan sus fechas de vencimiento
y de distribucién final estipuladas dentro de un rango de experiencia de pago anticipado actual. Estos tramos de apoyo
estan sujetos a un nivel de riesgo de vencimiento mas alto comparado con otros valores de titulizacion hipotecaria, vy,
en general, brindan un mayor rendimiento para compensar a los inversores. Si los flujos de efectivo del capital se reciben
en importes que estan fuera de un rango predeterminado, de modo que los bonos de apoyo no pueden prestar o absorber
suficientes flujos de efectivo para los valores PAC como estaba previsto, los valores PAC estan sujetos a un mayor riesgo
de vencimiento. Conforme con los objetivos y politicas de la inversién de un Fondo, el Asesor de Inversiones puede
invertir en varios tramos de bonos CMO, incluyendo bonos de apoyo.

Algunos fondos pueden invertir en valores de transferencia de riesgo de crédito que tienen riesgos y caracteristicas
similares a los asociados con otros tipos de valores relacionados con hipotecas.

Préstamos, participaciones en préstamos y cesiones de préstamos

Algunos Fondos pueden invertir en préstamos, participaciones en préstamos y/o cesiones de préstamos segun provisto
en el Suplemento correspondiente y siempre que dichos instrumentos constituyan valores mobiliarios (segun se define
en los Reglamentos) o instrumentos del mercado monetario que se negocien normalmente en el mercado monetario,
gocen de liquidez y su valor sea susceptible de determinarse con exactitud en cualquier momento.

Se considerara que dichos préstamos constituyen instrumentos del mercado monetario normalmente negociados en
el mercado monetario cuando cumplan uno de los siguientes criterios:

(a) tengan un vencimiento en el momento de la emisién igual o inferior a 397 dias;

(b) tengan un vencimiento residual igual o inferior a 397 dias;

(©) su tipo de interés sea reajustado periédicamente en funcion de las condiciones del mercado monetario al menos
una vez cada 397 dias; 0

(d) su perfil de riesgo, incluidos los riesgos de crédito y de tipos de interés, se corresponda con el de instrumentos
financieros con un vencimiento igual al indicado en las letras (a) o (b) precedentes, o cuyo tipo de interés sea
objeto de reajuste conforme a lo expuesto en la letra (c).

Se considerara que dichos préstamos gozan de liquidez cuando puedan venderse con un coste limitado en un espacio
de tiempo razonablemente corto, teniendo en cuenta la obligacién del Fondo considerado de recomprar sus Acciones
a solicitud de cualquier Accionista.

Se considerara que dichos préstamos tienen un valor susceptible de determinarse con exactitud en cualquier momento
cuando dichos préstamos estén sometidos a sistemas de valoracién precisos y fiables, y cumplan los siguientes
criterios:

@) permitan al correspondiente Fondo calcular el Valor Liquidativo en funcién del valor al que el préstamo
mantenido en la cartera podria intercambiarse en condiciones comerciales normales, negociadas como lo
harian dos partes informadas e independientes; y

(b) estén basados bien en datos de mercado o en modelos de valoracion, incluidos sistemas basados en los costes
amortizados.

Las participaciones en préstamos normalmente representan una participacion directa en un préstamo concedido a un
prestatario empresarial y, por lo general, son ofrecidas por bancos, otras entidades financieras o prestamistas agrupados
en sindicatos. Al adquirir una participacion en un préstamo, el Fondo considerado asume el riesgo econémico asociado al
prestatario empresarial y el riesgo de crédito vinculado al banco u otro intermediario financiero interpuesto. Las cesiones
de préstamos suelen comportar una transferencia de deuda desde un prestamista a un tercero. Al adquirir una cesién de
préstamos, el Fondo Unicamente asume el riesgo de crédito asociado al prestatario empresarial.
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Dichos préstamos pueden estar garantizados o no. En caso de impago de los intereses programados o del principal,
los préstamos completamente garantizados ofrecen al Fondo mas proteccién que un préstamo no garantizado. Ahora
bien, no existe certeza alguna de que la liquidacion de la garantia aportada en un préstamo garantizado sirva para
atender la obligacion del prestatario empresarial. Ademas, las inversiones en préstamos a través de una cesion directa
entrafian el riesgo de que, si el préstamo se extingue, el Fondo podria convertirse en titular parcial de la garantia
existente, por lo que soportaria los costes y pasivos asociados a la titularidad y enajenacion de la garantia.

Con frecuencia, un préstamo es administrado por un banco agente, que actlla como agente por cuenta de todos
los tenedores. A menos que, con arreglo a los términos del préstamo o de otro crédito, el Fondo disponga de capacidad
de recurso directo contra el prestatario empresarial, el Fondo podria depender del banco agente u otro intermediario
financiero para hacer valer su derecho de crédito e iniciar los procedimientos legales adecuados frente al prestatario
empresarial.

Las participaciones en préstamos o cesiones de préstamos en los que un Fondo tenga intencién de invertir podrian no
tener ratings de solvencia asignados por agencias de calificacién de solvencia internacionalmente reconocidas.

Valores de deuda empresarial

Los valores de deuda empresarial incluyen los bonos de empresa, las obligaciones simples, pagarés (que son valores
transferibles negociados o cotizados en un Mercado Regulado) y otros instrumentos de deuda corporativa similares,
incluyendo valores convertibles. Los valores de deuda podran ser adquiridos con warrants incorporados. Los valores
de empresas que generen rendimientos podran también incluir formas de acciones preferentes o privilegiadas. El tipo
de interés de un valor de deuda empresarial podra ser fijo, flotante o variable y podra variar inversamente con respecto
a un tipo de referencia. Véase el apartado “Valores a tipo variable y flotante” mas adelante. La tasa de rentabilidad
o la rentabilidad del principal en algunas obligaciones de deuda podré estar ligada o indexada al nivel de los tipos de
cambio entre el délar estadounidense y una moneda o monedas diferentes.

Los valores de deuda empresarial estan sujetos al riesgo de la incapacidad del emisor para hacer frente a los pagos
del principal y de los intereses de las obligaciones, y podra también verse sujeto a la volatilidad de los precios, debido
a factores como la sensibilidad a los tipos de interés, la percepcion del mercado de la solvencia crediticia del emisor y
la liquidez general del mercado. Cuando los tipos de interés suben, puede esperarse que el valor de los valores de
deuda empresarial descienda. Los valores de deuda con vencimientos mas largos tienden a ser mas sensibles a los
movimientos de los tipos de interés que aquellos con vencimientos mas cortos. Ademas, los valores de deuda
empresarial pueden ser altamente personalizados y, como resultado, pueden estar sujetos a, entre otros, riesgos de
liquidez y de transparencia de precios.

Los incumplimientos de empresas pueden suponer un impacto en el nivel de rendimiento generado por titulos de deuda
empresariales. Un incumplimiento inesperado puede reducir los ingresos y el valor del capital de un titulo de deuda
empresarial. Ademas, las expectativas del mercado con respecto a las condiciones econdémicas y el nUmero probable
de incumplimientos de empresas pueden resultar de gran impacto para los titulos de deuda empresarial.

Los titulos de deuda empresarial pueden correr el riesgo de iliquidez, ya que seria complicado comprar o vender
en diferentes condiciones mercantiles. Para mas informacion, vea la seccién titulada “Riesgo de liquidez” en
“Factores generales de riesgo”.

Valores de deuda de elevada rentabilidad y Valores de deuda de empresas en dificultades

Los valores con ratings por debajo de Baa de Moody’s o inferiores a BBB de S&P o con un rating equivalente de Fitch
son a veces denominados “de elevada rentabilidad” o “bonos basura”. Invertir en valores de elevada rentabilidad y
valores de empresas en dificultades (incluyendo tanto valores de deuda como de renta variable) entrafia riesgos
especiales, que habran de sumarse a los normalmente asociados a la inversion en Valores de Renta Fija con mayores
ratings de solvencia. Al mismo tiempo que ofrecen una mayor oportunidad potencial de revalorizacion del capital y
mayores rentabilidades, los valores de elevada rentabilidad y los valores de empresas en dificultades implican
habitualmente una mayor volatilidad potencial en el precio y pueden ser menos liquidos que los valores de mayores
ratings. Los valores de elevada rentabilidad y los valores de deuda de empresas en dificultades pueden ser
considerados predominantemente especulativos respecto a la capacidad continuada del emisor de hacer frente a los
pagos del principal y de los intereses. Los emisores de valores de alto rendimiento y de empresas en dificultades
pueden verse implicados en procesos de reestructuracion o quiebra que pueden no tener éxito. El analisis de la
solvencia de los emisores de valores de deuda de alto rendimiento o de empresas en dificultades puede resultar mas
complicado que en el caso de emisores de valores de deuda de mayor calidad.

Los valores de alto rendimiento y de valores de deuda empresas en dificultades pueden ser mas susceptibles
a condiciones econémicas o de competencia del sector adversas, ya sean reales o percibidas, que los valores de grado
de inversion. Se ha observado que los precios de dichos valores son menos sensibles a las variaciones de los tipos
de interés que las inversiones de alta calificacién, pero mas sensibles a acontecimientos corporativos concretos o declives

51



econdmicos adversos. Una previsiéon de un declive econémico, por ejemplo, podria causar una bajada de los precios de
los valores de alto rendimiento y de los valores de deuda de empresas en dificultades ya que, si se produjera una recesion,
podria disminuir la capacidad de una empresa altamente apalancada para realizar pagos de capital e intereses en relacién
con sus valores de deuda, y un valor de alto rendimiento podria perder un gran valor de mercado antes de producirse un
incumplimiento. Si se produce un incumplimiento de un emisor de valores, ademas de ponerse en riesgo el pago de la
totalidad o una parte de capital e intereses, los Fondos que invierten en dichos valores pueden incurrir en gastos
adicionales con el fin de intentar recuperar sus respectivas inversiones. Los precios de mercado de los valores
estructurados como valores de pago en especie o de cupdn cero se ven afectados en mayor medida por las variaciones
de los tipos de interés y, por lo tanto, dichos valores tienden a ser mas volatiles que los valores que pagan intereses
periddicos en efectivo. El Asesor de Inversiones trata de reducir estos riesgos mediante la diversificacion, el analisis de
crédito y la atencion a los desarrollos y tendencias actuales de la economia y los mercados financieros.

Puede que los valores de elevada rentabilidad y los valores de empresas en dificultades no coticen en ningn mercado de
divisas, y puede que un mercado secundario para dichos titulos sea relativamente iliquido en relacién a los mercados para
otros titulos de renta fija mas liquidos. Por consiguiente, las operaciones relacionadas con valores de elevada rentabilidad
y valores de empresas en dificultades pueden implicar costes mas elevados que aquellas operaciones relacionadas con
valores cotizados activamente, ya que podrian tener un efecto adverso en el precio en el que los Fondos venden los valores
de elevada rentabilidad y los valores de empresas en dificultades, y también podrian afectar negativamente el valor
liguidativo diario de las acciones. La falta de informacién a disposicion publica, la actividad comercial irregular y los amplios
diferenciales entre la horquilla de precios, entre otros, son factores que, en segin qué circunstancias, pueden provocar
gue la deuda de elevada rentabilidad sea mas dificil de vender a tiempo y a un precio adecuado que otros tipos de titulos
o instrumentos. Este hecho puede hacer que el Fondo sea incapaz de hacer una valoracion total de dichos titulos o, como
consecuencia, puede que un Fondo no reciba el importe de la venda de un valor de elevada rentabilidad o un valor de
empresa en dificultades durante un determinado periodo después de dicha venta, cosa que puede hacer incurrir en
pérdidas para el Fondo. Ademas, la publicidad adversa y las percepciones de los inversores, tanto si se basan en un
andlisis fundamental como si no, pueden minar los valores y la liquidez de los valores de elevada rentabilidad y los valores
de empresas en dificultades, especialmente en un mercado con poco volumen de negociacion. Cuando los mercados
secundarios para los valores de elevada rentabilidad y los valores con empresas en dificultades son menos liquidos que
los mercados para otros tipos de valores, puede resultar més dificil valorar los valores debido al hecho que dicha valoracion
pueda requerir mas investigacion, y los elementos de comportamiento pueden tener un rol mas activo en la valoracion
debido a que los datos disponibles son menos fiables y objetivos. El Asesor de Inversiones pretende minimizar los riesgos
de invertir en todos los valores a través de la diversificacion, un analisis profundo y poniendo especial atencién al desarrollo
del mercado actual.

El uso de calificaciones crediticias como Unico método de evaluar los valores de elevada rentabilidad puede implicar
cierto riesgo. Por ejemplo, las calificaciones crediticias evallan la seguridad de los pagos de capital y de intereses de
un valor de deuda, no el valor del riesgo de mercado de un valor. Ademas, puede que las agencias de calificacion
crediticia no consigan cambiar la calificacién crediticia a tiempo para asi reflejar los eventos desde la Gltima calificacion
del valor. PIMCO no solamente confia en la calificacién crediticia cuando se trata de seleccionar valores de deuda para
los Fondos, y desarrolla su propio analisis independiente de calificacién crediticia del emisor. Si una agencia de
calificacion crediticia cambia la calificacién de un valor de deuda mantenido por el Fondo, el Fondo pude retener el
valor si PIMCO lo considera oportuno para sus Accionistas.

Valores de Renta Fija ESG

Algunos Fondos pueden invertir en varios tipos de Valores de Renta Fija ESG que, en particular, permiten a los
emisores captar capital para financiar proyectos que generen beneficios ambientales o sociales positivos, segun lo
dispuesto en el Suplemento correspondiente. Los Valores de Renta Fija ESG incluirdn, entre otros, los bonos con
etiqueta verde y otros instrumentos de deuda orientados a la sostenibilidad. Los bonos con etiqueta a menudo son
verificados por una entidad externa (como una auditora), la cual que certifica que el bono financiara proyectos (por
ejemplo, los bonos con etiqueta verde son aquellas emisiones cuyos ingresos se destinan especificamente a proyectos
ambientales).

Bonos verdes: Son un tipo de bono cuyos ingresos se utilizan para financiar o refinanciar proyectos o actividades
nuevos o existentes que contribuyan a lograr un impacto positivo para el medioambiente. Las categorias de proyectos
elegibles incluyen: energias renovables, eficiencia energética, transporte limpio, edificios ecolégicos, gestién de aguas
residuales y adaptacién al cambio climatico.

Bonos sociales: Son un tipo de bono cuyos ingresos se utilizan para financiar o refinanciar proyectos o actividades
sociales que tienen como objetivo abordar o mitigar un problema social especifico o que buscan lograr resultados
sociales positivos. Las categorias de proyectos sociales incluyen el suministro o el desarrollo de: infraestructuras
basicas asequibles, acceso a servicios esenciales, viviendas asequibles, generacién de empleo, seguridad alimentaria
0 progreso y desarrollo socioeconémicos.
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Bonos de sostenibilidad: Son un tipo de bono cuyos ingresos se utilizan para financiar o refinanciar un conjunto de
proyectos o actividades sociales y ecolégicos. Los bonos de sostenibilidad que estan sometidos a un estricto escrutinio
del uso de sus fondos y los deparan a actividades que promueven los Objetivos de Desarrollo Sostenible de la ONU u
ODS pueden recibir la etiqueta de bonos ODS.

Bonos vinculados a la sostenibilidad: Son bonos que estan estructuralmente vinculados a la consecucién de ciertos
objetivos de sostenibilidad por parte del emisor, por ejemplo, mediante un acuerdo que vincula el cupén de un bono a
objetivos ambientales o sociales especificos. Si se progresa hacia los objetivos mencionados o los indicadores clave
de rendimiento seleccionados, el cupon del instrumento reduce, y, si no se cumplen, aumenta.

A diferencia de los bonos verdes, sociales y de sostenibilidad descritos anteriormente, los bonos vinculados a la
sostenibilidad no financian proyectos concretos, sino que financian la actividad general de un emisor que tiene objetivos
de sostenibilidad explicitos que, a su vez, estan ligados a las condiciones de financiacién del bono.

Transacciones de aplazamiento

Un Fondo puede participar en estrategias de aplazamiento por las que el Fondo trata de ampliar el vencimiento de una
posicién, como un contrato a plazo, un contrato de futuros o una transaccion “a confirmar” (TBA, por sus siglas en
inglés), en relacién con un activo subyacente cerrando la posicion con anterioridad al vencimiento y abriendo al mismo
tiempo una nueva posicion con respecto al mismo activo subyacente que presenta fundamentalmente los mismos
términos, excepto una fecha de vencimiento posterior. Dichos “aplazamientos” permiten al Fondo mantener una
continua exposicién de inversién a un activo subyacente mas alla del vencimiento de la posicion inicial sin entregar el
activo subyacente. De manera similar, como se esté produciendo la transicion de determinados acuerdos de permutas
estandarizados de la negociacion extrabursatil a la negociaciéon y compensacion en bolsa obligatorias debido a la
aplicacién del Reglamento sobre la infraestructura del mercado europeo, un Fondo puede “aplazar’ un acuerdo de
permutas extrabursatil existente cerrando la posicion con anterioridad al vencimiento y participando al mismo tiempo
en un nuevo acuerdo de permutas negociado y cotizado en bolsa con respecto al mismo activo subyacente que
presenta fundamentalmente los mismos términos, excepto una fecha de vencimiento posterior. Estas posiciones
nuevas abiertas al mismo tiempo que se cierra una posicion existente en el mismo activo subyacente que presenta
fundamentalmente los mismos términos se denominan en conjunto “Transacciones de aplazamiento”. Las
Transacciones de aplazamiento se encuentran especialmente sujetas al riesgo de derivados y al riesgo operativo,
detallados en el presente documento.
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Ratings y valores sin calificaciones asignadas

Las agencias de rating son compafias privadas que asignan calificaciones de solvencia crediticia a valores de renta
fija, incluidos valores convertibles. EI Anexo 2 de este Folleto Informativo describe los distintos ratings asignados
a valores de renta fija por Moody’s, S&P y Fitch. Los ratings asignados por una agencia de rating no son estandares
absolutos de solvencia crediticia y no evallan los riesgos de mercado. Las agencias de rating pueden no realizar
a tiempo cambios en las calificaciones crediticias, de forma que la situacion financiera de un emisor en un momento
dado puede ser mejor o peor de lo indicado por un rating. Un Fondo no vendera necesariamente un valor cuando su
rating se sitle por debajo del que tenia asignado en el momento de su compray el Fondo podra retener dichos valores
si el Asesor de Inversiones lo considera oportuno para sus Accionistas. Los Asesores de Inversiones no se basan
Unicamente en las calificaciones crediticias, y desarrollan su propio andlisis de la solvencia crediticia de emisores. En
el caso de que los servicios de rating asignen ratings diferentes al mismo valor, el Asesor de Inversiones determinara
gué rating refleja mejor, en su opinién, la solvencia y el riesgo del valor en ese momento, que puede ser el rating mas
alto de los distintos ratings asignados.

Un Fondo puede adquirir valores sin rating (que no hayan recibido una calificacion de solvencia crediticia por una
agencia de rating) si su Asesor de Inversiones determina que la solvencia de dicho valor es comparable a la de un
valor con rating que el Fondo pueda comprar. Los valores sin rating pueden ser menos liquidos que valores con rating
comparables y conllevan el riesgo de que el Asesor de Inversiones no evalle correctamente su calificacion de solvencia
crediticia comparativa. El andlisis de la solvencia crediticia de emisores de valores de elevada rentabilidad puede ser
més complejo que el de emisores de valores de renta fija de mayor solvencia. En la medida en que un Fondo invierta
en valores de elevada rentabilidad o en valores sin calificar, la capacidad del Fondo para alcanzar su objetivo
de inversion puede depender del analisis de solvencia del Asesor de Inversiones en mayor medida que en el caso de
gue el Fondo invirtiese exclusivamente en valores de mayor solvencia y valores con rating.

Valores atipo variable y flotante

Los valores de tipo variable y flotante prevén un ajuste periodico del tipo de interés a pagar por las obligaciones. Cada
Fondo podra invertir en instrumentos de deuda de tipo flotante (“floaters”) y participar en operaciones de diferenciales
(“credit spread trades”). Las operaciones de diferenciales son posiciones inversoras en las que el valor de la posicion
de inversién viene determinado por los movimientos del diferencial entre los precios o, en su caso, los tipos de interés
de los respectivos valores o divisas. El tipo de interés de un “floater” es un tipo variable ligado a otro tipo de interés y
se reajusta periddicamente.

Aungue los valores de tipo variable y flotante proporcionan a un Fondo un cierto grado de proteccion frente a las subidas
de los tipos de interés, también es cierto que un Fondo participara en cualquier descenso de los tipos de interés.

Determinados Fondos pueden invertir en instrumentos de deuda a tipo de interés variable inversamente (“Inverse
Floaters”). La tasa de interés en un instrumento a tipo de interés variable inversamente se reajusta en sentido contrario a la
tasa de interés del mercado a la que se indexd dicho instrumento. Un valor a un tipo de interés variable inversamente
puede exhibir una mayor volatilidad de precio que una obligacién a tasa fija con calidad crediticia similar.

Bonos indexados a lainflaciéon

Los bonos indexados a la inflacién son valores de renta fija cuyo valor nominal o del principal se ajusta periddicamente
a la tasa de inflacion. Si el indice que mide la inflacién baja, el valor nominal de los bonos indexados a la inflacion se
ajustara a la baja y, en consecuencia, se reduciran los intereses que se pagan sobre dichos valores (calculados con
respecto a un principal menor). La devolucidn del principal original del bono al vencimiento (ajustado a la inflacion) esta
garantizada en el caso de los bonos del Tesoro estadounidense indexados a la inflacion. En el caso de los bonos que
no ofrecen una garantia similar, el valor ajustado del principal del bono devuelto al vencimiento puede ser inferior al
principal original.

Se prevé que el valor de los bonos indexados a la inflacién cambiara en respuesta a las variaciones en los tipos
de interés reales. Los tipos de interés reales estan ligados a la relacién entre los tipos de interés nominales y la tasa
de inflacion. Si los tipos de interés nominales suben mas rapido que la tasa de inflacion, los tipos de interés reales
pueden aumentar, conduciendo a una depreciacion de los bonos indexados a la inflacion. Los incrementos de la
inflacion en el corto plazo pueden conducir a una depreciacion. Cualquier aumento en el principal de un bono indexado
a la inflacion se considerara resultado ordinario sujeto a impuestos, aun cuando los inversores no reciban su principal
hasta el vencimiento.

Valores convertibles y de renta variable

Los valores convertibles en los que podran invertir los Fondos consistirdn en bonos, pagarés, obligaciones simples
y acciones privilegiadas, que puedan ser convertidos o canjeados en funcion de una relacion de canje fija o a determinar
en acciones ordinarias subyacentes. Los valores convertibles pueden ofrecer unas rentabilidades superiores a las de las
acciones ordinarias en las que sean convertibles. Podria exigirse a un Fondo que permita al emisor de un valor convertible
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la amortizacion del valor, su conversion en las acciones ordinarias subyacentes o su venta a terceros.

Puede que un Fondo con valores convertibles no sea capaz de controlar si el emisor de un valor convertible elige
convertir dicho valor. Si el emisor eligiera hacerlo, esta decision podria tener un efecto adverso sobre la capacidad de
un Fondo para alcanzar su objetivo de inversion, puesto que el emisor podria forzar la conversion antes de lo que el
Fondo hubiera elegido hacerlo.

Mientras que algunos paises 0 empresas podrian ser considerados como inversiones favorables, las oportunidades
de la renta fija pura podrian no ser atractivas o ser escasas debido a una oferta insuficiente o a restricciones técnicas
o legales. En dichos casos, un Fondo podria plantearse invertir en valores convertibles o de renta variable para
exponerse a dichas inversiones.

Los valores de renta variable generalmente tendran una mayor volatilidad de precios que los Valores de Renta Fija. El
precio de mercado de los valores de renta variable en poder de un Fondo podria subir o bajar, a veces de una forma
rapida e impredecible. Los valores de renta variable podrian ver disminuir su valor debido a factores que afectasen a
los mercados de renta variable en general 0 a los sectores en particular representados en dichos mercados. El valor
de un titulo de renta variable también podria disminuir debido a un cierto niimero de razones relacionadas directamente
con el emisor, como el comportamiento de la direccién del emisor, el apalancamiento financiero y la poca demanda de
los bienes o servicios del emisor.

Instrumentos Convertibles Contingentes

Los bonos convertibles contingentes (“CoCos”) son una forma hibrida de valores de deuda destinados a convertirse
en acciones o tener su capital por escrito supeditado a ciertos “detonantes” relacionados con umbrales de capital
o donde las autoridades financieras de las instituciones bancarias emisoras cuestionen la viabilidad continua de la
entidad como una preocupacion constante. Los CoCos tendran una conversion Unica a valores o a caracteristicas
escritas de capital a medida de la institucidn bancaria emisora y sus requisitos legales. A continuacién, se muestran
otros riesgos asociados a los CoCos:

. Riesgo de absorcién de pérdidas. Las caracteristicas de los CoCos se han disefiado para cumplir con los
requisitos legales especificos impuestos a las instituciones bancarias. En particular, los CoCos pueden
convertirse en valores de la institucion bancaria emisora o tener su capital por escrito si su ratio regulador cae
por debajo de un nivel predeterminado o cuando la autoridad legal relevante estime que la instituciéon ya no sea
viable. Ademas, estos instrumentos de deuda no muestran madurez ni cupones totalmente discrecionales. Esto
significa que los cupones pueden cancelarse segln convenga en la institucién bancaria o a peticién de una
autoridad legal relevante para ayudar al banco a absorber pérdidas.

o Instrumentos subordinados. En la gran mayoria de los casos, los CoCos se emitiran en forma de instrumentos
de deuda subordinada para ofrecer un tratamiento adecuado al capital regulatorio antes de una conversion. Por
consiguiente, en caso de liquidacion, disolucién o quiebra de un emisor antes de una conversion, los derechos
y reivindicaciones de los titulares de los CoCos, como los Fondos, contra el emisor respecto a o bajo los términos
de los CoCos quedaran subordinados a las reclamaciones de todos los titulares de las obligaciones incumplidas
del emisor. Ademas, si los CoCos se convierten en titulos de renta variable subyacente del emisor siguiendo un
evento de conversién, cada titular quedara subordinado debido a su conversién y pasara de ser el titular de un
instrumento de deuda a ser el titular de un instrumento de capital.

. El valor de mercado fluctuara por factores impredecibles. El valor de los CoCos es impredecible y estara
influenciado por muchos factores, incluidos, sin limitacién, (i) la solvencia del emisor y/o fluctuaciones en sus
ratios de capital; (ii) oferta y demanda para los CoCos; (iii) las condiciones generales del mercado y la liquidez
disponible y (iv) los acontecimientos econdmicos, financieros y politicos que afecten al emisor, su mercado
particular o los mercados financieros en general.

Valores vinculados a la renta variable y Pagarés vinculados a la renta variable

Determinados Fondos pueden invertir una parte de sus activos en valores vinculados a la renta variable. Los valores
vinculados a la renta variable son valores emitidos de manera privada que presentan un componente de rentabilidad
basado en el rendimiento de un Unico valor, una cesta de valores o un indice de valores. Los valores vinculados a la
renta variable a menudo se utilizan con muchos de los fines de otros instrumentos derivados, y comparten asimismo
muchos de sus riesgos.

Un pagaré vinculado a la renta variable es un pagaré, normalmente emitido por una empresa o entidad financiera, cuyo
rendimiento se encuentra vinculado a un dnico valor, una cesta de valores o un indice de valores. En general, al
vencimiento del pagaré, el titular recibe una rentabilidad de capital basada en la revalorizacion del capital de los valores
vinculados. Los términos de un pagaré vinculado a la renta variable pueden asimismo establecer pagos de intereses
periédicos a los titulares a tipo fijo o flotante. Dada la vinculacién de los pagarés con la renta variable, es posible que
produzcan una menor rentabilidad al vencimiento debido a que el valor o los valores vinculados hayan perdido valor.
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En la medida en que un Fondo invierte en pagarés vinculados a renta variable de emisores extranjeros, se encontrara
sujeto a los riesgos asociados a los valores de deuda de emisores extranjeros y a los valores denominados en divisas
extranjeras. Los pagarés vinculados a la renta variable se encuentran asimismo sujetos al riesgo de incumplimiento y
al riesgo de contraparte.

Valores internacionales

La inversién en valores internacionales entrafia riesgos y consideraciones especiales. Los Accionistas deberian considerar
atentamente los importantes riesgos que implica para los Fondos la inversién en valores emitidos por empresas extranjeras
y por Gobiernos de paises extranjeros. Entre estos riesgos se cuentan los siguientes: diferencias en las normas de
contabilidad, auditoria y presentacién de informacion financiera; comisiones por lo general mas altas en las operaciones
de carteras extranjeras; la posibilidad de nacionalizacion, expropiacion o fiscalidad confiscatoria; cambios adversos en los
reglamentos de inversion o en controles de cambios, e inestabilidad politica. Las distintas economias nacionales
extranjeras pueden diferir favorable o desfavorablemente de la economia nacional de un inversor en aspectos como el
crecimiento del Producto Interior Bruto, las tasas de inflacion, la reinversién del capital, recursos, autosuficiencia y situacion
de la balanza de pagos. Los mercados de valores, los precios de los valores, las rentabilidades y el riesgo asociados a
determinados mercados de valores internacionales pueden cambiar con independencia unos de otros. Asimismo, los
valores internacionales y los dividendos e intereses pagaderos sobre dichos valores pueden estar sujetos a impuestos
extranjeros, incluidas retenciones fiscales sobre pagos sobre dichos valores. A menudo, la frecuencia y el volumen de
negociaciéon de valores internacionales son inferiores a los de valores nacionales y, por tanto, pueden exhibir mayor
volatilidad de precios. Las inversiones en valores internacionales pueden también entrafiar costes de depdsito superiores
a los de las inversiones nacionales y costes de transaccion adicionales asociados a las conversiones de divisas. Los
cambios en los tipos de cambio pueden también afectar al precio de los valores denominados o cotizados en monedas
extranjeras.

Algunos Fondos pueden también invertir en deuda soberana emitida por Gobiernos, sus agencias u organismos,
u otros entes publicos. Los titulares de deuda soberana podrian verse obligados a participar en la renegociacion
de dicha deuda y a extender préstamos adicionales a agencias publicas. Ademéas, no existe un procedimiento
de quiebra en virtud del cual quepa reclamar deuda soberana impagada.

Valores de mercados emergentes

Algunos Fondos pueden invertir en valores de emisores econdmicamente vinculados a paises con economias en
desarrollo o “mercados emergentes” (“valores de mercados emergentes”). Un valor se considerara econémicamente
vinculado a un pais con mercados emergentes cuando (1) el emisor o garante del valor mantenga su sede principal en
ese pais o0 (2) la moneda de liquidacion del valor sea la divisa de un pais con mercados emergentes.

El Asesor de Inversiones gozar4d de amplias facultades para identificar e invertir en los paises que considere
conceptuales como mercados emergentes. Al realizar sus inversiones en valores de mercados emergentes, los Fondos
se centraran en aquellos paises con un PNB bruto per capita relativamente bajo y con potencial para registrar un rapido
crecimiento econdmico. Los paises con mercados emergentes suelen encontrarse en Asia, Africa, Oriente Medio,
Latinoamérica y en las regiones en desarrollo de Europa. El Asesor de Inversiones seleccionara el pais y la
composicién monetaria de cualquier inversién en estos mercados atendiendo a la evaluacién que haga del nivel relativo
de los tipos de interés y tasas de inflacién, los tipos de cambio, las politicas fiscales y monetarias, los saldos de las
balanzas comercial y por cuenta corriente, y cualquier otro factor especifico que el Asesor de Inversiones considere
relevante.

Los riesgos adicionales de los valores de mercados emergentes incluyen los siguientes: una mayor inestabilidad e
incertidumbre social, econémica y politica; méas intervencion significativa del gobierno en la economia; menos supervision
y regulacion por parte del gobierno; no disponibilidad de técnicas para la cobertura de las divisas; empresas constituidas
recientemente y de pequefio tamafio; diferencias en las normas de auditoria y de informacion financiera, que pueden
conducir a la no disponibilidad de informacion significativa sobre emisores; y sistemas legales menos desarrollados.
Ademas, los mercados de valores emergentes podran tener diferentes procedimientos de compensacion y liquidacion, que
pueden no ser capaces de soportar el volumen de operaciones con valores o que puedan dificultar la participacion en tales
operaciones. Los problemas de liquidacion podrian causar que un Fondo pierda oportunidades de inversién atractivas,
mantenga una parte de su patrimonio en inversiones pendientes de cobro o se retrase la venta de un valor en cartera. Tal
retraso podria ocasionar una posible responsabilidad frente a un comprador de dicho valor.

Operaciones con divisas

Con fines de gestion eficiente de cartera y con fines de inversion, cada Fondo podra comprar y vender opciones sobre
divisas y futuros sobre divisas y realizar operaciones sobre divisas al contado o a plazo, con sujecion a los limites y
restricciones oportunamente establecidos por el Banco Central, para reducir los riesgos de cambios adversos en los
mercados cambiarios, para incrementar la exposicidn monetaria a divisas o para desplazar la exposicion a las
fluctuaciones de divisas de un pais a otro. Para los fines de una gestion eficiente de cartera, las Clases con cobertura,
las Clases con cobertura parcial y las Clases con exposicion cambiaria podran comprar y vender divisas al contado o
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a plazo, ademas de usar las técnicas e instrumentos oportunamente establecidos por el Banco Central, para reducir
los riesgos de cambios adversos de los tipos de cambio, con sujecion a los limites y condiciones oportunamente
establecidos por el Banco Central.

Un contrato a plazo sobre divisas, que implica la obligacion de adquirir o vender una divisa especifica a una fecha
futura a un precio estipulado en el momento del contrato, reduce la exposicién de un Fondo al riesgo de cambios en el
valor de la divisa que va a entregar e incrementa su exposicion a los cambios en el valor de la divisa que recibira
durante la vigencia del contrato. El efecto sobre el valor de un Fondo es similar a la venta de valores denominados en
una divisa y a la adquisicion de valores denominados en otra divisa. Un contrato de venta de divisas limitaria cualquier
ganancia potencial que pudiera ser realizada si el valor de la divisa cubierta aumentase. Un Fondo podra celebrar
estos contratos con el fin de protegerse contra el riesgo de cambio, para incrementar la exposicion a una divisa o para
cambiar la exposicion a fluctuaciones de divisas de una moneda a otra. Las operaciones de cobertura adecuadas
podrian no estar disponibles en todas las circunstancias y no puede garantizarse que un Fondo pueda participar en
dichas operaciones en un momento dado o en cualquier momento. Asimismo, dichas operaciones podran no tener
éxito y podrian eliminar cualquier oportunidad de que un Fondo se beneficie de fluctuaciones favorables en las
correspondientes divisas extranjeras. Un Fondo podra utilizar una divisa (0 una cesta de divisas) para protegerse frente
a cambios negativos en el valor de otra divisa (0 de una cesta de divisas) cuando los tipos de cambio entre las dos
divisas presenten una correlacién positiva.

Los Asesores de Inversiones no emplearan ninguna técnica para cubrir la exposicion de las Clases de Acciones
sin cobertura a cambios en el tipo de cambio entre la Divisa Base del Fondo correspondiente y la divisa de la Clase
de Acciones sin cobertura. Siendo asi, el Valor Liquidativo por Accion y la rentabilidad de la inversion de las
Clases de Acciones sin cobertura se veran afectados por los cambios en el valor relativo de la Divisa Base del
Fondo correspondiente.

Obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos (“event-linked bonds”)

Las obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos (“event.linked bonds”) son obligaciones por lo general emitidas
por entidades ad-hoc (“SPV”) constituidas por compafias aseguradoras, con pagos de intereses ligados a las pérdidas
por aseguramiento de contratos de seguros contra accidentes. Grandes pérdidas de seguros, como las causadas por
un evento desencadenante, reducirdn los pagos de intereses y podrian afectar a los pagos del principal. Las
obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos (“event-linked bonds”) pueden incurrir en pérdidas graves o totales
si se producen eventos desencadenantes, segun la definicién de los términos de la obligacion.

Las obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos (“event-linked bonds”) suelen tener una calificacién crediticia
inferior a grado de inversion (o considerada equivalente si no tienen calificacién). Las agencias de calificacién crediticia
podran calificar las obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos (“event-linked bonds”) en funcion de la
probabilidad calculada de que se produzca el evento desencadenante. En cualquier caso, los Fondos solo invertiran
en bonos u obligaciones que cumplan los criterios de calidad crediticia establecidos en las politicas de inversién
correspondientes de cada Fondo.

Los eventos desencadenantes utilizados en las obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos (“event-linked
bonds”) podran incluir catastrofes naturales y provocadas por el hombre u otros eventos, incluidos, entre otros,
huracanes, terremotos, tifones, tormentas de granizo, inundaciones, tsunamis, tornados, vendavales, temperaturas
extremas, accidentes de aviacion, incendios, explosiones, accidentes marinos y otros eventos que provoguen un nivel
especifico de pérdidas fisicas 0 econémicas, incluyendo mortalidad y longevidad. La incidencia y gravedad de ese tipo
de catéstrofes son inherentemente impredecibles, y las pérdidas de los Fondos por eventos desencadenantes podrian
ser importantes. Cualquier fenémeno meteorolégico o de otro tipo que pueda provocar un aumento de la frecuencia o
gravedad de eventos desencadenantes (por ejemplo, el cambio en las condiciones climéticas podria causar tormentas,
tornados y huracanes mas frecuentes e intensos, asi como incendios forestales e inundaciones en diversas areas
geogréficas) podria tener un efecto adverso importante en los Fondos.

Las obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos (“event-linked bonds”) pueden utilizar distintos factores
desencadenantes para determinar las cantidades de las pérdidas, incluyendo, entre otras, pérdidas de una empresa o
industria, pérdidas determinadas por un modelo, indices de una industria, lecturas de instrumentos cientificos u otros
parametros asociados con un evento desencadenante en lugar de pérdidas reales. El modelo utilizado para calcular la
probabilidad de que se produzca un evento desencadenante puede no ser exacto o puede subestimar la probabilidad
de que ocurra el evento desencadenante, lo que podria aumentar el riesgo de pérdidas.

Si acaeciera un evento desencadenante que origine pérdidas superiores a un importe especificado en la regién geografica
y en el periodo temporal estipulados en un bono, la obligacion con arreglo a los términos del bono se limita al principal y a
los intereses devengados del bono. Si no acontece un evento desencadenante, el Fondo recupera su principal més los
intereses. Con frecuencia, las obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos (“event-linked bonds”) prevén
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ampliaciones del vencimiento que son obligatorias, u opcionales a eleccion del emisor, para tramitar y auditar
reclamaciones en aquellos casos en los que se haya o pudiera haberse producido un evento desencadenante. Una
ampliacion del vencimiento puede incrementar la volatilidad. Ademés de los eventos desencadenantes estipulados, este
tipo de obligaciones puede exponer también a un Fondo a ciertos riesgos imprevistos, incluidos, sin &nimo
de exhaustividad, al riesgo de emisor, riesgo de crédito, riesgo de contraparte, riesgo de interpretaciones regulatorias
y jurisdiccionales adversas, y consecuencias fiscales perjudiciales. Las obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos
(“event-linked bonds”) pueden adolecer de iliquidez al producirse el evento desencadenante. Aunque la exposicién de un
Fondo a obligaciones vinculadas al acaecimiento de eventos (“event-linked bonds”) sera limitada con arreglo a su
objetivo y politica de inversion, un solo evento desencadenante podria afectar a multiples zonas geograficas y lineas
de negocio, o la frecuencia o gravedad de los eventos desencadenantes podria superar las expectativas, todo lo cual
podria tener un efecto adverso importante en el Valor Liquidativo del Fondo.

Contratos por diferencias y swaps de acciones

Los contratos por diferencias (“CFDs”, del inglés, “contracts for differences”, también conocidos como swaps sintéticos)
se utilizan para asegurar un beneficio o evitar una pérdida por referencia a las oscilaciones que registre el valor o la
cotizacién de cualesquiera acciones u otros instrumentos financieros o un indice compuesto por dichas acciones o
instrumentos financieros. Un contrato por diferencias entre acciones es un instrumento derivado disefiado para replicar
la rentabilidad econdmica y los flujos de caja de una inversidn convencional en acciones.

Los contratos por diferencias pueden emplearse bien como sustitutivo de una inversion directa en el valor de renta variable
subyacente o como alternativa y para los mismos fines que un contrato de futuros u opciones, en particular cuando no
haya contratos de futuros disponibles para un determinado valor o cuando un futuro sobre indices no brinde un método
eficiente para obtener exposicién, debido al riesgo de precio o al riesgo de desalineamiento de la delta o beta.

Algunos Fondos podran invertir en contratos por diferencias y en permutas financieras de rentabilidad total sobre
acciones (“swaps de acciones”). Los riesgos inherentes a estos CFDs y swaps de acciones dependen de la posicion
gue el Fondo considerado adopte en la operacion: mediante el recurso a CFDs y swaps de acciones, un Fondo podra
posicionarse “en largo” en el valor subyacente, de manera que dicho Fondo se beneficiara de la revalorizacion que
dicho valor subyacente experimente, resintiéndose en otro caso de una eventual depreciacion del mismo. Los riesgos
inherentes a una posicion “larga” son idénticos a los asociados a la compra del valor subyacente considerado. A la
inversa, ese mismo Fondo podra posicionarse “en corto” en un valor subyacente, caso en el que dicho Fondo se
beneficiar4 de cualquier depreciacion de dicho valor, resintiéndose de una eventual revalorizacién del mismo. Los
riesgos inherentes a una posicion “corta” seran mayores que los asociados a una posicién “larga”, ya que, mientras
gue las pérdidas sobre una posicién “larga” alcanzan su maximo cuando el valor de la accién subyacente es cero, las
pérdidas sobre una posicion “corta” podrian ser teéricamente ilimitadas, por cuanto vienen dadas por el incremento
(potencialmente ilimitado) que pueda registrar el valor subyacente.

Téngase presente que las posiciones “largas” o “cortas” en contratos por diferencias o swaps de acciones se
estableceran en funcién de la opinion que el Asesor de Inversiones se forme sobre la futura evolucién del valor
subyacente. La posicion considerada podria tener una repercusion negativa en la rentabilidad del Fondo. Con todo,
existe un riesgo afiadido asociado a cualquier contraparte en estos CFDs y swaps de acciones, ya que el Fondo habra
de asumir el riesgo de que dicha contraparte incumpla sus obligaciones de pago derivadas de la operacién. El
correspondiente Asesor de Inversiones se cerciorard de que se realice una seleccidn cuidadosa de las contrapartes
en este tipo de operaciones y de que el riesgo de contraparte asociado sea limitado y controlado de forma estricta.

Instrumentos derivados

Todos los Fondos podran, si bien no estaran obligados a, utilizar instrumentos derivados con fines de gestién del riesgo
0 como parte de sus estrategias de inversion dentro de los limites y con sujecion a las directrices oportunamente
establecidas por el Banco Central. En lineas generales, los derivados son contratos financieros cuyo valor depende, o
se deriva, del valor de un activo, tipo de referencia o indice subyacente, y pueden estar relacionados con acciones,
obligaciones, tipos de interés, divisas, tipos de cambio o indices relacionados. Ejemplos de instrumentos derivados
gue un Fondo puede utilizar serian contratos de opciones, contratos de futuros, contratos de opciones sobre futuros,
contratos de permuta financiera (incluidas permutas financieras de cobertura de impagos, permutas financieras del
riesgo de crédito (“credit default swaps”), “spread locks” sobre permutas a plazo, opciones sobre permutas financieras,
straddles, contratos a plazo sobre divisas y obligaciones estructuradas), bien entendido que, en cada caso, el empleo
de dichos instrumentos (i) no podra traducirse en una exposicion a instrumentos distintos de valores mobiliarios, indices
financieros, tipos de interés, tipos de cambio o divisas; (ii) no podra traducirse en una exposicion a activos subyacentes
distintos de activos en los que el Fondo considerado pueda invertir directamente, y (iii) el empleo de dichos
instrumentos no tendra el efecto de apartar a un Fondo de su objetivo de inversiéon. El Asesor de Inversiones podra
decidir no utilizar ninguna de estas estrategias y no existe garantia alguna de que cualquier estrategia con derivados
utilizada por un Fondo vaya a alcanzar su objetivo.

Los Fondos podran comprar y vender obligaciones estructuradas y valores hibridos, asi como opciones (incluidos
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straddles) de compra y de venta sobre valores, indices de valores y divisas, celebrar contratos de futuros y utilizar
opciones (incluidos straddles) sobre contratos de futuros. Cada Fondo podra también celebrar contratos de permuta
financiera, incluidos, a titulo meramente enunciativo y no limitativo, contratos de permuta financiera de tipos de interés,
tipos de cambio, indices de valores, valores especificos y de cobertura de impagos. En la medida en que un Fondo
pueda invertir en valores denominados en moneda extranjera, también podra hacerlo en contratos de permuta
financiera de tipos de cambio. Los Fondos podran asimismo suscribir opciones sobre contratos de permuta financiera
en relacién con monedas, tipos de interés e indices de valores, asi como celebrar contratos a plazo sobre divisas
y contratos de permuta financiera del riesgo de crédito (“credit default swaps”). Los Fondos podran utilizar estas
técnicas en el marco de sus estrategias generales de inversion.

Algunos Fondos pueden invertir en derivados que podrian considerarse “exoticos”. Especificamente en el caso de estos
Fondos, podria tratarse de opciones barrera y de swaps de varianza y swaps de volatilidad. Los swaps de varianza
y volatilidad son instrumentos financieros derivados OTC que permiten cubrir el riesgo y/o gestionar la exposicidn asociada
a la magnitud de un movimiento medido por la volatilidad o la varianza de algin producto subyacente como un tipo de
cambio, tasa de interés o tasa de acciones y podria utilizarse en circunstancias en las que, por ejemplo, el asesor de
inversiones opine que una volatilidad en un activo especifico podria ser diferente a la valoracion actual del mercado. Una
opcion barrera es un tipo de opcién financiera en la que la opcién de ejercer derechos bajo el contrato pertinente depende
de si los activos subyacentes han alcanzado o sobrepasado un precio determinado. EI componente adicional de una opcion
barrera es el disparador o barrera, el cual, si se alcanza una opcién “knock-in”, se traduce en la realizacién de un pago al
comprador de la opcion de barrera. En caso contrario, una opcion de “knock-out” solo se traducira en un pago al comprador
de la opcidn si, durante la vida del contrato, el disparador no se alcanza nunca. Las opciones barrera se podrian utilizar en
casos en los que, por ejemplo, el asesor de inversiones opine que la probabilidad de que el precio de un activo especifico
gue sobrepasa un umbral podria ser diferente a la valoracién actual del mercado.

Si el Asesor de Inversiones predice incorrectamente tipos de interés, precios de mercado u otras variables econdémicas
al instrumentar con fines de gestion eficiente de cartera una estrategia con derivados para un Fondo concreto, dicho
Fondo podria terminar en peor situacion de lo que habria sido el caso de no haber celebrado la operacion considerada.
La utilizacion de estas estrategias entrafia ciertos riesgos, como una posible correlacién imperfecta o incluso nula entre
los movimientos de los precios de los instrumentos derivados y los movimientos de los precios de las inversiones
relacionadas. Aunque algunas estrategias con instrumentos derivados pueden atenuar el riesgo de pérdida, también
pueden reducir la oportunidad de materializar ganancias o incluso generar pérdidas al contrarrestar movimientos de
precio favorables de las inversiones relacionadas, o debido a la posible incapacidad de un Fondo para comprar o
vender un valor en un momento en que, de poder hacerlo, le beneficiaria, o a la posible necesidad de un Fondo de
vender un valor en cartera en un momento desfavorable, o a la posible incapacidad de un Fondo para cerrar o liquidar
sus posiciones en derivados.

El éxito en la utilizaciéon por un Fondo de contratos de permuta financiera y de opciones sobre contratos de permuta
financiera dependera de la capacidad del Asesor de Inversiones para predecir correctamente la probabilidad de que
determinados tipos de inversiones generen rentabilidades mayores que otras inversiones. Al tratarse de contratos entre
dos partes, y poder presentar un plazo de duracion superior a siete dias, los contratos de permuta financiera pueden
considerarse inversiones de escasa liquidez. Ademas, un Fondo asume el riesgo de pérdida del importe que espera
recibir de un contrato de permuta financiera en caso de incumplimiento o quiebra de su contraparte. El mercado de
permutas financieras es un mercado relativamente nuevo y escasamente regulado. Las novedades en el mercado de
permutas financieras, incluida su posible regulacién publica, podrian mermar la capacidad de un Fondo para liquidar
los contratos de permuta financiera vigentes o para materializar los importes que hubiera de recibir con arreglo a dichos
contratos. Las permutas utilizadas por los Fondos serdn coherentes con la politica de inversibn del Fondo
correspondiente tal y como se establece en el Suplemento.

Los contratos de permuta financiera son contratos celebrados entre dos partes por un plazo comprendido entre unas
pocas semanas hasta mas de un afio. En una operacion tipica de permuta financiera, dos partes acuerdan intercambiar
las rentabilidades (o diferenciales de tasas de rentabilidad) alcanzadas o materializadas con determinadas inversiones o
instrumentos preacordados, que podran ajustarse para tener en cuenta un factor de interés. Las rentabilidades brutas
objeto de permuta entre las partes suelen calcularse con respecto a un “importe nocional’, esto es, la rentabilidad o el
incremento de valor de un determinado importe monetario invertido a un tipo de interés especifico, en especial, en divisas
0 en una “cesta” de valores representativa de un indice determinado. Un contrato de permuta financiera “quanto” o
“diferencial” combina una operacién sobre tipos de interés con una operacion sobre tipos de cambio. Otras modalidades
de permutas financieras son los contratos de permuta con tope maximo de tipo de interés (“caps”), en virtud de las cuales,
a cambio de una prima, una parte se compromete a realizar pagos a la otra en la medida en que los tipos de interés
superen un tipo de interés maximo especificado o “cap”; las permutas financieras con tope minimo de tipo de interés
(“floors”), en virtud de las cuales, a cambio de una prima, una parte se compromete a realizar pagos a la otra en la medida
en que los tipos de interés se sitien por debajo de un tipo de interés minimo especificado o “floor”, y las permutas
financieras con tope minimo y maximo de tipo de interés (“collars”), en virtud de las cuales una parte vende un “cap” y
compra un “floor”, o viceversa, con el propésito de protegerse frente a los movimientos de los tipos de interés que los
hagan exceder los niveles minimo o maximo estipulados.
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Un Fondo podra celebrar contratos de permuta financiera del riesgo de crédito (“credit default swaps”). El “comprador”
en un contrato de cobertura del riesgo de crédito se obliga a abonar al “vendedor” un flujo periédico de pagos durante
la vigencia del contrato, siempre que no se produzca un supuesto de incumplimiento que afecte a la obligacion de
referencia subyacente. Si se produjera dicho supuesto de incumplimiento, el vendedor debera pagar al comprador el
valor tedrico integro o “valor nominal” de la obligacién de referencia a cambio de ésta. Un Fondo podra intervenir como
comprador o como vendedor en una operacion de permuta financiera del riesgo de crédito. Cuando un Fondo interviene
como comprador y no se produce un supuesto de incumplimiento, el Fondo perdera su inversion y no recuperara nada.
Sin embargo, si se produjera un supuesto de incumplimiento, el Fondo (si fuera el comprador) recibira el valor teérico
integro de la obligacion de referencia, que podra tener un valor escaso o nulo. Como vendedor, un Fondo recibira unos
ingresos a tipo fijo durante la vigencia del contrato, que normalmente oscilara entre seis meses y tres afios, siempre
gue no se produzca un supuesto de incumplimiento. Si acaeciera dicho supuesto de incumplimiento, el vendedor
debera pagar al comprador el valor teérico integro de la obligacion de referencia.

Una obligacién estructurada es un valor de deuda derivado que combina un instrumento de renta fija con varios
componentes de derivados. Como resultado de ello, el cup6n de la obligacién, su vida media o su valor al reembolso
pueden quedar expuestos al movimiento futuro de diferentes indices, cotizaciones bursatiles, tipos de cambio,
calendarios de rescate anticipado de valores de titulizacién hipotecaria, etc.

Un valor hibrido es un valor que combina dos o mas instrumentos financieros. Los valores hibridos suelen combinar
una accion o una obligacion tradicionales con un contrato de opciones o a plazo. Por lo general, el importe de principal
pagadero al vencimiento o al reembolso, o tipo de interés de un valor hibrido, esta ligado (directa o inversamente) al
tipo de cambio de alguna divisa, a un indice de valores o a otro tipo de interés, o a algun otro factor econémico (cada
uno de ellos, una “referencia”). El tipo de interés o (a diferencia de la mayoria de valores de renta fija) el importe de
principal pagadero al vencimiento de un valor hibrido puede aumentar o disminuir, dependiendo de los cambios que
registre el valor de la referencia.

La utilizacion por un Fondo de derivados lleva aparejados riesgos diferentes, y posiblemente superiores, a los
asociados a una inversion directa en valores u otros activos financieros mas tradicionales. A continuacion, se ofrece
una exposicion general de los factores de riesgo mas importantes relacionados con los instrumentos derivados
susceptibles de ser utilizados por los Fondos.

Riesgo de gestién. Los productos derivados son instrumentos altamente especializados que requieren técnicas de
inversién y andlisis de riesgo diferentes de los asociados a las acciones y obligaciones. El uso de un derivado requiere
comprender no solo el instrumento subyacente, sino también el propio derivado, sin la ventaja de observar el
comportamiento del derivado en todas las condiciones de mercado posibles.

Riesgo de crédito. El uso de un instrumento derivado entrafia el riesgo de que pueda registrarse una pérdida como
consecuencia del incumplimiento por la otra parte del contrato (habitualmente conocida como la “contraparte”) de los pagos
exigidos o de otros términos del contrato. Ademas, los contratos de permuta financiera del riesgo de crédito podrian
acarrear pérdidas si un Fondo no valora correctamente la solvencia crediticia de la sociedad sobre la que se base la
permuta financiera celebrada. Los derivados extrabursatiles también estan sujetos al riesgo de que la otra parte implicada
en la operacion no cumpla con sus obligaciones contractuales. Para los derivados cotizados en bolsas de valores, el riesgo
de crédito principal es la solvencia de la bolsa de valores o del agente de bolsa relacionado.

Riesgo de liquidez. Existe riesgo de liquidez cuando resulta dificil comprar o vender un instrumento derivado
en concreto. Si una operacioén con derivados es especialmente voluminosa o si el mercado relevante adolece de
iliquidez (como sucede con numerosos derivados negociados de forma privada), podria no ser posible realizar una
operacion o liquidar una posicién en un momento o a un precio favorables.

Riesgo de exposicion. Determinadas operaciones pueden originar una forma de exposicion. Dichas operaciones
pueden incluir contratos de compra con pacto de reventa (“repo inverso”) y el recurso a operaciones sobre valores en
el premercado (operaciones con la condicién “si, como y cuando se emitan”, del inglés, “when issued”), con entrega
aplazada o con compromiso a plazo. Aunque la utilizacion de instrumentos derivados puede originar un riesgo de
exposicion, dicha posicion sujeta a riesgo se gestionara empleando una metodologia avanzada de medicion del riesgo
conforme a los requisitos del Banco Central.

Indisponibilidad. Dado que los mercados de algunos instrumentos derivados son relativamente recientes y aln estan
en desarrollo, las operaciones sobre derivados mas adecuadas podrian no estar disponibles en todas las
circunstancias, sea con fines de gestién del riesgo 0 con otros propositos. Al expirar un contrato dado, aunque el
Asesor de Inversiones podria desear mantener la posicion del Fondo en el instrumento derivado considerado
celebrando un contrato similar, podria verse imposibilitado de hacerlo si la contraparte en el contrato original no desea
celebrar el nuevo contrato y no se encuentra otra contraparte adecuada. No existe garantia alguna de que un Fondo
vaya a poder celebrar operaciones con derivados en cualquier momento o de forma ocasional. La capacidad de un
Fondo para utilizar derivados puede verse también limitada por determinadas consideraciones regulatorias o fiscales.
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Riesgo de mercado y otros riesgos. Como la mayoria de otras inversiones, los instrumentos derivados estan expuestos
al riesgo de que el valor de mercado del instrumento oscile perjudicando los intereses de un Fondo. Si el Asesor de
Inversiones predice incorrectamente el precio de los valores, los tipos de cambio, los tipos de interés u otras variables
econdmicas al emplear instrumentos derivados por cuenta de un Fondo, dicho Fondo podria terminar en peor situacion
de lo que habria sido el caso de no haber celebrado la operacién considerada. Aunque algunas estrategias con
instrumentos derivados pueden atenuar el riesgo de pérdida, también pueden reducir la oportunidad de materializar
ganancias o incluso generar pérdidas al contrarrestar movimientos de precio favorables de otras inversiones del Fondo.
Cabe también que un Fondo tenga que comprar o vender un valor en un momento o a un precio desfavorable al venir
legalmente obligado a mantener posiciones compensatorias 0 una cobertura de activos en relacién con determinadas
operaciones de derivados.

Los instrumentos derivados entrafian ademas el riesgo de una formacion de precios o valoracion inadecuada
y el riesgo de que las variaciones del valor del instrumento derivado puedan no exhibir una correlacién perfecta con el
activo, tipo o indice subyacente. Numerosos derivados, en especial los derivados negociados de forma privada,
presentan estructuras complejas y su valoracién a menudo no es objetiva. Unas valoraciones inadecuadas podrian
incrementar las obligaciones de pago en efectivo de las contrapartes o acarrear pérdidas de valor para un Fondo.
Asimismo, puede producirse una correlacion imperfecta o incluso nula entre el valor de los activos, tipos de referencia
o indices subyacentes y los derivados disefiados para replicarlos. Ademas, el empleo de derivados por un Fondo
puede llevarle a materializar plusvalias a corto plazo (generalmente gravadas a los tipos normales del impuesto sobre
los beneficios) superiores a las que habria materializado de no haber utilizado dichos instrumentos.

Operaciones sobre valores en el premercado (operaciones con la condicion “si, cémo y cuadndo se emitan”, del
inglés, “when issued”), con entrega aplazada o con compromiso aplazo

Cada Fondo podra comprar valores susceptibles de adquirirse en el premercado, adquirir y vender esos valores para
su entrega aplazada y celebrar contratos de compra de dichos valores a un precio fijo en una fecha futura posterior a
la fecha normal de liquidacion (compromisos a plazo), todo ello con fines de inversion o de gestion eficiente de cartera.
Cuando dichas compras sean significativas, el Fondo reservara y mantendra hasta la fecha de liquidacién activos que el
Asesor de Inversiones considere liquidos en cuantia suficiente como para hacer frente al precio de compra. Las
operaciones sobre valores en el premercado (operaciones con la condicién “si, cdmo, y cuando se emitan”, del inglés,
“when issued”), las compras con entrega aplazada y los compromisos a plazo entrafian un riesgo de pérdida si el valor
de los titulos desciende con anterioridad a la fecha de liquidacion. Este riesgo habra de sumarse al riesgo de que los
restantes activos del Fondo puedan también depreciarse. Normalmente, los valores que un Fondo se haya comprometido
a comprar no devengaran rendimientos con anterioridad a la entrega de los valores, aunque un Fondo podra percibir
rendimientos de valores que mantenga segregados al objeto de cubrir estas posiciones.

Valores mobiliarios no liquidos

Algunos valores no liquidos pueden obligar a establecer su precio en su valor razonable establecido de buena fe bajo
la supervision de los Consejeros. Un Asesor de Inversiones podra estar expuesto a retrasos considerables a la hora
de enajenar valores no liquidos y las operaciones con este tipo de valores pueden acarrear costes de registro y otros
gastos operativos superiores a los de las operaciones con valores liquidos. A este respecto, por “valores no liquidos”
se entendera valores que no puedan ser realizados en un plazo de siete dias en el trafico ordinario de la actividad
aproximadamente al precio al que el Fondo considerado los tenga valorados.

Resguardos de depésitos de valores

Los ADRs, GDRs y EDRs son valores negociables en forma nominativa, que acreditan que un determinado namero
de acciones ha sido depositado en un banco depositario por el emisor de los ADRs, GDRs o0 EDRs. Los ADRs son
negociados en los mercados y bolsas de valores de EE. UU., los GDRs en los mercados y bolsas de valores europeos
y de EE. UU., y los EDRs en los mercados y bolsas europeos.

Riesgo de valores municipales

Un Fondo puede ser mas sensible a los acontecimientos econdmicos, empresariales o politicos si invierte una parte
sustancial de sus activos en bonos de proyectos similares (como los relativos a la educacion, salud, vivienda, transporte
y servicios publicos), bonos de desarrollo industrial o, en general, bonos de obligaciones, particularmente si hay una
gran concentracion de emisores en una sola localidad. Esto sucede porque el valor de los valores municipales puede
verse afectado significativamente por las realidades politicas, econémicas, legales y legislativas de la localidad o de
los eventos del sector municipal del emisor en particular. Ademas, una reestructuracion significativa de las tasas de
impuestos nacionales o incluso una discusion seria sobre el tema en un cuerpo legislativo pertinente podria causar
que los precios de los bonos municipales cayeran. La demanda de valores municipales esta fuertemente influenciada
por el valor de ingresos exentos de impuestos para los inversores. Las tasas de impuestos sobre la renta mas bajas
podrian reducir la ventaja de poseer valores municipales. Del mismo modo, los cambios en las regulaciones vinculados
a un sector especifico, como el sector hospitalario, podrian tener un impacto en el flujo de ingresos para un subconjunto
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especifico del mercado.
Los valores municipales se encuentran asimismo sometidos a los riesgos de tipo de interés, crédito y liquidez.

Riesgo de tipo de interés. Es probable que el valor de los valores municipales, de manera similar a lo que ocurre con
otros valores de renta fija, caiga cuando aumenten los tipos de interés del mercado general. Por el contrario, cuando
bajan los tipos de interés, los precios de los bonos suelen aumentar.

Riesgo de crédito. El riesgo de que un prestatario no pueda realizar pagos de capital o intereses cuando deban realizarse.
Los Fondos que invierten en valores municipales dependen de la capacidad del emisor de hacer frente a su deuda. Esto
somete al Fondo a riesgo de crédito en cuanto que un emisor municipal puede presentar inestabilidad financiera o estar
expuesto a grandes pasivos que podrian afectar su capacidad de pagar sus obligaciones. Los emisores municipales con
grandes requisitos de pago de deuda a corto y medio plazo, los emisores sin calificacion y aquellos que disponen de
menos capital y liquidez para absorber gastos adicionales tienen mayor riesgo. Un fondo que invierte en valores
municipales de alto rendimiento o de menor calidad puede ser mas sensible a los acontecimientos de crédito adversos
en el mercado municipal. El tratamiento de municipios en quiebra es mas incierto, y posiblemente mas adverso para los
titulares de deuda que en el caso de las emisiones empresariales.

Riesgo de liquidez. El riesgo de que los inversores tengan dificultades a la hora de encontrar un comprador cuando
traten de vender y, por lo tanto, puedan verse obligados a vender con descuento sobre el precio de mercado. En
ocasiones, la liquidez puede verse afectada en el mercado municipal y los Fondos que invierten principalmente en
valores municipales pueden tener dificultades para adquirir o vender dichos valores en el momento oportuno. La
liquidez puede verse afectada debido a preocupaciones sobre los tipos de interés, acontecimientos de crédito
o desequilibrios de la oferta y la demanda en general. Estos acontecimientos adversos en ocasiones hacen que un
Fondo soporte tipos de reembolso mas altos. Dependiendo del emisor concreto y de las condiciones econémicas del
momento, los valores municipales podrian considerarse inversiones mas volatiles.

Ademas de los riesgos generales del mercado municipal, diferentes sectores municipales pueden enfrentarse
a diferentes riesgos. Por ejemplo, los bonos de obligacién general se encuentran asegurados por la fe, el crédito y el
poder fiscal totales del municipio emisor de la obligacién. Asi, el hecho de que se efectien pagos a tiempo depende
de la capacidad del municipio de recaudar impuestos y mantener un presupuesto financiero sano. Los pagos a tiempo
pueden verse asimismo influidos por pasivos por pensiones no financiados u otros pasivos por planes de prestaciones
posteriores al cese del empleo.

Los bonos de ingresos se encuentran asegurados por ingresos fiscales especiales u otras fuentes de ingresos. Si los
ingresos especificos no se materializan, es posible que los bonos no sean reembolsados.

Los bonos de actividad privada son otro tipo de valor municipal. Los municipios utilizan bonos de actividad privada
para financiar la construccion de instalaciones industriales para uso de una empresa privada. Los pagos de capital
e intereses deberan realizarse por la empresa privada que se beneficia de las instalaciones, lo cual significa que el
titular del bono se encuentra expuesto al riesgo de que se produzca incumplimiento en relacién con el bono por parte
del emisor privado.

Los bonos de obligacién moral son normalmente emitidos por entidades publicas con propoésitos especificos. Si se
produce incumplimiento por parte de la entidad publica, el reembolso se convierte en una “obligacién moral” en lugar
de legal. La ausencia de un derecho a recibir el pago de aplicacion coercitiva en caso de que se produzca
incumplimiento supone un riesgo especial para el titular del bono, ya que no dispone de capacidad de recurrir en caso
de incumplimiento.

Los pagarés municipales son similares a las obligaciones generales de deuda municipal, pero generalmente son a mas
corto plazo. Los pagarés municipales pueden utilizarse para proporcionar financiacion intermedia y es posible que no
se reembolsen si no se realizan los ingresos previstos.

Riesgo inmobiliario

Un Fondo que invierte en instrumentos derivados vinculados a bienes inmuebles esta sujeto a riesgos similares
a aquellos asociados con la titularidad directa de bienes raices, incluidas pérdidas derivadas de victimas o condenas,
y cambios en las condiciones econémicas locales y generales, oferta y demanda, tipos de interés, legislacion zonal,
limitaciones reglamentarias sobre locaciones, impuestos inmobiliarios y gastos operativos. Una inversion en
instrumentos derivados vinculados a bienes inmuebles asociada al valor de sociedades de inversion inmobiliaria
(“REIT”) esté sujeta a riesgos adicionales, como una gestién deficiente del administrador del REIT, cambios adversos
en la legislacion impositiva o la imposibilidad del REIT de calificar como libre de impuestos a la renta. Por otra parte,
algunos REIT tienen una diversificacion limitada debido a que invierten en una cantidad limitada de propiedades,
un area geografica estrecha o un unico tipo de propiedad. Ademas, los documentos organizativos de un REIT pueden
contener disposiciones que dificulten y demoren los cambios en el control del REIT. Por ultimo, los REIT privados no
se negocian en una bolsa nacional de valores. Debido a este factor, estos productos por lo general son iliquidos. Esto
reduce la habilidad de un Fondo de redimir su inversion de forma anticipada. Los REIT privados son también por lo
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general mas dificiles de valorizar y pueden sufragar comisiones mas altas que los REIT publicos.

Riesgos politicos / Riesgos de conflictos

Recientemente, varios paises han sufrido conflictos internos importantes y, en algunos casos, las guerras civiles
pueden haber tenido una incidencia adversa en los mercados de valores de los paises afectados. Ademas, no puede
descartarse la posibilidad de que se produzcan nuevas alteraciones por acciones de guerra o terrorismo u otros
acontecimientos politicos. Algunos sistemas aparentemente estables podran experimentar periodos de desequilibrio o
enfrentarse a cambios improbables en sus politicas. Un Fondo podria verse negativamente afectado en caso de que
se produzcan nacionalizaciones, expropiaciones o impuestos confiscatorios, un bloqueo de divisas, cambios politicos,
cambios regulatorios de los gobiernos, inestabilidad o incertidumbre politica, regulatoria o social o acontecimientos
diplomaticos, incluida la imposicion de sanciones u otras medidas similares. La transformacion de una economia
socialista con una planificacion centralizada en una economia mas orientada al mercado también ha dado lugar a
muchas perturbaciones y distorsiones econémicas y sociales. Ademas, no puede garantizarse la continuidad de las
iniciativas econémicas, regulatorias y politicas necesarias para lograr y respaldar una transformacion de ese tipo ni,
en caso de que se mantuvieran, garantizarse el éxito de esas iniciativas o que estas vayan a seguir beneficiando a
inversores extranjeros (0 no nacionales). Algunos instrumentos, como las tasas de inflacién, podran depender de las
medidas ejecutadas por los Estados (o entidades bajo su influencia) que también son los deudores.

Algunos ejemplos recientes de esto incluyen el conflicto, la pérdida de vidas y el desastre relacionado con el conflicto
armado en curso entre Rusia y Ucrania en Europa, y Hamas e Israel en Oriente Medio, y un ejemplo de un pais en
proceso de transformacion es Venezuela. Resulta dificil determinar el alcance, la duracién y las repercusiones de estos
conflictos, las sanciones relacionadas y las represalias, pero podrian ser importantes y tener incidencias adversas
graves en la region, e incluso en las economias regionales o mundiales y en los mercados de determinados valores,
materias primas y divisas. Dependiendo de la naturaleza del conflicto militar, podran verse afectadas diversas
empresas de todo el mundo que operen en sectores como los de la energia, los servicios financieros y la defensa.
Estas incidencias podrian dar lugar a un acceso restringido o nulo a determinados mercados, inversiones, proveedores
de servicios o contrapartes, lo que afectaria negativamente a las inversiones de un Fondo en valores e instrumentos
vinculados econémicamente a la region correspondiente, y provocaria, entre otras, una reduccién en el valor o la
liquidez. La rentabilidad de un Fondo podria, ademas, verse perjudicada en caso de que se produzca un aumento de
la volatilidad, fluctuaciones en el cambio de divisas, limitaciones de la liquidez, un incumplimiento de contrapartes,
dificultades para la valoracién y liquidacion o riesgos operativos derivados de esos conflictos. Esos eventos podran dar
lugar a estrategias de “riesgo bajo” histéricas con una volatilidad y riesgo sin precedentes.

Ademas, si se impusieran nuevas sanciones 0 se volvieran a imponer sanciones que se hubieran relajado
anteriormente (incluso con respecto a paises en proceso de transformacion), esas sanciones podrian dar lugar, entre
otras cosas, al debilitamiento de la divisa de un pais sancionado, a una rebaja de la calificacion crediticia de esa entidad
0 pais, a una congelacion inmediata de activos, valores o fondos invertidos en activos prohibidos, a la disminucién del
valor de los valores, a la reduccién de la liquidez de sus valores, propiedades o intereses, 0 a otras consecuencias
adversas para la economia del pais sancionado. Cumplir con esas restricciones podra impedir a un Fondo realizar
determinadas inversiones, provocar retrasos u otros impedimentos con respecto a la ejecucion de dichas inversiones
o desinversiones, exigir la desinversion o congelacion de inversiones en condiciones desfavorables, hacer inviable la
desinversion de inversiones con resultados insuficientes, afectar negativamente a la capacidad del Fondo para
alcanzar su objetivo de inversion, impedir que el Fondo reciba los pagos que de otro modo se le adeuden, aumentar
la diligencia y otros costes similares para el Fondo, dificultar la valoracion de las inversiones afectadas o exigir al Fondo
gue lleve a cabo una inversidn en condiciones menos ventajosas de no existir dichas restricciones. Cualquiera de estas
situaciones podria afectar negativamente a la rentabilidad del Fondo con respecto a esas inversiones y, por lo tanto, a
la rentabilidad del Fondo en su conjunto.

Riesgos especiales asociados a lainversion en valores rusos

Aunque la inversion en valores rusos no constituye el centro de atencion principal de ninguno de los Fondos, sino mas bien
un sector en el que algunos de ellos pueden invertir con caracter discrecional, los Fondos podran invertir una parte de su
activo en valores de emisores situados en Rusia. Ademas de los riesgos expuestos en el apartado “Riesgos de mercados
emergentes” precedente, la inversion en valores de emisores rusos puede llevar aparejado un nivel de riesgo
particularmente alto y consideraciones especiales no asociadas habitualmente a las inversiones en mercados mas
desarrollados, muchas de las cuales se derivan de la persistente inestabilidad politica y econdmica en Rusia y de la lentitud
en el desarrollo de su economia de mercado. En particular, las inversiones en Rusia estan sujetas al riesgo de que paises
distintos de Rusia puedan imponer sanciones econémicas, las cuales podrian afectar a empresas en diversos sectores,
incluido el sector energético, los servicios financieros y la defensa, entre otros, lo que a su vez afectaria negativamente el
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rendimiento y/o la capacidad del Fondo de alcanzar su objetivo financiero. Por ejemplo, algunas inversiones podrian
tornarse iliquidas (p. €j., en caso de que se prohiba a los Fondos operar con ciertas inversiones vinculadas con Rusia), lo
que induciria al Fondo a vender otras tenencias de la cartera a un precio o en un momento desfavorable a fin de cumplir
con los reembolsos de los Accionistas. Ademas, es posible que dichas sanciones impidan a entidades no rusas que
proveen servicios a los Fondos operar con entidades rusas. Ante tales circunstancias, los Fondos podrian no recibir pagos
adeudados respecto de ciertas inversiones, como los pagos adeudados vinculados a la tenencia de un Fondo de valores
de renta fija. En lineas generales, las inversiones en valores rusos deben considerarse altamente especulativas. Entre
dichos riesgos y consideraciones especiales se incluyen los siguientes: (a) retrasos en la liquidacion de las operaciones
de cartera y el riesgo de pérdida que propicia el sistema ruso de registro y custodia de valores; (b) la generalizacion de la
corrupcion, del uso de informacion privilegiada y del crimen en el sistema econémico ruso; (c) las dificultades asociadas a
la obtencién de valoraciones de mercado precisas para muchos valores rusos, en parte atribuibles al escaso caudal de
informacion puablicamente disponible; (d) la situacion financiera general de las empresas rusas, con volimenes
particularmente importantes de deuda entre empresas; (€) el riesgo de que el sistema fiscal ruso no sea reformado para
corregir una fiscalidad no uniforme, retroactiva o exorbitante o, llegado el momento, el riesgo de que el sistema fiscal ya
reformado pueda resultar en una ejecucion incoherente e impredecible de la nueva legislacion fiscal, (f) el riesgo de que el
Gobierno de Rusia, o cualquier otro 6rgano ejecutivo o legislativo puedan decidir no continuar apoyando los programas de
reforma econémica puestos en marcha desde la desaparicion de la Union Soviética, (g) la ausencia de disposiciones sobre
buen gobierno corporativo de aplicacion general en Rusia, y (h) la falta de normas o disposiciones reglamentarias relativas
a la proteccién del inversor.

Los valores rusos se emiten en forma de anotaciones en cuenta y su titularidad se acredita mediante asientos en un
libro registro de acciones a cargo del agente de registro del propio emisor. Las transmisiones se efectian mediante
anotaciones en los libros de estos agentes de registro. Los beneficiarios de una transmision de acciones no adquieren
la propiedad de las mismas hasta que su hombre se anota en el libro registro de Accionistas del emisor. La ley y los
usos aplicables al registro de participaciones accionariales no estan suficientemente desarrollados en Rusia y podrian
producirse fallos y retrasos en los registros de acciones. Al igual que en otros mercados emergentes, Rusia no dispone
de una fuente central de emisidn o publicacion de informacion sobre operaciones o acuerdos societarios. Por tanto, el
Depositario no puede garantizar una difusién exhaustiva ni puntual de los anuncios de operaciones o acuerdos de este
tipo.

Riesgos especificos asociados a la inversion en valores chinos

Aunque la inversién en valores chinos o valores que estén vinculados econémicamente a China no constituye el foco de
inversién principal de ningin Fondo, sino que mas bien constituye un sector en el criterio sobre
inversiones de determinados Fondos, los Fondos pueden invertir una parte de sus activos en valores de emisores que
se encuentren en la Republica Popular de China (excluidos Hong Kong, Macao y Taiwan a los efectos de esta
informacion, a menos que se especifique lo contrario en el presente documento) (“RPC”). Esa inversion puede hacerse
a través de los distintos programas disponibles para acceder al mercado, incluidos, entre otros, el programa para
inversores institucionales extranjeros calificados de la RPC (el programa “FII”, por sus siglas en inglés, que incluye el
programa para inversores institucionales extranjeros calificados [“QFII”, por sus siglas en inglés] y el programa para
inversores institucionales extranjeros calificados en RMB [“RQFII”], por sus siglas en inglés, que se han fusionado en
un solo programa con arreglo a la Gltima normativa de la RPC). Ademés de los riesgos que se detallan bajo el apartado
“Valores de Mercados Emergentes”, invertir en valores de emisores chinos puede suponer un grado de riesgo
particularmente alto y consideraciones especiales que no se asocian normalmente con la inversion en mercados mas
desarrollados.

Estos riesgos adicionales incluyen (entre otros): (a) ineficacias resultantes del crecimiento irregular; (b) la falta
de disponibilidad de datos constantemente fiables; (c) tasas de inflacién potencialmente elevadas; (d) dependencia de
las exportaciones y el comercio internacional; (e) niveles relativamente elevados de volatilidad del precio de los activos,
riesgo de suspension y dificultades para liquidar valores; (f) una posible escasez de liquidez y acceso limitado para
inversores extranjeros; (g) la pequefia capitalizacién de mercado; (h) una mayor competencia de las economias
regionales; (i) fluctuaciones en los tipos de cambio o devaluacion de la divisa por parte del Gobierno o el banco central
de la RPC, en particular a la luz de la relativa falta de instrumentos de cobertura monetaria y de controles sobre la
capacidad para cambiar la divisa local por dolares estadounidenses u otras divisas; (j) el tamafio relativamente
pequefio y la ausencia de historial operativo de muchas empresas de la RPC; (k) la naturaleza cambiante del marco
juridico y normativo para los mercados de valores, los acuerdos de custodia y la comercializacion; (I) la incertidumbre
y los posibles cambios con respecto a las normas y reglamentos del programa Fll y otros programas de acceso al
mercado a través de los cuales se realizan esas inversiones; (m) el compromiso del Gobierno de la RPC de continuar
con sus reformas econémicas; (n) la posibilidad de que los reguladores chinos suspendan las operaciones en emisores
chinos (o permitan que dichos emisores suspendan las operaciones) durante las alteraciones del mercado, y que esas
suspensiones puedan ser generalizadas; (0) la existencia de diferentes requisitos de regulacion y auditoria
relacionados con la calidad de los estados financieros de los emisores chinos; (p) las limitaciones a la capacidad para
inspeccionar la calidad de las auditorias realizadas en la RPC, en particular la falta de acceso de la Junta de
Supervision de la Contabilidad de Empresas Publicas (“PCAOB?”, por sus siglas en inglés) para inspeccionar las
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empresas contables registradas en la RPC; (q) la existencia de limitaciones a la capacidad de las autoridades
estadounidenses para hacer cumplir acciones contra empresas no estadounidenses y personas no estadounidenses;
y (r) limitaciones a los derechos y recursos de los inversores desde el punto de vista juridico.

Ademas, existe un menor nivel de actividad reguladora y de aplicacién coercitiva en los mercados de valores de la
RPC en comparacién con los mercados internacionales mas desarrollados. Estos podrian potencialmente ser una falta
de coherencia a la hora de interpretar y aplicar la normativa correspondiente y un riesgo de que los reguladores puedan
imponer modificaciones inmediatas o rapidas a la legislacion existente o introducir nuevas leyes, normas, normativas
o politicas sin ninguna consulta o aviso previos a los participantes del mercado, lo cual puede restringir gravemente la
capacidad de un Fondo de continuar con sus objetivos o estrategias de inversién. Asimismo, existe control sobre la
inversién extranjera en la RPC y limitaciones sobre la repatriacion del capital invertido. En virtud del programa FlI,
existen determinadas restricciones normativas que se aplican concretamente a aspectos entre los que se incluyen
(entre otros) el ambito de inversion, la repatriacion de fondos, el limite de la participacidon accionaria extranjera y la
estructura de la cuenta. A pesar de que el reglamento de inversores institucionales extranjeros (Fll, por sus siglas en
inglés) pertinente se ha revisado recientemente para reducir determinadas restricciones reglamentarias con respecto
a la inversion y la gestion de capital a nivel territorial por parte de los Fll (incluida, entre otras, la eliminacion de los
limites de cuota de inversion y la simplificacion de la rutina de repatriacion de los ingresos procedentes de la inversion),
esta transicion es un acontecimiento relativamente reciente y, por lo tanto, esta sujeta a incertidumbres en cuanto a la
eficacia de su aplicacion en la practica, especialmente en las primeras fases. Por otro lado, el reglamento de Fll, en su
version recientemente modificada, también mejora la supervision continua de los Fll en lo que respecta a la divulgacion
de informacion, entre otros aspectos. En particular, los Fll deben procurar que sus clientes subyacentes (como
cualquier Fondo que invierta en valores de la RPC a través del programa FIlI) cumplan con las normas de divulgacion
de intereses de la RPC (p. €j., la obligaciéon sustancial de informar sobre los accionistas principales con una
participacion del 5% vy la agregacion aplicable con grupos de inversores y en varias participaciones en virtud de
diferentes canales de acceso, incluido el programa Fll y Stock Connect [segun se define a continuacion]), asi como
efectuar la divulgacion requerida en nombre de dichos inversores subyacentes.

Como resultado de los requisitos normativos de la RPC, un Fondo puede ver limitada su capacidad de invertir en
valores o instrumentos vinculados a la RPC y/o puede verse obligado a liquidar sus tenencias en valores o instrumentos
vinculados a la RPC. En determinadas circunstancias, como si el precio de los valores se encuentra en un nivel bajo,
dichas liquidaciones pueden ocasionar pérdidas para un Fondo. Ademas, las bolsas de valores de la RPC normalmente
tienen derecho a suspender o limitar la negociacién de los valores cotizados en las mismas. El gobierno de la RP o los
reguladores de la RPC pueden asimismo aplicar politicas que podrian perjudicar a los mercados financieros de la RPC.
Dichas suspensiones, limitaciones o politicas pueden tener un efecto negativo sobre el rendimiento de las inversiones
de un Fondo.

A pesar de que la RPC ha experimentado un entorno politico relativamente estable durante los ultimos afios, no existe
garantia de que dicha estabilidad vaya a mantenerse en el futuro. Como mercado emergente, la estabilidad puede
verse afectada por numerosos factores, como el aumento de las desigualdades entre ricos y pobres o malestar agrario,
asi como inestabilidad de las estructuras politicas existentes, lo cual puede tener consecuencias negativas para un
Fondo que invierta en valores e instrumentos vinculados econdémicamente con la RPC. La incertidumbre politica, la
intervencién militar y la corrupcion politica podrian invertir las tendencias favorables hacia la reforma econémica y del
mercado, la privatizacién y la retirada de barreras comerciales, dando como resultado un trastorno significativo de los
mercados de valores.

La RPC esta gobernada por el Partido Comunista. Las inversiones en la RPC se encuentran sujetas a riesgos
asociados a un mayor control e intervencion gubernamental de la economia. La RPC gestiona su divisa a niveles
artificiales en referencia al dolar estadounidense en lugar de a los niveles que determina el mercado. Este tipo de
sistema puede llevar a grandes ajustes repentinos de la divisa, lo cual, a su vez, puede tener un efecto negativo
perjudicial para los inversores extranjeros. La RPC puede asimismo restringir la libre conversion de su divisa a divisas
extranjeras. Las restricciones de repatriacion de divisas pueden hacer que los valores e instrumentos vinculados a la
RPC sean relativamente iliquidos, de manera particular en relacion con las solicitudes de reembolso. Ademas, el
gobierno de la RPC ejerce un control significativo sobre el crecimiento econdmico a través de una fuerte participacion
directa en la asignacién de recursos y la politica monetaria, el control sobre el pago de obligaciones denominadas en
divisa extranjera y el tratamiento preferente a sectores y/o empresas concretas. Los programas de reforma econdmica
en la RPC han contribuido al crecimiento, no obstante, no existe garantia de que dichas reformas vayan a continuar.

Histéricamente, la RPC se ha visto asolada por desastres naturales como sequias, inundaciones, terremotos
y tsunamis, y la economia de la region puede verse afectada por dichas catastrofes medioambientales en el futuro. La
inversién de un Fondo en la RPC se encuentra, por tanto, sujeta al riesgo de que se produzcan tales catastrofes.
Ademas, la relacién entre la RPC y Taiwan resulta particularmente sensible y las hostilidades entre ambos paises
pueden suponer un riesgo para las inversiones de un Fondo en la RPC.

La aplicacion de leyes fiscales (por ejemplo, la imposicion de retenciones de impuestos sobre los dividendos o los
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pagos de intereses) o la fiscalidad confiscatoria pueden afectar asimismo la inversion de un Fondo en la RPC. Debido
a que las normas que gobiernan la fiscalidad de las inversiones en valores e instrumentos vinculados econémicamente
a la RPC no siempre estan claras, el Asesor de Inversiones puede reservar las ganancias tanto realizadas como no
realizadas procedentes de la tenencia o enajenacion de valores o instrumentos econémicamente vinculados a la RPC
para hacer frente a impuestos sobre plusvalias de los Fondos que inviertan en dichos valores e instrumentos. Este
planteamiento se basa en la practica actual del mercado y en la interpretacion del Asesor de Inversiones de las normas
fiscales aplicables. Los cambios de la practica del mercado o la interpretacion de las normas fiscales aplicables pueden
dar como resultado que los importes reservados sean excesivos o insuficientes en relacién con las cargas fiscales
reales. Los inversores deben tener en cuenta que sus inversiones pueden verse negativamente afectadas por los
cambios de la legislacién y normativa fiscales de China, que se encuentran en un estado de cambio constante, y que
dichos cambios pueden aplicarse con efecto retrospectivo.

Ademas, los mercados de valores de la Republica Popular de China, incluyendo la Bolsa de Valores de Shanghai (“SSE",
por sus siglas en inglés), la Bolsa de Valores de Shenzhén (“SZSE” por sus siglas en inglés) y la Bolsa de Valores de
Pekin, estan pasando por un periodo de crecimiento y cambio que puede generar dificultades en la liquidacion y registro
de transacciones y en la interpretacion y aplicacion de regulaciones pertinentes.

Finalmente, existen riesgos adicionales ligados a la inversién en RMB por encima y por debajo de aquellas inversiones
en otras divisas. Para obtener mas informacidn con respecto a este tema, consulte el riesgo titulado “Riesgos de la
clase de acciones Renminbi” que se encuentra a continuacion.

Acceso al Mercado Interbancario de Bonos de China

En la medida en que lo permitan las normativas o las autoridades competentes de la RPC, y siempre que se cumpla
el Suplemento del Fondo correspondiente, un Fondo podré invertir directamente en Instrumentos de renta fija
permitidos negociados en el Mercado Interbancario de Bonos de China (el “CIBM”, por sus siglas en inglés), incluido
a través de un régimen de acceso directo (el “Acceso Directo al CIBM”) y Bond Connect, de conformidad con las
normas pertinentes emitidas por el Banco Popular de China (“PBOC?”, por sus siglas en inglés), incluida su sede central
de Shanghdi, incluido el Anuncio [2016] n.° 3 y sus reglamentos de aplicacién (“Normas del CIBM”), a través de una
solicitud presentada ante el PBOC, sin sujecién a ninguna restriccién de cuota de inversién.

Aunqgue no existe ninguna limitacién de cuota en relacion con las inversiones de conformidad con las Normas del CIBM,
un Fondo debe realizar nuevas aportaciones ante el PBOC si desea aumentar el tamafio de la inversion prevista. No
se puede garantizar si el PBOC realizard algin comentario, requerira algin cambio o aceptari esas nuevas
aportaciones. Si es necesario, el Asesor de Inversiones o un Subasesor de Inversiones debera seguir las instrucciones
del PBOC Yy realizar los cambios relevantes correspondientes. En caso de que el PBOC no aceptara mas solicitudes
para un aumento en el tamafio de la inversién prevista, la capacidad del Fondo para invertir a través del Acceso Directo
al CIBM serd limitada y la rentabilidad del Fondo podria verse negativamente afectada como resultado.

La volatilidad del mercado y la potencial falta de liquidez debida al bajo volumen negociado de determinados valores
de deuda en el CIBM, pueden dar lugar a que los precios de ciertos valores de deuda negociados en dicho mercado
fluctien de manera significativa. Por lo tanto, un Fondo que invierte en dicho mercado esta sujeto a riesgos de liquidez
y volatilidad. Los diferenciales entre la oferta y la demanda de los precios de dichos valores pueden ser significativos,
y el Fondo podria incurrir en importantes costes de negociacion y liquidacién, e incluso podria sufrir pérdidas al vender
dichas inversiones.

En la medida en que un Fondo invierta en el CIBM, el Fondo también podra estar expuesto a riesgos asociados a los
procedimientos de liquidacion y al incumplimiento de las contrapartes. La contraparte que haya celebrado una
operacion con el Fondo podra incumplir su obligacion de liquidar la operacién mediante la entrega o el pago del valor
correspondiente.

En las circunstancias extremas en las que las autoridades competentes de la RPC suspendan la apertura de cuentas
o la negociacion en el CIBM, la capacidad de un Fondo para invertir en el CIBM sera limitada, y el Fondo podra sufrir
pérdidas considerables como resultado.

El PBOC ejercera una supervision continua sobre el agente de liquidacion territorial y de las negociaciones de un
Fondo conforme a las Normas del CIBM, y podra tomar las medidas administrativas pertinentes, tales como la
suspension de la negociacién y la salida obligatoria en contra del Fondo y/o del Asesor de Inversiones y/o del
Subasesor de Inversiones (segun corresponda), en caso de incumplimiento de las Normas del CIBM.

Invertir a través de Stock Connect

Un Fondo podra invertir en valores elegibles (“Valores de Stock Connect”) que coticen y se negocien en la SSE o la
SZSE a través del programa Shanghai - Hong Kong Stock Connect o el programa Shenzhen - Hong Kong Stock
Connect (conjuntamente, “Stock Connect”). Stock Connect permite a los inversores que no son chinos (como un
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Fondo) comprar determinados valores de renta variable que cotizan en la RPC a través de corredores en Hong Kong.
Las compras de valores a través de Stock Connect estan sujetas a limitaciones de cuotas diarias en todo el mercado,
lo que podria impedir a un Fondo comprar valores de Stock Connect pese a resultar ventajoso hacerlo. Ademas, las
normas aplicables, asi como los sistemas de negociacion, liquidacion y tecnologias de la informacién (“TI”) necesarios
para operar Stock Connect siguen evolucionando. En caso de que los sistemas correspondientes no funcionaran
correctamente, la negociacion a través de Stock Connect podria verse interrumpida.

Riesgos relacionados con lainversién en el CIBM a través del Acceso Directo al CIBM

Las Normas del CIBM son relativamente nuevas y siguen evolucionando, lo que podra afectar negativamente a la
capacidad de un Fondo para invertir en el CIBM. El Fondo se sometera a pruebas para verificar el cumplimiento de las
limitaciones a la inversion de los instrumentos negociados en el CIBM (incluidos los instrumentos negociados a través
del Acceso Directo al CIBM y el programa Bond Connect) antes de la operacién. Por lo tanto, el Fondo no violara una
limitacién a la inversion si presenta una operacion en relacién con un instrumento negociado en el CIBM y la operacion
no se completa hasta el dia siguiente si el Fondo estaba en cumplimiento de la limitacién aplicable en el momento de
la prueba inicial. Del mismo modo, el Fondo no infringird una limitacién a la inversion si el Fondo presenta una operacion
para dos instrumentos complementarios (como una operacion en divisa extranjera y un bono) negociados en el CIBM
y una de las operaciones no se completa hasta el dia siguiente si el Fondo estaba en cumplimiento de la limitacion
porcentual aplicable para ambos instrumentos en el momento de la prueba inicial. La inversion en el CIBM a través del
Acceso Directo al CIBM también esta sujeta a ciertas restricciones impuestas por las autoridades de la RPC sobre las
transferencias y la repatriacion de fondos que puedan afectar potencialmente a la rentabilidad y la liquidez del Fondo.
Cualquier incumplimiento o falta de cumplimiento de los requisitos relativos a las transferencias y la repatriaciéon de
fondos podra dar lugar a sanciones regulatorias que, a su vez, podran afectar negativamente a la parte de la inversion
del Fondo realizada a través del Acceso Directo al CIBM. Ademas, no puede garantizarse que los requisitos relativos
a la transferencia y repatriacion de fondos en relacién con la inversién en el CIBM no se vayan a modificar si se
producen cambios en las politicas gubernamentales o las politicas de control de divisas. El Fondo podra incurrir en
pérdidas si se produjera algin cambio en los requisitos relativos a la transferencia y repatriacién de fondos en relacién
con una inversion en el CIBM.

De cara al Acceso Directo al CIBM, el Asesor de Inversiones o un Subasesor de Inversiones contratara a un agente
de negociacidn y liquidacion territorial para que presente la solicitud en nhombre de un Fondo, y para que realice los
servicios de agencia de negociacién y liquidacion para el Fondo.

Dado que las aportaciones pertinentes, el registro ante el PBOC y la apertura de cuentas para la inversion en el CIBM
através del Acceso Directo al CIBM deben realizarse a través de un agente de comercializacion y liquidacion territorial,
agente de registro u otros terceros (segun sea el caso), un Fondo estara sujeto a los riesgos de incumplimiento o
errores por parte de dichos terceros.

El Fondo también podra incurrir en pérdidas por actos u omisiones del agente de liquidacion territorial durante el
proceso de liquidacion de cualquier operacién. En consecuencia, el valor liquidativo del Fondo podra verse
negativamente afectado. Ademas, los inversores deben tener en cuenta que no se segregara el efectivo depositado
en la cuenta de efectivo del Fondo con el agente de liquidacién territorial. En caso de quiebra o liquidacién del agente
de liquidacion territorial, el Fondo no tendré ninguin derecho de propiedad sobre el efectivo depositado en dicha cuenta
de efectivo y el Fondo se convertirhd en un acreedor ordinario, con una clasificacién igual a la de todos los demés
acreedores ordinarios, del agente de liquidacién territorial correspondiente. El Fondo podra afrontar dificultades o sufrir
retrasos a la hora de recuperar esos activos, o podria no poder recuperarlos total o parcialmente, en cuyo caso el
Fondo sufrird pérdidas.

Con respecto al Acceso Directo al CIBM, las Normas de este mercado permiten que los inversores extranjeros remitan
a la RPC importes de inversion en RMB o en divisa extranjera para que inviertan en el CIBM. Para la repatriacion de
fondos fuera de la RPC por parte de un Fondo, las divisas de las transferencias de entrada y salida deben ser
coherentes en principio. Dichos requisitos pueden cambiar en el futuro, lo que puede tener un efecto adverso sobre la
inversion de un Fondo en el CIBM.

En septiembre de 2020, China Foreign Exchange Trade System & National Interbank Funding Center (“CFETS”) lanz6
el servicio de negociacioén directa de RFQ. Con arreglo a dicho servicio, los inversores extranjeros acogidos al programa
de Acceso Directo al CIBM pueden solicitar la negociacién de bonos en efectivo con los creadores de mercado
nacionales mediante una solicitud de cotizacién (“RFQ”), asi como confirmar las operaciones en el sistema del CFETS.
En virtud de una inédita resolucion con arreglo al Acceso Directo al CIBM, la negociacion directa de RFQ en el CIBM
puede estar sujeta a nuevos ajustes e incertidumbres en su implantacion, lo que puede afectar negativamente a la
inversién de un Fondo, en la medida en que dicho Fondo opere a través del mecanismo de negociaciéon directa de
RFQ en el CIBM.

67



Riesgos relacionados con lainversién en el CIBM a través de Bond Connect

Bond Connect se refiere al acuerdo entre Hong Kong y la RPC que permite a los inversores de la RPC y extranjeros
negociar distintos tipos de valores de deuda en los mercados de bonos de la otra parte a través de la conexién entre
las respectivas entidades de infraestructuras financieras. Fue establecido por CFETS, China Central Depository &
Clearing Co., Ltd (“CCDC”), Shanghai Clearing House (“SHCH”), Hong Kong Exchanges and Clearing Limited y Central
Moneymarkets Unit (‘CMU”).

El programa Bond Connect es relativamente nuevo y podra estar sujeto a nuevas interpretaciones y directrices.
Ademas, los sistemas de negociacion, liquidacién y de Tl necesarios para los inversores que no son chinos en Bond
Connect son relativamente nuevos y siguen evolucionando. En caso de que los sistemas correspondientes no
funcionaran correctamente, la negociacion a través de Bond Connect podria verse interrumpida. No puede garantizarse
gue otros reglamentos no vayan a afectar a la disponibilidad de valores en el programa o a la frecuencia de los
reembolsos o vayan a imponer otras limitaciones. Ademas, la aplicacion e interpretacion de las leyes y reglamentos
de Hong Kong y la RPC, y las normas, politicas o directrices publicadas o aplicadas por los reguladores y bolsas
correspondientes con respecto al programa Bond Connect son inciertas y podran tener un efecto perjudicial en las
inversiones y los rendimientos de un Fondo.

Una de las caracteristicas principales de Bond Connect es la aplicacion de las leyes y normas del mercado interno
aplicables a los inversores en instrumentos de renta fija chinos. Por lo tanto, las inversiones de un Fondo en valores a
través de Bond Connect estan generalmente sujetas a los reglamentos sobre valores chinos y a las normas de
cotizacién, entre otras restricciones. Esos valores podran perder su elegibilidad en cualquier momento, en cuyo caso
podrian venderse, pero ya no podrian adquirirse a través de Bond Connect. El Fondo no se beneficiara del acceso a
los fondos de compensacion a inversores de Hong Kong, disefiados para proteger frente al incumplimiento en
operaciones, al invertir a través de Bond Connect. Bond Connect solo esta disponible los dias en que los mercados de
la RPC y Hong Kong estan abier