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PICTET
Sociedad constituida conforme al derecho luxemburgués.

El Fondo esta clasificado como OICVM de conformidad con la Directiva sobre OICVM.

Las Acciones podran cotizar en la Bolsa de Luxemburgo. El Consejo de administracion decidira qué Clases de
acciones cotizaran.

Excepto la Informacién adicional obligatoria (como se define a continuacién), nadie podrd comunicar otra
informacion diferente de la contenida en el presente Folleto informativo y en los documentos mencionados en el
mismo. Solo la versidn inglesa del texto es legalmente vinculante, con excepcion de los requisitos especificos
indicados en ciertos pasajes impuestos por autoridades ante las que el Fondo pueda haberse registrado.

Las suscripciones se aceptaran sobre la base del Folleto informativo, el Documento de datos fundamentales o el
Documento de datos fundamentales para el inversor correspondiente y las Ultimas cuentas anuales auditadas o
cuentas semestrales no auditadas del Fondo, asi como los Estatutos. Estos documentos se podran obtener
gratuitamente en el domicilio social del Fondo. Dependiendo de los requisitos legales y reglamentarios aplicables
(que incluyen, entre otros, la MiFID) en los paises de distribucion, la informacion adicional del Fondo y las
Acciones puede ponerse a disposicion de los inversores bajo la responsabilidad de intermediarios o distribuidores
locales (“Informacién adicional obligatoria”).

PREAMBULO

Si tiene alguna duda sobre el contenido del Folleto informativo o tiene la intencién de suscribir Acciones, le
aconsejamos que consulte a un asesor profesional. Ninguna persona esta autorizada a proporcionar informacién ni
a realizar afirmaciones con respecto a la emision de Acciones que no estén incluidas o a las que no se haga
referencia en el presente Folleto informativo o en los informes adjuntos o que constituyan Informacién adicional
obligatoria. Ni la distribucion del Folleto informativo, ni la oferta, emision o venta de Acciones constituyen una
presentacion en el sentido de que la informacion contenida en el Folleto informativo es correcta en una fecha
distinta posterior a la fecha del Folleto informativo. Ninguna persona que reciba un ejemplar de este Folleto
informativo en un territorio podra considerarlo una oferta, a menos que en dicho territorio concreto pueda
realizarse legalmente tal oferta sin que dicha persona deba cumplir los requisitos de inscripcion registral u otros
requisitos legales. Toda persona que desee comprar Acciones asume la responsabilidad de asegurarse del
cumplimiento de la legislacion de la jurisdiccién de que se trata en materia de adquisicién de Acciones, incluida la
obtencion de autorizaciones gubernamentales u otras autorizaciones exigidas o el cumplimiento de cualesquiera
otros requisitos que deban respetarse en dicha jurisdiccion.

Las Acciones no estan ni estaran registradas segun la Ley de 1933, ni han sido inscritas en el registro ni cumplen
los requisitos impuestos por las leyes de valores de ningin estado ni otra subdivision politica de Estados Unidos.
No estad permitido ofrecer, vender, transferir ni entregar las Acciones directa o indirectamente dentro de Estados
Unidos, ni a personas estadounidenses, en representacion suya o para su beneficio (tal como se define en el
Reglamento S de la Ley de 1933), excepto en el caso de ciertas operaciones exentas de las disposiciones de
registro estipuladas por la Ley de 1933 o cualquier otra ley de valores de un estado. Las Acciones se ofrecen fuera
de Estados Unidos seguin una exencion de lo dispuesto en materia de inscripcion registral en la Ley de 1933, tal
como se establece en el Reglamento S de dicha Ley. Ademas, las Acciones se ofrecen en Estados Unidos a
inversores acreditados con arreglo a la Norma 501(a) de la Ley de 1933, segln la exencion de las disposiciones en
materia de inscripcion registral de la Ley de 1933, tal como se dispone en la Norma 506 de dicha Ley. El Fondo no
se ha registrado ni se registrara en el futuro con arreglo a la Ley de 1940 y, por consiguiente, esta limitado con
respecto al niUmero de usufructuarios que pueden ser personas estadounidenses. Los Estatutos contienen
estipulaciones destinadas a evitar que los ciudadanos estadounidenses posean Acciones y a permitir que el
Consejo de administracion proceda al reembolso forzoso de las Acciones que considere necesarias o convenientes
de acuerdo con los Estatutos. Asimismo, todo certificado o documento que acredite la titularidad de Acciones
emitidas a favor de ciudadanos estadounidenses llevara una leyenda en la que se indique que las Acciones no han
sido inscritas en el registro ni cumplen los requisitos impuestos por la Ley de 1933 y que el Fondo no se ha
inscrito en el registro con arreglo a la Ley de 1940, y se hara referencia a determinadas limitaciones en materia de
transferencia y venta.

Se informa a los posibles inversores de que la inversion en el Fondo comporta riesgos. Las inversiones en el Fondo
estan sujetas a los riesgos habituales en materia de inversion y, en algunos casos, pueden verse perjudicadas por
acontecimientos politicos y/o modificaciones en la legislacion local o tributaria, los controles de cambios y los tipos
de cambio. La inversién en el Fondo conlleva riesgos de inversion, incluida la posible pérdida del capital invertido.

Conviene tener en cuenta que el precio de las Acciones puede tanto descender como aumentar.
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FOLLETO INFORMATIVO

GESTION Y ADMINISTRACION
Domicilio social
15, Avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxemburgo

Consejo de administracion

Presidente

Olivier Ginguené, Director de Inversiones, Pictet
Asset Management S.A., Ginebra

Consejeros
Jérébme Wigny, Consejero Independiente, Socio,
Elvinger Hoss Prussen, Luxemburgo

John Sample, Director de Riesgo, Pictet Asset
Management Limited, Londres

Elisabeth Odman, Directora de Secretaria Corporativa
Pictet Asset Management S.A., Ginebra

Tracey McDermott, Consejera Independiente, Gemini
Governance & Advisory Solutions S.a.r.|
Luxemburgo

Sociedad gestora
Pictet Asset Management (Europe) S.A.
6B, rue du Fort Niedergruenewald, L-2226 Luxemburgo

Consejo de administracién de la Sociedad gestora
Presidente

Cédric Vermesse, CFO,

Pictet Asset Management S.A., Ginebra

Consejeros
Thomas Nummer, Consejero Independiente

JSL Consult S.ar.l.
Francesco llardi, Vicepresidente ejecutivo
Pictet Alternative Advisors SA, Ginebra

Nicolas Tschopp, Director Asesoria Juridica
Pictet Asset Management S.A., Ginebra

Niall Quinn, Director de Institucional
Pictet Asset Management Limited, Londres

Véronique Courlier, Consejera independiente, Racine
Partners SAS

Consejeros delegados de la Sociedad gestora
Suzanne Berg, Consejera Delegada (CEO)
Pictet Asset Management (Europe) S.A. Luxemburgo

Edwige Thomas-Ngo Tedga, Directora de Gestion de
Riesgo Pictet Asset Management (Europe) S.A.,
Luxemburgo

Gérard Lorent, Director de cumplimiento normativo,
Pictet Asset Management (Europe) S.A., Luxemburgo

Benoit Beisbardt, Responsable superior de
Supervision y Servicios de Manco, Pictet Asset
Management (Europe) S.A., Luxemburgo

Magali Belon, Directora del Departamento juridico
Pictet Asset Management (Europe) S.A., Luxemburgo

Sorin Sandulescu, Gestor de carteras sénior

Pictet Asset Management (Europe) S.A., Luxemburgo
Christophe Fasbender, Gestor de riesgos sénior
Pictet Asset Management (Europe) S.A., Luxemburgo

Banco depositario

Bank Pictet & Cie (Europe) AG, succursale de
Luxembourg

15A, Avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxemburgo

Agente de transmisiones, administrativo y de pagos
FundPartner Solutions (Europe) S.A.
15, Avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxemburgo

Gestores

Pictet Asset Management S.A.

60 Route des Acacias CH-1211 Ginebra 73,
Suiza

Pictet Asset Management Limited
Moor House, Level 11, 120 London Wall,
Londres EC2Y 5ET, Reino Unido

Pictet Asset Management (Singapore) Pte. Ltd
10 Marina Boulevard #22-01 Tower 2

Marina Bay Financial Centre

Singapur 018983

Pictet Asset Management (Hong Kong) Limited
9/F, Chater House, 8 Connaught Road Central,
Hong Kong

Pictet Asset Management (Europe) SA, Italian Branch
Via della Moscova 3
20121 Milan, Italia

Pictet Asset Management (USA) Corp.
712 5th Avenue, 25th Floor,

Nueva York, NY 10019

Estados Unidos de América

Auditor del Fondo

Deloitte Audit S.a r.l.
20, Boulevard de Kockelscheuer L-1821 Luxemburgo

Asesor juridico

Elvinger Hoss Prussen.

Société anonyme

2, Place Winston Churchill, L-1340 Luxemburgo
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GLOSARIO

Accesorio

Accionista(s)

Accidn/Acciones

Acuerdo de Depositario

Acuerdo de préstamo de
valores

Agente administrativo de
préstamo de valores

Agente de administracion
central

Anexo

Posicion de hasta el 49%
del patrimonio neto de un
Compartimento que difiere
de las inversiones
principales de un
Compartimento, cuando
este término se utiliza en
relacion con las
inversiones de un
Compartimento, a menos
que se indique lo contrario
en un Folleto informativo.

Titular de Acciones.

Accion de cualquier Clase
de acciones.

El acuerdo celebrado entre
el Fondo y el Banco
depositario por un periodo
indefinido con arreglo a lo
dispuesto en la Ley de
2010 y el Reglamento
Delegado (UE) 2016/438
de la Comision, de 17 de
diciembre de 2010, que
complementa la Directiva
sobre OICVM.

Operacion por la que un
prestamista transfiere
valores con sujecién a un
compromiso de que el
prestatario devolvera
valores equivalentes en
una fecha futura o cuando
asi se lo solicite el
prestamista.

Bank Pictet & Cie (Europe)
AG, succursale de
Luxembourg, responsable
de la liquidacion y
contabilizacién de los
valores prestados, asi
como de la gestion de las
garantias correspondientes
Yy, en su caso, de la
conciliacion.

FundPartner Solutions
(Europe) SA ha sido
nombrado por la Sociedad
gestora como agente de
transmisiones, agente de
registro, agente
administrativo y agente de
pagos del Fondo.

Anexo al Folleto
informativo que contiene
la informacién detallada
del Compartimento
correspondiente.

1805

Articulo 6

Articulo 8

Articulo 9

ASG

AUD

Banco depositario

BPC
CAD
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Un Compartimento
conforme al articulo 6 del
Reglamento SFDR

Un Compartimento
conforme al articulo 8 del
Reglamento SFDR

Un Compartimento
conforme al articulo 9 del
Reglamento SFDR

Factores
medioambientales,
sociales y de gobierno
corporativo ("ASG"). Entre
los factores
medioambientales se
incluyen, entre otros, la
contaminacion del aire y
del agua, la generacion de
residuos, emisiones de
gases de efecto
invernadero, el cambio
climatico, la biodiversidad
y los ecosistemas. Entre
los factores sociales se
incluyen, entre otros, los
derechos humanos, las
normas laborales, la
privacidad de los datos, las
comunidades locales y la
salud publica. Entre los
factores de gobierno
corporativo se incluyen,
entre otros, la composicion
del consejo de
administracion, la
remuneracion de
directivos, los derechos de
los accionistas, el
impuesto de sociedades y
la ética empresarial. En el
caso de los emisores
soberanos y
cuasisoberanos, entre los
factores de gobierno se
incluyen, entre otros, la
estabilidad del gobierno, la
prevencion de la
corrupcion y la
independencia judicial.

Dolar australiano.

Bank Pictet & Cie (Europe)
AG, succursale de
Luxembourg ha sido
designado por el Fondo
como banco depositario
del Fondo.

El Banco Popular de China.
Ddlar canadiense.



CFETS

CHF
ChinaClear

CIBM

Circular 08/356 de la CSSF

Circular 14/592 de la CSSF

Clase(s) de acciones

Cliente profesional

CNH
CNY
Compartimento

Composicion de la cartera

China Foreign Exchange
Trade System & National
Interbank Fund Centre.

Franco suizo.

China Securities
Depository and Clearing
Corporation Limited.

China Interbank Bond
Market (Mercado de bonos
interbancario chino).

La circular 08/356 de la
CSSF sobre las normas
aplicables a los
organismos de inversion
colectiva cuando recurren
a determinadas técnicas e
instrumentos relativos a
valores mobiliarios e
instrumentos del mercado
monetario, en su version
oportunamente
modificada.

La circular 14/592 de la
CSSF en relacion con las
directrices de la ESMA, en
su version oportunamente
modificada.

Una clase de Acciones con
una estructura de
comisiones o una divisa de
denominacién especifica o
cualquier otra
caracteristica especifica.

Un cliente profesional en
el sentido del anexo II,
seccion I de la Directiva
MIFID.

RMB offshore.
RMB onshore.

Agrupacién independiente
de activos y pasivos
dentro del Fondo, que se
diferencia principalmente
por su politica y objetivo
de inversion especificos,
creada en cada momento.
En la plantilla
precontractual, al
Compartimento se
denominara fondo.

Cuando se utiliza un indice
en el proceso de
construccion de la cartera,
bien para definir el
universo del que se
seleccionan las inversiones
o para establecer los
limites de exposicion al
indice de referencia.

1805

Consejo de administracion El consejo de

Control del riesgo

CSRC

CSSF

Dia de calculo

Dia de valoracion

Dia habil a efectos
bancarios

Dia laborable

Directiva (UE) 2019/2088
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administracion del Fondo

Cuando se utiliza un indice
para controlar el riesgo de
la cartera, estableciendo
limites con respecto al
indice de referencia (p. Ej.,
beta, VaR, duracion,
volatilidad o cualquier otro
parametro de riesgo).

La China Securities
Regulatory Commission.

La Commission de
Surveillance du Secteur
Financier, la autoridad
supervisora del Fondo en
Luxemburgo.

Dia en que se calcula y
publica el valor liquidativo
por Accién, segun lo
estipulado para cada
Compartimento en el
Anexo correspondiente.

Dia en que se calcula el
valor liquidativo por
Accion, segln lo
estipulado para cada
Compartimento en el
Anexo correspondiente.

A no ser que se indique lo
contrario en el Folleto
informativo, se entendera
que son los dias en los
cuales los bancos estén
abiertos al publico en
Luxemburgo. A tal efecto,
el 24 de diciembre no se
considera un Dia habil a
efectos bancarios.

A no ser que se indique lo
contrario en el Folleto
informativo, cualquier dia
de la semana salvo
sabados y domingos. A
efectos del calculo y la
publicacién del valor
liguidativo, asi como para
la fecha valor de pago, los
siguientes dias no se
consideran Dias
laborables: 1 de enero,
Lunes de Pascua, 25y 26
de diciembre.

Reglamento del
Parlamento Europeo y del
Consejo, de 27 de
noviembre de 2019, sobre
la divulgacion de
informacion relativa a la
sostenibilidad en el sector
de los servicios
financieros.



Directiva (UE) 2019/2162

Directiva Euro-CRS

Directiva MiFID

Directiva sobre OICVM

Directrices de la ESMA

Disposiciones de lucha
contra el blanqueo de
capitales y la financiacion
del terrorismo

La Directiva (UE)
2019/2162 del Parlamento
Europeo y del Consejo de
27 de noviembre de 2019
sobre la emision y la
supervision publica de
bonos garantizados y por
la que se modifican las
Directivas 2009/65/CE y
2014/59/UE.

La Directiva 2014/107/UE
del Consejo, de 9 de
diciembre de 2014, que
modifica la Directiva
2011/16/UE en lo que se
refiere a la obligatoriedad
del intercambio
automatico de informacion
en el ambito de la
fiscalidad.

Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del
Consejo, de 15 de mayo
de 2014, relativa a los
mercados de instrumentos
financieros.

Directiva 2009/65/CE del
Parlamento Europeo y del
Consejo, de 13 de julio de
2009, por la que se
coordinan las disposiciones
legales, reglamentarias y
administrativas sobre
determinados organismos
de inversion colectiva en
valores mobiliarios, en su
version oportunamente
modificada o
complementada.

y Mercados.

Las reglas internacionales
y las leyes y reglamentos
aplicables en Luxemburgo,
incluida la Ley
luxemburguesa del 12 de
noviembre de 2004 sobre
la lucha contra el blanqueo
de capitales y la
financiacion del
terrorismo, en su version
modificada, asi como las
circulares de la CSSF, que
conjuntamente imponen
las obligaciones de los
profesionales del sector
financiero para evitar la
utilizacion de los
organismos de inversion
colectiva para blanquear
capitales o financiar el
terrorismo.
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Distribuidor

Documento de datos
fundamentales/Documento
de datos fundamentales
para el inversor

Equivalente a efectivo

ESMA

Estatutos

EUR
FATCA

Folleto informativo
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Toda entidad
perteneciente al Grupo
Pictet autorizada para
prestar servicios de
distribucion al Fondo.

(i) un documento de datos
fundamentales para el
inversor que debe
elaborarse para los
Compartimentos de
acuerdo con los requisitos
del Reglamento sobre
OICVM; o (ii) un
documento de datos
fundamentales que debe
elaborarse para los
Compartimentos que se
comercialicen a inversores
minoristas en el EEE de
acuerdo con los requisitos
del Reglamento (UE) n.°
1286/2014 relativo a los
documentos de datos
fundamentales para
productos
preempaquetados de
inversion minorista y
productos de inversion
basados en seguros, en su
version modificada; o (iii)
cualquier requisito
equivalente o sucesor con
respecto a (i) o (ii).

Inversion que puede
convertirse facilmente a
efectivo, como un
instrumento del mercado
monetario, depdsito
bancario o fondo del
mercado monetario (con
sujecion al limite aplicable
a la inversion en fondos
que se indica en cada
Anexo).

La Autoridad Europea de
Valores

Los estatutos del Fondo,
en su version
oportunamente
modificada.

La Unién Europea.

La Ley de cumplimiento
tributario de cuentas
extranjeras, parte de la
Ley de incentivos para la
contratacion y la
restauracion del empleo
de 2010.

El Folleto informativo del
Fondo, en su version
oportunamente
modificada.



Fondo

GBP

Gestor

HKD
HKEXx

ILS

Inversor institucional

JPY

Junta general anual

Legislacion MMF

Ley CRS

Ley de 1915

Ley de 1933

Ley de 1940

Ley de 2010

Pictet, un OICVM
constituido conforme al
derecho luxemburgués
como sociedad andnima
que cumple los requisitos
de las sociedades de
inversion de capital
variable.

Libra esterlina.

Entidad mencionada en el
apartado “Actividad de
gestion” en la que la
Sociedad gestora ha
delegado la gestion de las
carteras de uno o varios
Compartimentos.

Ddlar de Hong Kong

Hong Kong Exchanges and
Clearing Limited.

Nuevo séquel israeli.

Inversor en el sentido del
articulo 174 de la Ley de
2010.

Yen japonés.

La junta general anual de
los Accionistas.

El Reglamento (EU)
2017/1131 sobre fondos
del mercado monetario.

La Ley luxemburguesa de
18 de diciembre de 2015
sobre el intercambio
automatico de informacion
de cuentas financieras en
el ambito de la fiscalidad,
en su version
oportunamente
modificada.

La Ley luxemburguesa de
10 de agosto de 1915
relativa a las sociedades
mercantiles, en su version
oportunamente
modificada.

La Ley de valores de
EE. UU. de 1933, en su
version modificada.

La Ley de sociedades de
inversion de Estados
Unidos de 1940.

La Ley luxemburguesa de
17 de diciembre de 2010
relativa a los organismos
de inversion colectiva, en
su version oportunamente
modificada.
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Ley de fiscalidad de la
inversion de Alemania
(2018)

Medicion de la rentabilidad

MIFID

MXN
Objetivo de rentabilidad

OCDE

OICVM

Pactos de recompra

Pactos de recompra
inversa

Prestatario

QFI
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La Ley de fiscalidad de la
inversién de Alemania
(InvStG) vigente desde
enero de 2018 y sus
posteriores revisiones.

Cuando se utiliza un indice
para comparar la
rentabilidad en los
documentos de oferta, la
remuneracién del equipo
de inversion o el calculo
de las comisiones.

(i) la Directiva MIFID, (ii)
el Reglamento (UE) n.o
600/2014 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de
15 de mayo de 2014,
relativo a los mercados de
instrumentos financieros, y
(iii) todas las normas y
reglamentos de la UE y
Luxemburgo que
transponen dichos textos.

Peso mexicano.

Cuando se utiliza un indice
para fijar objetivos de
rentabilidad oficiales.

La Organizacion para la
Cooperacion y el
Desarrollo Econdmicos.

Organismo de inversion
colectiva en valores
mobiliarios.

Una operacion a cuyo
término el Fondo tiene la
obligacion de recomprar el
activo vendido, mientras
que el comprador (la
contraparte) tiene la
obligacion de ceder el
activo asumido.

Una operacion a cuyo
término el cedente
(contraparte) tiene la
obligacion de recuperar el
bien cedido y el Fondo
tiene la obligacion de
restituir el bien asumido.

Banque Pictet & Cie SA, en
calidad de prestatario de
valores Unico en nombre
del Fondo.

Inversor extranjero
cualificado (incluidos
inversores institucionales
extranjeros cualificados
("QFII") e inversores
institucionales extranjeros
cualificados en renminbi
("RQFII")) aprobado en
virtud de las leyes y



Registro de la ESMA

Reglamento de indices de
referencia

Reglamento de la
taxonomia

Reglamentos QFI

RMB
RPC

SAFE

SEC

SEHK

SEK
SFDR

SGD
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normativas
correspondientes de la
RPC, en su version
oportunamente aprobada
y/o modificada.

Las Directrices de la ESMA
sobre fondos cotizados y
otras cuestiones relativas
a OICVM, de 1 de agosto
de 2014.

El Reglamento (UE)
2016/1011 del Parlamento
Europeo y el Consejo, de 8
de junio de 2016, sobre
los indices utilizados como
indices de referencia en
instrumentos financieros y
contratos financieros o
para medir el rendimiento
de los fondos de inversion.

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

Las leyes y normativas que
rigen el establecimiento y
el funcionamiento del
marco QFI en la RPC, en
su version oportunamente
aprobada y/o modificada.

Renminbi, la moneda
oficial de la RPC.

La Republica Popular
China.

State Administration of
Foreign Exchange, la
Administracion estatal de
divisas de la RPC.

La Comision de Bolsa y
Valores de Estados Unidos.

Stock Exchange of Hong
Kong, la Bolsa de Hong
Kong.

Corona sueca.

Reglamento de divulgacion
de informacion financiera
sostenible: el Reglamento
(UE) 2019/2088 sobre la
divulgacion de informacion
relativa a la sostenibilidad
en el sector de los
servicios financieros.

Dolar de Singapur.
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Sociedad gestora

SSE

Stock Connect

SZSE
Tercer pais

UE

usD
Valores de la Norma 144A

Valores de SSE
Valores de SZSE

VaR
ZAR
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Pictet Asset Management
(Europe) S.A. ha sido
designada por el Fondo
como sociedad gestora del
Fondo para realizar las
funciones de gestion de
inversiones, administracion
y promocion comercial.

Shanghai-Stock Exchange,
la Bolsa de Shanghai.

El Shanghai-Hong Kong
Stock Connect y el
Shenzhen-Hong Kong
Stock Connect.

Shenzhen-Stock Exchange,
la Bolsa de Shenzhén.

Cualquier Estado
no miembro de la UE.

El registro de
administradores e indices
de referencia mantenido
por la ESMA en virtud del
Reglamento de indices de
referencia.

Ddlar estadounidense.

Los valores ofrecidos en
virtud de la Norma 144A
de la Ley de 1933, que
aborda las condiciones de
reventa de valores
limitados, incluyendo,
entre otras, la condicion
del comprador como
comprador institucional
cualificado. Los valores de
la Norma 144A con doble
cotizacién pueden
excluirse de los limites de
inversion 144A
mencionados en los
anexos de los
Compartimentos, cuando
también estén admitidos a
cotizacion en una bolsa de
valores o en otro mercado
regulado que opere
regularmente y esté
reconocido y abierto al
publico, y que cumpla
plenamente los requisitos
de admisibilidad y liquidez
aplicables a las inversiones
de los OICVM.

Acciones A chinas
cotizadas en la SEE.

Acciones A chinas
cotizadas en la SZSE.

El valor en riesgo.

Rand sudafricano.



DISPOSICIONES GENERALES

La distribucion del Folleto informativo solo esta
autorizada si va acompaiado de un ejemplar del
ultimo informe anual del Fondo, asi como de un
ejemplar del ultimo informe semestral, si este ha sido
publicado después del informe anual. Dichos informes
forman parte integrante del Folleto informativo. Seguln
los requisitos legales y normativos aplicables
(incluidos, entre otros, MIiFID) en los paises de
distribucidn, la Informacién adicional obligatoria se
encontrara a disposicion de los inversores.

Informacién sobre los Compartimentos Pictet — Europe
Index, Pictet — Japan Index, Pictet — Pacific Ex Japan
Index, Pictet — Emerging Markets Index, Pictet —
Euroland Index y Pictet — China Index:

Estos compartimentos no los promocionan,
recomiendan ni venden Morgan Stanley Capital
International Inc. (“MSCI”), ni sus sucursales,
proveedores de informacién ni ningun tercero (en lo
sucesivo, “partes MSCI") relacionados o vinculados
con la constitucion, el calculo o la creacion de
cualquier indice MSCI. Los indices MSCI son propiedad
de MSCI. MSCI y los nombres de los indices MSCI son
marcas de servicio de MSCI o de sus sucursales y la
Sociedad gestora ha autorizado su utilizacién en
determinados casos. Ninguna de las partes MSCI
garantiza, expresa o implicitamente, a los propietarios
de dichos Compartimentos ni a ninglin miembro del
publico la utilidad de invertir en los fondos en general
o en dichos Compartimentos en particular, ni tampoco
la capacidad de cualquier indice MSCI de realizar un
seguimiento del rendimiento de un mercado bursatil
determinado. MSCI y sus sucursales son los cesionarios
de la licencia de determinadas marcas registradas,
marcas de servicio y nombres comerciales e indices
MSCI determinados, compuestos y calculados por
MSCI, independientemente de dichos Compartimentos,
del emisor o del propietario de dichos Compartimentos.
Ninguna de las partes MSCI esta obligada a tener en
cuenta las necesidades de los emisores o los
propietarios de dichos Compartimentos para
determinar, componer o calcular los indices MSCI.
Ninguna de las partes MSCI tiene responsabilidad ni
participa en la decision de la fecha de emision de
dichos Compartimentos, de sus precios ni de las
cantidades que se emitiran, ni tampoco de la
determinacion o el calculo del importe reembolsable de
dichos Compartimentos. Ninguna de las partes MSCI se
obliga ni responsabiliza ante los propietarios de dichos
Compartimentos. en materia de administracion,
comercializacion u oferta de dichos Compartimentos.

Aunque MSCI obtiene la informacién utilizada para el
calculo de los indices MSCI a partir de fuentes que
MSCI considera fiables, ninguna de las partes MSCI
autoriza ni garantiza la originalidad, precision y/o
integridad de cualquier indice MSCI o de toda
informacion a este respecto. Ninguna de las partes
MSCI garantiza, expresa o considera implicitos los
resultados que debe obtener el titular de la
autorizacion, los clientes de este o las contrapartes, los
emisores o los propietarios de los fondos, o cualquier
otra persona o entidad, a partir de la utilizacién de
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cualquier indice MSCI o de cualquier informacion a
este respecto relacionada con los derechos
autorizados, ni para cualquier otra utilizacion. Ninguna
de las partes MSCI es responsable de errores,
omisiones o interrupciones en cualquier indice MSCI o
en relacion con este, ni de cualquier otra informacion
al respecto. Asimismo, ninguna de las partes MSCI
garantiza nada en absoluto, de forma expresa o
implicita, y declinan toda garantia vinculada a la
calidad mercantil o a la aptitud de una utilizacion
precisa en lo referente a cualquier indice MSCI o0 a
cualquier informacion al respecto. Sin limitar lo que
antecede, ninguna de las partes MSCI es responsable
en ninguln caso de todo perjuicio (incluidos los
beneficios perdidos) directo, indirecto, especial,
punitivo o de naturaleza alguna, aunque se hubiera
comunicado la probabilidad de que se produjeran
dichos perjuicios.

ESTATUS JURIDICO

El Fondo es una sociedad de inversion de capital
variable (SICAV) constituida con arreglo al derecho
luxemburgués que se rige por las disposiciones de la
Parte I de la ley de 2010. El Fondo se constituyo el 20
de septiembre de 1991 por un periodo ilimitado con el
nombre de Pictet Umbrella Fund y los Estatutos se
publicaron en el Boletin Oficial del Gran Ducado de
Luxemburgo, el Mémorial C, Recueil des Sociétés et
Associations del Gran Ducado de Luxemburgo, el 29 de
octubre de 1991. La Ultima modificacion se realizd
mediante un acta notarial el 17 de diciembre de 2018.
Los Estatutos se archivaron en el Registro Mercantil de
Luxemburgo, donde pueden consultarse y obtenerse
ejemplares.

El Fondo esta inscrito en el Registro Mercantil de
Luxemburgo con el N.° B 38034.

El capital del Fondo sera en todo momento igual al valor
liquidativo, sin que pueda ser inferior al capital minimo
de 1.250.000 EUR.

El ejercicio fiscal del Fondo comienza el 1 de octubre y
finaliza el 30 de septiembre del afio siguiente.

OBJETIVOS DE INVERSION Y ESTRUCTURA DEL
FONDO

El objetivo del Fondo es ofrecer a los inversores el
acceso a una seleccién mundial de mercados y a una
variedad de técnicas de inversion mediante una gama
de Compartimentos.

El Consejo de administracion determina la politica de
inversion de los distintos Compartimentos. Se garantiza
un amplio reparto de los riesgos mediante una
diversificacion de un nimero considerable de valores
mobiliarios cuya seleccion no estara limitada, sin
perjuicio de los limites establecidos mas adelante en el
apartado: “Limites de inversidén”, ni geograficamente,
ni por sectores econdmicos, ni en funcion del tipo de
valores mobiliarios empleados.

Inversion responsable
De acuerdo con el compromiso de Pictet Asset
Management con la inversion responsable:

- La Sociedad gestora vela por el ejercicio metddico
de los derechos de voto.
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- Los Gestores pueden interactuar con los emisores
para influir positivamente en las practicas ASG.

- El Fondo aplica una politica de exclusion
relacionada con inversiones directas que se
consideran incompatibles con el enfoque de
inversion responsable de Pictet Asset Management.

- La informacién importante relativa a otros factores
ASG figura en el anexo del Compartimento en
cuestion.

Para mas informacion, consulte
https://documents.am.pictet/library/en/other?documen
t-Types=RI POLICY&businessLine=PAM .

La Sociedad gestora tiene en cuenta y, en la medida
de lo posible, mitiga las incidencias adversas de las
inversiones del Fondo en la sociedad y el
medioambiente, mediante un conjunto de decisiones
de gestion de cartera, actividades de propiedad activa
y exclusién de emisores asociados a conductas o
actividades controvertidas.

Dependiendo de los Compartimentos, las principales
incidencias adversas (PAI) en las que se enfoca la
Sociedad gestora en las carteras del Fondo incluyen
(sin limitacién) la exposicion a armas controvertidas, la
exposicion de las empresas a los combustibles fdsiles y
las vulneraciones de los principios del Pacto Mundial de
las Naciones Unidas (véase la Politica de inversion
responsable - Anexo B
https://documents.am.pictet/library/en/other?documen
t-Types=RI POLICY&businessLine=PAM.

Con sujecion a la disponibilidad de datos, la Sociedad
gestora se compromete a informar anualmente, en la
medida de lo posible, acerca de las incidencias
adversas de las inversiones del Fondo mediante los
indicadores y parametros antes referidos, a la vez que
se esfuerza por cubrir completamente los indicadores
obligatorios propuestos por el Reglamento (UE)
2019/2088.

Reglamento de la taxonomia

El Reglamento sobre la taxonomia se establecid para
proporcionar un sistema de clasificacion que ofrezca a
los inversores y a las empresas en las que se invierte
una serie de criterios comunes para determinar si
ciertas actividades econdmicas deben considerarse
medioambientalmente sostenibles.

De acuerdo con el Reglamento sobre la taxonomia,
una actividad econdmica se considerara
medioambientalmente sostenible cuando:

1. contribuya sustancialmente a uno o varios de los
objetivos medioambientales establecidos;

2. no cause nhingln perjuicio significativo a ninguno de
los objetivos medioambientales;

3. se lleve a cabo de conformidad con las garantias
minimas; y

4. cumpla con los indicadores clave de rendimiento

especificados, conocidos como criterios técnicos de
seleccion.

Una actividad solamente podra calificarse como
medioambientalmente sostenible seguin el Reglamento
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sobre la taxonomia si se cumplen todos los criterios
anteriores (“actividad medioambientalmente sostenible
segln la taxonomia”).

El Reglamento sobre la taxonomia define actualmente
seis objetivos de inversidn sostenible:

1. mitigacién del cambio climatico; y
2. adaptacion al cambio climatico;

3. suso sostenible y proteccion de los recursos
hidricos y marinos;

4. transicion hacia una economia circular;
5. prevencion y control de la contaminacion; y

6. proteccion y recuperacién de la biodiversidad y los
ecosistemas.

Utilizacién de Indices de referencia

Reglamento de indices de referencia

De conformidad con lo dispuesto en el Reglamento de
indices de referencia, las entidades supervisadas
(como los OICVM vy las sociedades gestoras de OICVM)
pueden utilizar indices de referencia (en el sentido del
Reglamento de Indices de referencia) en la UE si dicho
indice es proporcionado por un administrador incluido
en el Registro de la ESMA.

Los administradores de referencia ubicados en un Pais
tercero cuyos indices son utilizados por el Fondo se
benefician de los acuerdos transitorios otorgados en
virtud del Reglamento de indices de referencia y, por
lo tanto, pueden no figurar en el Registro de la ESMA.

A fecha del Folleto informativo, los administradores de
indices de referencia pertinentes incluidos en el
Registro de la ESMA son (i) S&P DJI Netherlands B.V.,
que es el administrador de indices de referencia de
S&P Dow Jones Indices, (ii) SIX Financial Information
Nordic AB, que es el administrador de indices de
referencia de SBI®-Family, (iii) SIX Financial
Information AG, que es el administrador de indices de
referencia de SARON, (iv) Tokyo Stock Exchange Inc.,
que es el administrador de indices de referencia de
Topix.

Ademas, la Sociedad gestora mantiene un plan por
escrito que establece las medidas que se tomaran en
caso de que un indice de referencia cambie
significativamente o deje de proporcionarse. Se puede
obtener un ejemplar impreso de forma gratuita en el
domicilio social de la Sociedad gestora.

indice de referencia

Con respecto a los Compartimentos que se gestionan
de forma activa (es decir, aquellos cuyo objetivo de
inversion no es reproducir el rendimiento de un indice),
el Gestor o los Gestores correspondientes podran
utilizar un indice de referencia para cada
Compartimento, a los efectos siguientes: (i)
composicion de cartera, (ii) supervision del riesgo, (iii)
objetivo de rentabilidad y/o (iv) medicién de la
rentabilidad, seglin se describen con mas detalle en los
Anexos. Para los Compartimentos gestionados de
forma activa, no se prevé realizar un seguimiento o
reproducir el indice de referencia.
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El grado de similitud de la rentabilidad de cada
Compartimento gestionado de forma activa y de su
indice de referencia figura en los Anexos, junto con el
nombre del indice de referencia.

Los Indices de referencia pueden cambiar con el
tiempo, en cuyo caso el Folleto informativo se
actualizara en la proxima ocasion y se informara a los
Accionistas a través de los informes anuales y
semestrales.

Pooling

Con el fin de lograr una gestion eficaz y si asi lo
permiten las politicas de inversion de los
Compartimentos, el Consejo de Administracion de la
Sociedad gestora podra decidir cogestionar una parte o
la totalidad de los activos de algunos de los
Compartimentos de Pictet. En ese caso, los activos de
Compartimentos diferentes se gestionaran
conjuntamente segun la técnica mencionada
anteriormente. Los activos cogestionados se
designaran con el término pool.

No obstante, dichos poois se utilizaran exclusivamente
con fines de gestion interna. No constituiran entidades
juridicas independientes y los inversores no podran
acceder a ellos directamente. En consecuencia, a cada
Compartimento cogestionado se le atribuiran sus
propios activos.

Si los activos de un Compartimento se gestionan de
acuerdo con dicha técnica, se determinara qué activos
corresponden inicialmente a cada Compartimento
cogestionado en funcién de su participacion inicial en
el pool. Posteriormente, la composicion de dichos
activos variara en funcion de las aportaciones o
retiradas efectuadas por dichos Compartimentos.

El sistema de distribucién expresado mas arriba se
aplica a cada linea de inversion del pool. Por tanto, las
inversiones complementarias realizadas en nombre de
los Compartimentos cogestionados se atribuiran a
dichos Compartimentos segun sus derechos
respectivos, mientras que los activos vendidos deberan
deducirse del mismo modo de los activos atribuibles a
cada uno de los Compartimentos cogestionados.

Todas las operaciones bancarias necesarias para el
funcionamiento del Compartimento (dividendos,
intereses, comisiones no contractuales, gastos) se
atribuiran al pooly se reasignaran para su
contabilizacion a cada uno de los Compartimentos de
forma prorrateada el dia en que se registren las
operaciones (provisiones para pasivos, registro
bancario de ingresos y/o gastos). Por el contrario, los
gastos contractuales (derechos de custodia, gastos
administrativos, gastos de gestion, etc.) se
contabilizaran directamente en los Compartimentos
correspondientes.

Los activos y los pasivos atribuibles a cada uno de los
Compartimentos podran identificarse en todo
momento.

El método de pooling respetara la politica de inversion
de todos los Compartimentos implicados.
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Compartimento

El patrimonio neto de cada Compartimento esta
representado por acciones, que pueden ser de
distintas clases. El conjunto de Compartimentos
constituye el Fondo. En caso de emision de Clases de
acciones, la informacion relativa a las mismas figuras
en los Anexos del Folleto informativo.

La Sociedad gestora puede decidir, en beneficio de los
Accionistas, que se invertird de forma indirecta parte o
la totalidad de los activos que pertenezcan a uno o
mas Compartimentos, a través de una sociedad
controlada completamente por la Sociedad gestora.
Dicha sociedad ejerce, de forma exclusiva y para el
mayor beneficio del o de los compartimentos en
cuestion, las actividades de gestion, asesoramiento o
comercializacion en el pais donde se encuentre la filial
en lo relativo al reembolso de Acciones del
Compartimento en cuestion, a peticion de los
Accionistas exclusivamente en su nombre.

A efectos del Folleto informativo, por “inversiones” y
“activos” se entendera, en su caso, las inversiones
realizadas y los activos poseidos directamente o las
inversiones realizadas y los activos poseidos
indirectamente a través de las sociedades
mencionadas anteriormente.

En caso de recurrir a una sociedad filial, dicha situacion
se precisara en el Anexo relativo al compartimento o
los Compartimentos en cuestion.

El Consejo de administracion esta facultado para crear
nuevos Compartimentos. En los Anexos del Folleto
informativo se adjunta una relacién de los
Compartimentos existentes a fecha de hoy, en la que
se indican sus politicas de inversion y sus
caracteristicas principales.

Dicha lista forma parte del presente Folleto informativo
y se actualizarad cuando se creen nuevos
Compartimentos.

Para cada Compartimento, el Consejo de
administracion también puede decidir la creacion de
dos o mas Clases de acciones cuyos activos, por lo
general, se invertiran de acuerdo con la politica
especifica de inversidon del Compartimento en cuestion.
No obstante, las Clases de acciones pueden diferir en
lo referente a (i) sus estructuras de comisiones de
suscripcion y/o reembolso, (ii) sus politicas de
cobertura cambiaria, (iii) sus politicas de distribucion
y/o (iv) sus comisiones de gestion o asesoramiento, asi
como (V) otras caracteristicas especificas aplicables a
cada clase.

CLASES DE ACCIONES

En cada Compartimento, las Acciones podran dividirse
en Acciones “P”, “I", “IS", “A”, *J", “]S", “S", “Z", “MG”",
“E” “D1”, “K”, “F"y “R”".

Podran aplicarse criterios de admisibilidad a
determinadas Clases de acciones, que también pueden
estar sujetas a (i) un importe minimo de suscripcion
inicial especifico, (ii) diferentes comisiones de entrada
y de salida, vy (iii) comision de rentabilidad seguin se
describe mas adelante.
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Las Acciones también podran emitirse en varias divisas
y podran tener una politica de distribucion diferente.

Puede adoptarse cobertura para algunas Clases de
acciones.

Es responsabilidad de los inversores verificar si
satisfacen las condiciones de acceso a la Clase de
acciones para la que desean realizar una suscripcion.

Se recomienda a los inversores que consulten el sitio
web www.assetmanagement.pictet para comprobar la
disponibilidad de Clases de acciones.

Criterios de admisibilidad
Las acciones “P” estan disponibles para todos los
inversores sin restricciones.

Las acciones “I” estan disponibles para (i) los
intermediarios financieros que, de acuerdo con los
requisitos normativos, no aceptan y retienen incentivos
de terceros (en la UE, esto incluye intermediarios que
ofrecen gestion discrecional de carteras o asesoria de
inversion de forma independiente); (ii) los
intermediarios financieros que, segun acuerdos de
comisiones individuales con sus clientes, no aceptan ni
retienen incentivos de terceros; (iii) Inversores
institucionales que invierten por cuenta propia. Con
respecto a los inversores incorporados o constituidos
en la Union Europea, el inversor institucional hace
referencia a clientes profesionales propiamente dichos.

Podran crearse Acciones “IS” dentro de determinados
Compartimentos indexados para distinguirlas, en caso
necesario, de las Acciones “1" por lo que se refiere a la
aplicacion de medidas antidilucion, tal como se
describe en el apartado “Mecanismo de precio
oscilante (swing pricing)/diferencial”.

Las Acciones “IS” estaran sujetas a las mismas
condiciones que las Acciones “I".

Las Acciones “A” estan destinadas a los inversores
institucionales que cumplan ciertos criterios definidos
por la Sociedad gestora, incluyendo, entre otros, el
importe minimo de inversion, el pais de constitucion y
el tipo de organizacion. Podran crearse Acciones “A”
sucesivas numeradas: “A1”, “"A2", “A3", etc.

Las Acciones “J” estan destinadas a los Inversores
institucionales.

Podran crearse Acciones “]S” dentro de determinados
Compartimentos indexados para distinguirlas, en caso
necesario, de las Acciones “J” por lo que se refiere a la
aplicacion de medidas antidilucion, tal como se
describe en el apartado “Mecanismo de precio
oscilante (swing pricing)/diferencial”.

Las Acciones “JS” estaran sujetas a las mismas
condiciones que las Acciones “J”.

Las Acciones “S” (“Staff”) estan reservadas
exclusivamente a ciertas categorias de empleados del
Grupo Pictet seguin determine la Sociedad gestora.

Las Acciones “Z" estan reservadas a los Inversores
institucionales que hayan celebrado un contrato de
remuneracion especifico con una entidad del Grupo
Pictet.
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Las Acciones “MG” estan reservadas a los accionistas
con autorizacion expresa del gestor del compartimento
en cuestion.

Las Acciones “E” estan destinadas a los inversores
institucionales que deseen apoyar el lanzamiento de un
nuevo Compartimento y que cumplan ciertos criterios
definidos por la Sociedad gestora, incluyendo, entre
otros, el importe minimo de inversion, el periodo de
tiempo o el tipo de organizacion.

Las Acciones “D1” estan reservadas para los inversores
que son clientes de UBS Wealth Management y que
cuentan con acuerdos de comisiones individuales con
UBS Wealth Management.

Las Acciones “K” estan reservadas para los inversores
que son clientes de JP Morgan y que cuentan con
acuerdos de comisiones individuales con JP Morgan.

Las Acciones “F” estan reservadas para los inversores
que son clientes de JP Morgan.

Las Acciones “R" estan destinadas a intermediarios o
plataformas que han sido aprobados por la Sociedad
gestora o por el Distribuidor y que tienen acuerdos de
comisiones con sus clientes que se basan
exclusivamente en aceptar y mantener comisiones.

Las Acciones “K” estan reservadas para los inversores
gue son clientes de Morgan Stanley y que cuentan con
acuerdos de comisiones individuales con Morgan
Stanley.

Las acciones “T” estan destinadas a los Inversores
institucionales para sus operaciones de tesoreria, que
cumplan otros criterios definidos por la Sociedad
gestora. Podran crearse Acciones “T" sucesivas
numeradas “T1", "T2", etc.

Las acciones “TC” estan destinadas a los Inversores
institucionales a través de la plataforma de
compensacion de tesoreria que cumplan otros criterios
definidos por la Sociedad gestora. Antes de su primera
inversion, la Sociedad gestora debe dar el visto bueno.

Importe minimo de inversion
Las Acciones “P”, “S", “Z", "MG" y “"R" no requieren
una inversion minima.

Las Acciones "J”, "JS" y “E” estan sujetas a un importe
minimo inicial que se indica en el Anexo para cada
Compartimento. Las suscripciones en una Clase de
acciones diferente a dichas Clases de acciones no se
tendran en consideracion para el calculo del importe
minimo de suscripcidn inicial. No obstante, el Consejo
de administracion se reserva el derecho de aceptar,
segln su juicio, suscripciones de importe inferior al
importe minimo inicial requerido.

Salvo decisién contraria de la Sociedad gestora, las
Acciones “I”, “IS”, *D1”, K" y “F” estan igualmente
sometidas a un minimo de suscripcidn inicial cuyo
importe se precisa en el Anexo de cada
Compartimento.
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Salvo decision contraria de la Sociedad gestora, las
acciones “A” estan igualmente sometidas a un minimo
de suscripcion inicial cuyo importe se indicara en
nuestro sitio web www.assetmanagement.pictet..

El importe minimo de inversién aplicable a las Acciones
emitidas en una divisa diferente a la divisa de
referencia del Compartimento es el importe minimo
inicial de inversidn aplicable a la Clase de acciones en
cuestion y expresado en la divisa de referencia del
Compartimento, convertido el Dia de valoracion
correspondiente a la divisa aplicable a esa Clase de
acciones.

Politica de distribucion

El Consejo de administracidn se reserva el derecho de
introducir una politica de distribucion que puede variar
entre los distintos Compartimentos y Clases de
acciones en circulacion.

Ademas, el Fondo podra decidir que se proceda a
distribuciones a cuenta.

El Fondo podra distribuir los ingresos netos de la
inversion y las plusvalias realizadas, asi como las
plusvalias no realizadas y el capital.

Habida cuenta de lo anterior, los inversores deben
tener presente que las distribuciones podrian conllevar
la reduccidon del valor liquidativo del Fondo.

No podra realizarse ningun reparto cuando, a
consecuencia del mismo, el patrimonio neto del Fondo
pasara a ser inferior a 1.250.000 EUR.

El Fondo podra proceder a la distribucién de Acciones
liberadas dentro de estos mismos limites.

Los dividendos y las atribuciones no reclamados en el
plazo de cinco afios tras la puesta a disposicion del
pago correspondiente prescribiran y quedaran a
beneficio del Compartimento o de la Clase de acciones
del Compartimento correspondiente.

Las Acciones podran emitirse como Acciones de
capitalizacion o Acciones de distribucion.

Los ingresos atribuibles a las Acciones de capitalizacion
no se distribuiran, sino que se invertiran en la Clase de
acciones en cuestion.

Las Acciones de distribucion “dy” tendran derecho a un
dividendo, segun lo decidido por la Junta general anual.

Asimismo, el Consejo de Administracion podra decidir
emitir Acciones “dm” para las cuales se podra
distribuir un dividendo mensual. En principio, dicho
dividendo se abonara a los Accionistas de la Clase de
acciones en cuestién inscritos en el registro de
Accionistas el dia 20 del mes (o el dia siguiente si no
es un Dia habil a efectos bancarios) y, también en
principio, sera pagadero cuatro Dias habiles a efectos
bancarios en la divisa correspondiente a su Clase de
acciones después de la fecha exdividendo.

Asimismo, el Consejo de Administracién podra decidir
emitir Acciones “ds” para las cuales se podra distribuir
un dividendo semestral. En principio, dicho dividendo
se abonard a los Accionistas de la Clase de acciones en
cuestion inscritos en el registro de Accionistas el dia 20
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de los meses de febrero y agosto (o el dia siguiente si
no es un Dia habil a efectos bancarios) y, también en
principio, sera pagadero cuatro Dias habiles a efectos
bancarios en la divisa correspondiente a su Clase de
acciones después de la fecha exdividendo.

Divisa y cobertura

En cada Compartimento, podran emitirse Acciones en
diferentes divisas, por lo que estan podran ser
diferentes a la divisa de referencia del Compartimento,
segun decida oportunamente el Consejo de
administracion.

Las Acciones podran ser (i) cubiertas, en cuyo caso
incluiran una “H” en su nombre, o (ii) no cubiertas.

Pueden emitirse Clases de acciones cubiertas mediante
diferentes metodologias de cobertura de divisas:

Las acciones “H” tratan de minimizar el efecto de los
movimientos del tipo de cambio entre la divisa de
referencia del Compartimento y la divisa de la Clase de
acciones cubierta correspondiente (Cobertura del Valor
liquidativo).

Las acciones “H1" tratan de minimizar el efecto de los
movimientos del tipo de cambio entre las posiciones de
la cartera y la divisa de la Clase de acciones cubierta
correspondiente, salvo en caso de divisas para las que
no resulte practico o rentable (Cobertura de Cartera).

Las acciones “H2 BRL” estan destinadas a proporcionar
a los inversores una exposicion en divisas al BRL,
mediante la cobertura de la cartera frente al BRL, con
la excepcidn de los casos en que esto no resulte
practico o eficiente por su coste.

Aunque la divisa de referencia de la Clase de acciones
es el BRL, el valor liquidativo de la Clase de acciones
se publicara en la divisa de referencia del
Compartimento de que se trate, y la divisa de
liquidacion de las suscripciones y los reembolsos sera
la divisa de referencia del Compartimento de que se
trate.

Comision de entrada y de salida

En el caso de las Acciones “1”, “I1S”, *]” 15", “Z2", "MG",
\\EIII \\D1Il \\AII, \\PIII \\KII,\\FII y \\DIII |a Comisién de
entrada para intermediarios no sera superior al 5%, y
la comision de salida sera como maximo del 1%.

En el caso de las Acciones “R”, la comision de entrada
para intermediarios no sera superior al 3%, y la
comision de salida sera como maximo del 1%.

En el caso de las Acciones “S”, “T" y “TC", no habra ni
comision de entrada ni comision de salida para los
intermediarios.

Comision de rentabilidad

Para los Compartimentos que prevean que el Gestor
pueda recibir una comisién de rendimiento, segln se
especifica en los Anexos, el Consejo de administracion
podra decidir lanzar las Clases de acciones
anteriormente mencionada sin comision de
rendimiento, en cuyo caso incluiran una “X" en su
nombre.

Estas Acciones son adecuadas para inversores que no
quieren estar expuestos a comisiones de rendimiento y
que, por lo tanto, aceptan una comision de gestion
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superior a la aplicada a las Clases de acciones
correspondientes (excepto para inversores de las
Clases de acciones “Z”, ya que los inversores han
celebrado un contrato especifico de remuneracién con
una entidad del Grupo Pictet, y para las Clases de
acciones “S"). Estas Acciones estaran sometidas a las
mismas condiciones de acceso y a las mismas
comisiones de entrada y salida que las Clases de
acciones correspondientes.

Los inversores eligen la Clase de acciones que desean
suscribir teniendo en cuenta que, salvo que se
disponga alguna restriccion en sentido contrario en los
Anexos del Folleto informativo, cualquier inversor que
reuna las condiciones de acceso de una Clase de
acciones en concreto puede solicitar el canje de sus
Acciones por Acciones de esa Clase de acciones, a
excepcioén de las Clase de acciones “J” (véase el
apartado “Canje” mas adelante).

Las condiciones de canje de Acciones se describen con
mas detalle en el apartado “Canje”.

Cotizacién de las Acciones

Las Acciones podran cotizar en la Bolsa de
Luxemburgo. El Consejo de administracion decidira
qué Clases de acciones cotizaran.

EMISION DE ACCIONES

El Agente de transmisiones y el resto de instituciones
autorizadas debidamente por el Fondo aceptaran las
suscripciones a Acciones de cada Compartimento en
funcionamiento al precio de emisién definido mas
adelante en el apartado “Precio de emision”.

Siempre que los valores aportados sean conformes con
la politica de inversion, podran emitirse Acciones en
contrapartida de una aportacion no dineraria, que sera
objeto de un informe elaborado por el auditor del
Fondo en la medida en que lo exija la legislacion
luxemburguesa. Los costes pertinentes seran por
cuenta del inversor.

El Agente de transmisiones debera recibir las
solicitudes de suscripcion relativas a un Dia de
valoracién como muy tarde antes de la hora limite
especificada para cada Compartimento en los Anexos.

Para cualquier solicitud de suscripcion relativa a un Dia
de valoracién que el Agente de transmisiones reciba
después de la hora limite especificada para cada
Compartimento en los Anexos, el precio de emision
que se aplicara se calculara el siguiente Dia de
valoracién.

El precio de emisidon debera pagarse en Depositario
para Pictet, haciendo referencia a la Clase o las Clases
de acciones y Compartimento(s).

El Fondo podra rechazar cualquier solicitud de
suscripcion de Acciones, a su entera discrecion.

El Fondo puede, en cualquier momento y a su entera
discrecién, interrumpir temporalmente, cesar
permanentemente o restringir la emision de Acciones
en uno o varios Compartimentos a personas fisicas o
entidades juridicas residentes o domiciliadas en
determinados paises o territorios.
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También puede prohibirles la adquisicion de Acciones
si se considera que tal medida es necesaria para
proteger a todos los Accionistas y al Fondo.

Por los motivos que se indican en el apartado
“REGIMEN FISCAL", a continuacion, las Acciones no
podran ofrecerse, venderse, asignarse ni entregarse a
inversores que no sean (i) instituciones financieras
extranjeras participantes (“IFEP”), (ii) instituciones
financieras extranjeras que cumplen con las normas,
(iii) instituciones financieras extranjeras que no
presenten informes conforme a Modelos de Acuerdo
Intergubernamental (IGA), (iv) propietarios efectivos
exentos, (v) empresas extranjeras no financieras
(NFFE) activas o (vi) ciudadanos estadounidenses no
especificados, todo lo anterior segln se define en la
ley fiscal de cuentas en el extranjero (FATCA), la
normativa final de la FATCA en Estados Unidos y/o
cualquier acuerdo intergubernamental aplicable tras la
entrada en vigor de la FATCA.

Los inversores no conformes a la FATCA no podran
poseer Acciones Y las Acciones podran ser objeto de
un reembolso forzado si asi se considera oportuno con
la finalidad de garantizar que el Fondo cumpla con la
FATCA. Los inversores deberan proporcionar pruebas
de su estado seguin la FATCA presentando la
documentacion fiscal pertinente, especialmente el
formulario “W-8BEN-E” o cualquier otro formulario
aplicable de la administracion fiscal estadounidense
(US Internal Revenue Service) que se debera renovar
con regularidad segun las normativas aplicables.

Lucha contra el blanqueo de capitales y la financiacion
del terrorismo. Las Disposiciones de lucha contra el
blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo
exigen que el Fondo, la Sociedad gestora o el Agente
de transmisiones identifiquen a los Accionistas y
pueden solicitar los documentos adicionales que
consideren necesarios para determinar la identidad de
los inversores y usufructuarios con arreglo a las leyes y
normativas de Luxemburgo. En el caso de que un
Accionista suscriba el Fondo a través de un
intermediario (“actuando por cuenta ajena”), el Fondo,
la Sociedad gestora o el Agente de transmisiones
aplicaran una diligencia debida reforzada al
intermediario con el fin de garantizar el cumplimiento
de todas las obligaciones derivadas de las leyes y
reglamentos luxemburgueses o, al menos, de leyes y
reglamentos equivalentes.

En caso de que se produzca un retraso o no se faciliten
los documentos requeridos, no se aceptaran las
solicitudes de suscripcion y el pago del precio de
reembolso podria retrasarse.

Ni el Fondo ni la Sociedad gestora ni el Agente de
transmisiones podran ser considerados responsables
del retraso o la falta de ejecucion de las transacciones
cuando el inversor no haya facilitado documentos o
haya facilitado una documentacién incompleta.

También puede solicitarse a los accionistas que
proporcionen documentos adicionales o actualizados
con arreglo a las obligaciones para la supervision y el
control continuos de acuerdo con las leyes y las
normativas aplicables.
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PRECIO DE EMISION

El precio de emision de las Acciones de cada
Compartimento equivale al valor liquidativo de cada
Accion, calculado en forma de fijacidn de precios a
plazo al Dia de valoracién correspondiente en el Dia de
calculo en cuestion.

De conformidad con las leyes y las normativas
aplicables (incluidos, entre otros, MIFID), al importe
obtenido podran anadirse las comisiones abonadas
equivalentes a hasta el 5% del valor liquidativo por
Accion que se pagaran a los intermediarios y/o los
distribuidores (excluida la Sociedad gestora).

Las comisiones de entrada para intermediarios variaran
en funcién de la Clase de acciones, tal como se
describe en el apartado “Clases de acciones”.

A dicho precio de emision se le sumaran los tributos,
los impuestos y las tasas devengados.

El Consejo de administracion esta facultado para
cargar en cuenta correcciones del valor liquidativo
descritas en el capitulo “Mecanismo de precio oscilante
(swing pricing)/diferencial” mas adelante.

En determinadas circunstancias excepcionales, el
Consejo de administracion también esta facultado para
cargar en cuenta una comision de dilucién sobre la
emision de Acciones, tal como se describe mas
adelante en el apartado “Comisién de dilucién”.

REEMBOLSOS

Los accionistas tienen derecho a solicitar en cualquier
momento el reembolso de la totalidad o parte de sus
Acciones al precio de reembolso definido mas adelante
en el apartado “Precio de reembolso”, remitiendo al
Agente de transmisiones o a cualquiera de las
restantes entidades autorizadas una solicitud de
reembolso acompafada, en su caso, de los certificados
de Acciones, de haberse emitido.

Toda solicitud de reembolso es irrevocable, a no ser
que el calculo del valor liquidativo se suspenda con
arreglo a lo previsto en el apartado “Suspension del
calculo del valor liquidativo y las suscripciones, los
reembolsos y los canjes”.

Con sujecion al acuerdo de los Accionistas afectados,
el Consejo de administracién podra proceder al
reembolso en especie de las Acciones. Dicho
reembolso no dinerario serd objeto de un informe
elaborado por el auditor autorizado del Fondo que
mencionara la cantidad, la denominacién y el modo de
valoracién de los valores en cuestion. Los gastos del
mismo correran a cargo de los Accionistas en cuestion.

El Agente de transmisiones debera recibir las
solicitudes de reembolso relativas a un Dia de
valoracién como muy tarde antes de la hora limite
especificada para cada Compartimento en los Anexos

Para cualquier solicitud de reembolso relativa a un Dia
de valoracién que el Agente de transmisiones reciba
después de la hora limite especificada para cada
Compartimento en los Anexos, el precio de reembolso
que se aplicara se calculara el siguiente Dia de
valoracion o en el Dia de calculo en cuestion.
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El importe equivalente abonado por las Acciones
entregadas para su reembolso debe abonarse por
medio de una transferencia de crédito en la divisa de
la Clase de acciones en cuestion o bien en otra divisa,
en cuyo caso los costes derivados de la conversion de
divisas podran correr a cargo del Compartimento
segun se indica en los Anexos (véase el apartado
“Precio de reembolso” siguiente).

PRECIO DE REEMBOLSO

El precio de reembolso de las Acciones de cada
Compartimento equivale al valor liquidativo de cada
Accidn, calculado en forma de fijacion de precios a
plazo al Dia de valoracion correspondiente en el Dia de
calculo aplicable.

De acuerdo con las leyes y los reglamentos aplicables
(que incluyen pero no se limitan a la MiFID), de dicho
importe podra deducirse una comisién equivalente a
hasta el 1% del valor liquidativo por Accién y pagarse
a los intermediarios financieros y/o distribuidores
(excluida la Sociedad gestora).

Las comisiones de salida para intermediarios variaran
en funcion de la clase de acciones, tal como se
describe en el apartado “Clases de acciones”.

Del precio de reembolso se deduciran los tributos, los
impuestos y las tasas que eventualmente se deban.

El Consejo de administracion esta facultado para
cargar en cuenta correcciones del valor liquidativo
descritas en el capitulo “Mecanismo de precio oscilante
(swing pricing)/diferencial”.

Las Acciones que se hayan reembolsado quedaran
anuladas.

En determinadas circunstancias excepcionales, el
Consejo de administracién también esta facultado para
cargar en cuenta una “Comision de dilucion” sobre el
reembolso de Acciones, tal como se describe mas
adelante en el apartado “Comision de dilucion”.

Segun la evolucion del valor liquidativo, el precio de
reembolso podra ser superior o inferior al precio de
suscripcion.

CANJE

Con sujecion al cumplimiento de las condiciones de
acceso de una Clase de acciones en particular y
cualquier otra restriccion indicada en los Anexos del
Folleto informativo, los Accionistas de un
compartimento podran solicitar el canje de la totalidad
o parte de sus Acciones por Acciones de la misma
Clase de acciones de otro Compartimento o entre
Compartimentos para diferentes Clase(s), en cuyo
caso, el precio de canje se calculara con respecto a los
valores liquidativos respectivos, que podran verse
aumentados o disminuidos, ademas de por los costes
administrativos, por las comisiones abonadas a los
intermediarios correspondientes a las Clases y/o
Compartimentos en cuestion. Dichas comisiones
abonadas a los intermediarios no podran exceder en
ningun caso el 2%.

En caso de canje a la misma Clase de otro
Compartimento, Unicamente se aplicaran los gastos
administrativos.
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Sin embargo, salvo decision contraria de la Sociedad
gestora, no sera posible canjear Acciones por Acciones
"3

Salvo que en los Anexos se indique lo contrario, para
cualquier solicitud de canje recibida por el Agente de
transmisiones como muy tarde antes de la fecha limite
especificada para cada Compartimento en los Anexos,
el precio de reembolso y el precio de emision
aplicables a una solicitud de canje seran los calculados
el Dia de valoracion correspondiente en el Dia de
célculo en cuestion.

El Consejo de administracion podra imponer dichas
restricciones que considere necesarias, en concreto, en
lo referente a la frecuencia de los canjes, y estara
facultado para cargar en cuenta las correcciones del
valor liquidativo descritas en el capitulo “Mecanismo de
precio oscilante (swing pricing)/diferencial”.

Las acciones para las que se ha efectuado el canje por
Acciones de otro Compartimento quedaran anuladas.

En determinadas circunstancias excepcionales, el
Consejo de administracion también esta facultado para
cargar en cuenta una “Comision de dilucién” sobre los
canjes de Acciones, tal como se describe mas adelante
en el apartado “Comision de dilucion”.

APLAZAMIENTO DE LAS SOLICITUDES DE
REEMBOLSO Y CANJE

Si, en virtud de las solicitudes de reembolso o canje,
fuese necesario el reembolso, en un Dia de valoracion
determinado, de mas del 10% de las Acciones emitidas
de un Compartimento, el Consejo de administracion
podra decidir aplazar dichas solicitudes de reembolso y
canje por encima de este umbral del 10%, al siguiente
Dia de valoracién en el que se calcule el precio de
reembolso para el Compartimento de que se trate. En
dicho Dia de valoracion, las solicitudes de reembolso o
canje aplazadas (y no revocadas) se tramitaran
prioritariamente frente a las solicitudes de reembolso y
canje recibidas para dicho Dia de valoracién concreto
(y que no hayan sido aplazadas).

REEMBOLSO FORZOSO DE ACCIONES

El Fondo se reserva el derecho a reembolsar Acciones
adquiridas a través de una infraccion de una medida
de exclusion, en cualquier momento, con arreglo a lo
dispuesto en los Estatutos.

Ademas, si se revela que un Accionista de una Clase
de acciones reservada para Inversores institucionales
no es un Inversor institucional, o si un Accionista no
cumple (por mas tiempo) cualquier otra limitacion
aplicable a una determinada Clase de acciones, el
Consejo de administracion puede reembolsar las
Acciones en cuestion utilizando el procedimiento de
reembolso forzoso descrito en los Estatutos o, en
relacion con la Clase de acciones reservada al Inversor
institucional, canjear estas Acciones por Acciones de
una Clase de acciones que no esté reservada para
Inversores institucionales (siempre que exista una
Clase de acciones con caracteristicas similares pero,
para evitar dudas, no necesariamente en términos de
comisiones y gastos pagaderos por dicha Clase de
acciones) o, para las otras categorias de Clases de
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acciones, canjear estas Acciones por una Clase de
acciones disponibles para él.

En estos casos, el Consejo de administracion notificara
al Accionista pertinente este canje previsto y el
Accionista en cuestion recibira un aviso previsto para
poder cumplir la limitacién aplicable.

LIQUIDACIONES

Los precios de emision y los precios de reembolso
deberan pagarse en el plazo que se especifica para
cada Compartimento en los Anexos.

Si, en la fecha de liquidacion, los bancos no estan
abiertos al publico, o el sistema de liquidacion
interbancaria no esta operativo en el pais al que
pertenezca la divisa del Compartimento o Clase de
acciones correspondiente, la liquidacion se llevara a
cabo el siguiente Dia laborable en el que estén abiertos
los bancos y los sistemas de liquidacion.

MARKET TIMING Y LATE TRADING

El Fondo, la Sociedad gestora, el Agente de registro y
el Agente de transmisiones se preocupan por impedir
las practicas de /ate tradingy market timing en el
ambito de la distribucién de las Acciones. Las horas
limite de presentacion de las érdenes mencionadas en
los Anexos del presente Folleto informativo se
cumpliran de forma estricta. Se aceptan las érdenes
con la condicion de que las transacciones no vulneren
los intereses de otros Accionistas. Los inversores no
conocen el valor liquidativo por Accién en el momento
en el que se someten a una orden de suscripcion, de
reembolso o de canje. El Gnico propdsito para la
autorizacion de las Suscripciones, reembolsos y canjes
de las Acciones es la inversion. El Fondo y la Sociedad
gestora prohiben el market timingy otras practicas
abusivas. La compra y venta reiteradas de Acciones
con el objetivo de aprovecharse de las imperfecciones
o las debilidades del sistema de calculo del valor
liquidativo del Fondo, practica también conocida como
“market timing”, pueden perturbar las estrategias de
inversion de la cartera, acarrear un aumento de los
gastos asumidos por el Fondo y vulnerar los intereses
de los Accionistas del Fondo a largo plazo. Para evitar
esta practica, en caso de duda razonable y cada vez
que sospeche gue una inversion se asemeje a un
market timing, el Consejo de administracion se reserva
el derecho de suspender, rechazar o anular toda orden
de suscripcidn o canje presentada por los inversores,
para los que se ha establecido que compraban y
vendian frecuentemente en el Fondo.

Como garantia de un trato igualitario a todos los
inversores, el Consejo de administracion toma las
medidas necesarias para que (i) la exposicion del
Fondo a las practicas de market timing se trate de una
forma apropiada y permanente y que (ii) se realicen
los procedimientos y controles adecuados, con los que
se pretende reducir lo mas posible el riesgo de market
timing en el Fondo.

CALCULO DEL VALOR LIQUIDATIVO

El Agente de administracion central calcula el valor
liquidativo de las Acciones para cada Clase de acciones
en la divisa de la Clase de acciones en cuestion, en
cada Dia de valoracion.
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El valor liquidativo del Dia de valoracidn se calculara el
Dia de calculo.

El valor liquidativo de las Acciones de cada
Compartimento se determinara dividiendo el
patrimonio neto del Compartimento entre el nimero
total de Acciones del mismo que estén en circulacion.
El patrimonio neto de un Compartimento equivale a la
diferencia entre el total del activo y el total del pasivo
del compartimento.

Si en un Compartimento se han emitido diferentes
Clases de acciones, el valor liquidativo de cada Clase
de acciones de dicho Compartimento se calculara
dividiendo el patrimonio neto total, calculado con
respecto al Compartimento de que se trate y atribuible
a dicha Clase de acciones, por el nimero total de
Acciones emitidas de dicha Clase de acciones.

El porcentaje del patrimonio neto total del
Compartimento en cuestion atribuible a cada Clase de
acciones, que inicialmente es idéntico al porcentaje del
numero de Acciones representadas por dicha Clase de
acciones, cambia en funcién de las distribuciones de
dividendos realizadas en el marco de las Acciones de
distribucién del modo siguiente:

1. cuando se trate del pago de un dividendo o de
cualquier otra distribucion en el marco de las
Acciones de distribucion, del patrimonio neto total
atribuible a dicha Clase de acciones se restara el
importe de dicha distribuciéon (lo que tendrd como
efecto la reduccién del porcentaje del patrimonio
neto total del Compartimento en cuestion atribuible
a las Acciones de distribucion), y el patrimonio neto
total atribuible a las Acciones de capitalizacion
seguira siendo idéntico (lo que tendra como efecto
un incremento del porcentaje del patrimonio neto
total del Compartimento atribuible a las Acciones de
capitalizacion);

si el capital del Compartimento en cuestion se ve
incrementado a través de la emision de nuevas
Acciones dentro de una de las clases, aumentara el
patrimonio neto total atribuible a la Clase de
acciones pertinente en el importe recibido por dicha
emision;

si se reembolsan Acciones de una Clase de acciones
de un compartimento dado, el patrimonio neto total
atribuible a la Clase de acciones correspondiente se
vera reducido por el precio pagado por el
reembolso de dichas Acciones; y

si las Acciones de una Clase de acciones se
convierte por Acciones de otra Clase de acciones, al
patrimonio neto total atribuible a esta Clase de
acciones se le restara el valor liquidativo de las
Acciones convertidas, y al patrimonio neto total
atribuible a la Clase de acciones en cuestion se le
sumara dicho importe.

El patrimonio neto total del Fondo se expresara en
euros y corresponde a la diferencia entre el total de los
activos (el patrimonio total) y el total de las
obligaciones de pago del Fondo.
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A efectos de este Ultimo calculo, se procedera a sumar
los patrimonios netos de cada Compartimento, para lo
cual, cuando no estuvieren denominados en euros, se
procedera a la pertinente conversion a dicha divisa.

La valoracion de los activos de cada Compartimento se
realizara del siguiente modo:

1. Los valores admitidos a cotizacion oficial o en
cualquier otro mercado regulado se evaluaran de
acuerdo con el Ultimo precio conocido, a no ser que
dicho precio no sea representativo.

Los valores que no sean admitidos a dicha
cotizacién o a dicho mercado regulado, asi como
los valores admitidos cuyo Ultimo precio no sea
representativo, se valoraran a su valor de mercado,
calculado con prudencia y de buena fe. El Consejo
de administracion podra establecer umbrales
especificos que, cuando se superen, provocaran un
ajuste en el valor de estos valores a su valor de
mercado.

El valor del efectivo en caja o en depdsito, los
efectos y pagarés a la vista y cuentas por cobrar,
gastos pagados por anticipado, dividendos e
intereses anunciados o vencidos que no se han
hecho efectivos estara constituido por el valor
nominal de los activos, salvo cuando se considere
improbable que dicho valor pueda obtenerse; en tal
caso, el valor se determinara mediante la deduccién
de un determinado importe que el Consejo de
administracion considere adecuado a efectos de
reflejar el valor real de los activos.

4. Los instrumentos del mercado monetario se
evaluaran siguiendo el método de coste
amortizado, a su valor nominal, al que se suman
los posibles intereses vencidos o al valor de
mercado (/mark-to-market). Cuando el valor de
mercado sea diferente del coste amortizado, los
instrumentos del mercado monetario se evaluaran

al valor de mercado (mark-to-market).

Los valores expresados en una divisa diferente a la
del Compartimento de referencia se convertiran a la
divisa de dicho Compartimento al tipo de cambio
aplicable.

Las participaciones/acciones emitidas por
organismos de inversion colectiva de capital
variable:

> segun el ultimo valor liquidativo conocido por el

Agente de administracion central, o

segun el valor liquidativo estimado en la fecha
mas cercana al Dia de valoracion del
Compartimento correspondiente.

El valor de las sociedades que no son admitidas a
cotizacion oficial o en un mercado regulado podra
calcularse en funcién de un método de valoracion
propuesto de buena fe por el Consejo de
administracion segun las Ultimas cuentas anuales
verificadas disponibles y/o en funcidn de eventos
recientes que puedan ejercer un impacto en el
valor del titulo en cuestion y/o de cualquier otra
evaluacion disponible. La eleccién del método y el
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soporte de evaluacion dependeran de la pertinencia
estimada de los datos disponibles. El valor podra
corregirse segun las cuentas periddicas no
auditadas que estén disponibles. Si el Consejo de
administracion estima que el precio obtenido no es
representativo del valor probable de venta de dicho
titulo, calculara dicho valor con prudencia y de
buena fe segln el precio probable de venta.

8. El valor de contratos a plazo (futuros y forwards) y
contratos de opciones negociados en un mercado
regulado o una bolsa de valores estara basado en
las cotizaciones de cierre o liquidacion publicadas
por el mercado regulado o bolsa que constituye,
por norma general, el principal lugar de
negociacion de dichos contratos. Si no ha sido
posible liquidar un contrato a plazo o un contrato
de opciones en la fecha de valoracion del
patrimonio neto implicado, el Consejo de
administracion establecera los criterios de
determinacién del valor liquidativo de dicho
contrato a plazo o dicho contrato de opciones de
manera justa y prudente. Los contratos a plazo y
los contratos de opciones que no se negocien en un
mercado regulado o en una bolsa de valores se
valoraran a su valor liquidativo determinado, de
conformidad con las reglas establecidas de buena
fe por el Consejo de administracion y siguiendo los
criterios normalizados para cada tipo de contrato.

9. Los flujos futuros previstos que debera percibir o
abonar el Compartimento en virtud de los contratos
de permuta financiera se valoraran a su valor
actualizado.

10.En caso de que el Consejo de administracion lo
estime oportuno, podra recurrir a un comité de
evaluacion cuya tarea consistira en realizar el
calculo de ciertos valores con prudencia y de buena
fe.

En circunstancias en que los intereses del Fondo y/o
sus Accionistas lo justifiquen (incluido, entre otros, el
hecho de evitar las practicas de market timing o
cuando la determinacién de los valores en funcién de
los criterios especificados anteriormente no sea posible
0 sea inadecuada), el Consejo de administracién esta
autorizado a adoptar cualquier otro principio adecuado
para calcular el valor de mercado de los activos del
Compartimento correspondiente.

A no ser que exista mala fe o error manifiesto, la
evaluacion que determine el Agente de administracion
central se considerara definitiva y tendra caracter
vinculante con respecto al Compartimento y/o Clase de
acciones y a sus Accionistas.

MECANISMO DE PRECIO OSCILANTE (SWING
PRICING)/DIFERENCIAL

Las operaciones de la cartera que resultan de las
suscripciones y reembolsos (en lo sucesivo, se
denomina “actividad de capital” a dichas suscripciones
y reembolsos) pueden generar gastos asi como una
diferencia entre el precio de negociacién y la
valoracion de las inversiones o desinversiones. Para
proteger a los Accionistas actuales o restantes de un
Compartimento frente a este efecto perjudicial
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denominado “dilucién”, los inversores que entren en
dicho Compartimento o los Accionistas que salgan del
mismo podrian tener que asumir el coste de dichos
efectos negativos. Estos costes (estimados a una tasa
fija o al valor efectivo) se pueden facturar por
separado o cobrarse ajustando el valor liquidativo del
Compartimento en cuestion al alza o a la baja
(mecanismo de precio oscilante (swing pricing)).

Para proteger a los Accionistas, la Sociedad gestora ha
establecido y adoptado una politica de mecanismo de
precio oscilante (swing pricing) que rige la aplicacién
del mecanismo de precio oscilante. Esta politica se
revisara y modificara peridédicamente.

La Sociedad gestora podra decidir aplicar (i) una
oscilacion total o (ii) una oscilacién parcial.

En caso de oscilacion total, el valor liquidativo del
Compartimento en cuestion se ajustara cada vez que
haya actividad del capital, independientemente de su
tamano o importancia para el Compartimento en
cuestion.

En caso de oscilacion parcial, el valor liquidativo del
Compartimento en cuestion se ajustara si en un Dia de
valoracion especifico la actividad de capital de dicho
Compartimento provoca un aumento neto o una
disminucién neta del flujo de efectivo superior a un
umbral previamente estipulado (denominado “umbral
de oscilacion”) expresado como porcentaje del valor
liquidativo del Compartimento en cuestion. El umbral
de oscilacion lo determina la Sociedad gestora, de
acuerdo con su politica de mecanismo de precio
oscilante (swing pricing).

El ajuste, denominado, factor de oscilacion, puede
reflejar los gastos fiscales estimados y costes de
negociacion en los que puede incurrir el
Compartimento y/o el diferencial de precio de
compra/venta estimado de los activos en los que
invierte el Compartimento. El factor de oscilacién lo
determina la Sociedad gestora, de acuerdo con su
politica de mecanismo de precio oscilante (swing
pricing). A no ser que se indique lo contrario en los
Anexos, el ajuste no superara el 2% del valor
liquidativo del Compartimento en cuestién. El valor
liquidativo del Compartimento en cuestion se ajustara
al alza o a la baja utilizando el factor de oscilacion,
dependiendo de la actividad de capital neta del Dia de
valoracion correspondiente.

El Agente de administracidn central aplica el
mecanismo de precio oscilante (swing pricing) bajo la
supervision de la Sociedad gestora.

El mecanismo de precio oscilante se aplica a nivel del
Compartimento (no de la Clase de acciones) y no tiene
en cuenta las circunstancias especificas de cada
operacion de los inversores. El mecanismo de precio
oscilante (swing pricing) no ha sido disefiado para
ofrecer proteccion total a los Accionistas frente a la
dilucion.

El mecanismo de precio oscilante (swing pricing) podra
aplicarse a todos los Compartimentos, a excepcién de
ciertas Clases de acciones de los Compartimentos de
indices (es decir, Pictet — USA Index, Pictet — Europe
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Index, Pictet — Japan Index, Pictet — Pacific Ex Japan
Index, Pictet — Emerging Markets Index, Pictet —
Euroland Index y Pictet — China Index).

En el caso de las Acciones “1”, *J”, *P" y “Z" de los
Compartimentos de indices, los costes anteriormente
mencionados se facturaran por separado y el valor
liquidativo por Accion de dichas Clases de acciones
no se ajustara.

En el caso de las Acciones “1S”, “]JS”, "D1”, "A" y “R”
de los Compartimentos de indices, se aplicara el
mecanismo de precio oscilante (swing pricing).

Estos procedimientos se aplicaran de manera
equitativa a todos los Accionistas de un mismo
Compartimento en el mismo Dia de valoracion.

Cualquier comision de rentabilidad aplicable se cobrara
sobre la base del valor liquidativo sin oscilacion del
Compartimento en cuestion.

El Consejo podra decidir incrementar el limite de ajuste
maximo (facturado por separado o cobrado ajustando
el valor liquidativo) que se indica en el Folleto
informativo en circunstancias excepcionales y de forma
temporal, para proteger los intereses de los
Accionistas.

COMISION DE DILUCION
En determinadas circunstancias excepcionales, como
por ejemplo:

> voliumenes elevados de operaciones; y/o
>  perturbaciones del mercado; y

>  todos los demas casos en los que el Consejo de
administracion considere, a su entera discrecion,
que el interés de los Accionistas existentes (por lo
que respecta a las emisiones/canjes) o de los
demas Accionistas (por lo que respecta a los
reembolsos/canjes) podria verse perjudicado,

el Consejo de administracion estara habilitado para
cargar una comision de dilucién maxima del 2% del
valor liquidativo sobre el precio de emision, reembolso
y/o canje de acciones.

En los casos en que se cargue, la comisién de dilucién
se aplicara de forma equitativa, en un Dia de
valoracion determinado, a todos los inversores del
Compartimento correspondiente que hayan enviado
una solicitud de suscripcion, reembolso o canje. La
comision se abonara al Compartimento y formara parte
integrante de los activos de dicho Compartimento.

La comision de dilucién asi aplicada se calculara en
funcion de los efectos de las operaciones y de los
gastos de negociacion soportados en relacién con las
inversiones subyacentes de dicho Compartimento,
incluidas todas las comisiones, los diferenciales y los
impuestos de transferencia aplicables.

La comision de dilucién podra sumarse a las
correcciones del valor liquidativo descritas en el
apartado “Mecanismo de precio oscilante (swing
pricing)/diferencial” anterior.
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SUSPENSION DEL CALCULO DEL VALOR
LIQUIDATIVO Y LAS SUSCRIPCIONES, LOS
REEMBOLSOS Y LOS CANJES

El Fondo podra suspender el calculo del valor
liguidativo de las Acciones en cualquier Compartimento
0, si la situacion lo requiere, de una Clase de acciones,
y la emisién y el reembolso de Acciones en este
Compartimento (o Clase de acciones), asi como el
canje desde y hacia estas Acciones en los siguientes
Casos:

1. Cuando uno o mas mercados o bolsas que
proporcionen la base de valoracion de una parte
importante de los activos del Fondo, o uno o varios
mercados de divisas en las divisas en las que se
exprese el valor liquidativo de las Acciones o una
parte importante de los activos del Fondo, se
encuentren cerrados por periodos distintos de los
dias no habiles ordinarios, o cuando se suspendan
las operaciones en los mismos, se encuentren
sometidas a restricciones 0 experimenten
fluctuaciones importantes a corto plazo.

2. Si, como consecuencia de acontecimientos politicos,
econdmicos, militares, monetarios o sociales,
huelgas u otros casos de fuerza mayor ajenos a la
responsabilidad y el control del Fondo, no puede
efectuarse con normalidad la venta de los activos
del Fondo sin perjudicar ostensiblemente los
intereses de los Accionistas.

3. En caso de interrupcién de los medios de
comunicacion utilizados habitualmente para calcular
el valor de un activo del Fondo o cuando, por
cualquier motivo, el valor de un activo del Fondo no
pueda conocerse con suficiente celeridad o
exactitud.

4. Cuando restricciones de cambio o de movimientos
de capitales impidan efectuar las operaciones por
cuenta del Fondo o cuando las operaciones de
compraventa de activos del Fondo no puedan
realizarse a tipos de cambio normales.

5. En caso de que se publique (i) un aviso de
convocatoria a una junta general de accionistas en
la que se propongan la disolucion y la liquidacion
del Fondo, de una Clase de acciones o de un
Compartimento, o (ii) un aviso que informe a los
Accionistas acerca de la resolucion del Consejo de
administracion de liquidar uno o varios
Compartimentos y/o Clases de acciones 0, en caso
de que tal suspension esté justificada por la
necesidad de proteccion de los Accionistas, (iii) la
convocatoria a una Junta general de accionistas
que se debera pronunciar acerca de la fusion del
Fondo o de uno o varios Compartimentos o la
divisién/consolidacion de una o mas Clases de
acciones, o (iv) una notificacion que informe a los
Accionistas acerca de la decisién del Consejo de
administracién de fusionar uno o varios
Compartimentos.

6. Cuando, por cualquier otra razdn, el valor de los
activos o de las deudas y los pasivos atribuibles
respectivamente al Fondo o al Compartimento
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correspondiente no puedan determinarse con
rapidez o exactitud.

7. Durante cualquier periodo en el que se suspenda la
determinacién del valor liquidativo por Accién de los
fondos de inversion que representan una parte
considerable de los activos de la Clase de acciones
correspondiente.

8. Cualquier otra circunstancia en la que la ausencia
de suspension pudiera generar para el Fondo, uno
de sus Compartimentos, Clase de acciones o sus
Accionistas ciertos compromisos, desventajas
pecuniarias o cualquier otro perjuicio que el Fondo,
el Compartimento, Clase de acciones o sus
Accionistas no hubieran sufrido de otro modo.

En el caso de los Compartimentos que invierten sus
activos por mediacion de una sociedad controlada por
completo por el Fondo, Unicamente se tendran en
cuenta las inversiones subyacentes para la aplicacion
de las restricciones mencionadas a continuacion y, por
tanto, la sociedad intermediaria se considerara
inexistente.

En dichos supuestos, se informara de la medida de
suspension a los Accionistas que hayan presentado
solicitudes de suscripcidn, reembolso o canje de
Acciones de los Compartimentos afectados por dicha
suspension.

ORGANIZACION DE LA GESTION Y
ADMINISTRACION

Consejo de administracion

El Consejo de administracion es responsable de la
administracion y la gestién del Fondo, y del control de
sus operaciones, asi como de la determinacion y
ejecucion de la politica de inversiones.

En virtud de lo permitido por la Ley de 2010, el
Consejo de administracién ha nombrado a una
sociedad gestora.

Sociedad gestora

Pictet Asset Management (Europe) S.A., una sociedad
anodnima (société anonyme) cuyo domicilio social se
encuentra situado en 6B, rue du Fort
Niedergruenewald, L-2226 Luxemburgo, Gran Ducado
de Luxemburgo, ha sido designada como Sociedad
gestora del Fondo, con arreglo a lo dispuesto en el
Capitulo 15 de la Ley de 2010.

Pictet Asset Management (Europe) S.A. se constituyo el
14 de junio de 1995 por un periodo ilimitado, con el
nombre de Pictet Balanced Fund Management
(Luxembourg) S.A., como sociedad anénima (société
anonyme) regida por la legislaciéon del Gran Ducado de
Luxemburgo.

Politica de remuneracion

La Sociedad gestora ha establecido politicas de
remuneracion para aquellas categorias de personal,
incluidos altos directivos, trabajadores que asumen
riesgos, funciones de control y todos los empleados
que reciban una remuneracion total que les incluya en
el mismo grupo retributivo que los altos directivos, asi
como trabajadores que asumen riesgos cuyas
actividades profesionales afecten significativamente al
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perfil de riesgo de la Sociedad gestora o del Fondo,
que sean coherentes, que fomenten una gestién de los
riesgos solida y eficaz, que no estimulen la toma de
riesgos que no coincidan con los perfiles de riesgo del
Fondo o sus Estatutos y que no impidan a la Sociedad
gestora actuar para defender los intereses del Fondo.

La politica de remuneracion de la Sociedad gestora,
sus procedimientos y practicas estan disefiados para
ser coherentes y fomentar una gestion de los riesgos
sblida y eficaz. Esta ideada para ser coherente con la
estrategia empresarial de la Sociedad gestora, sus
valores y su integridad, asi como los intereses a largo
plazo de sus clientes y del conjunto del Grupo Pictet.
La politica de remuneracion, procedimientos y
practicas de la Sociedad gestora también (i) incluyen
una evaluacion de rendimiento en un marco de varios
afos, apropiado para el periodo de participacion
recomendado a los inversores del Fondo, a fin de
garantizar que el proceso de evaluacién se base en el
rendimiento a largo plazo del Fondo y sus riesgos de
inversion, v (ii) equilibran de forma adecuada los
componentes fijos y variables de la remuneracion total.

Los detalles de la politica de remuneracién actualizada
de la Sociedad gestora, incluidos, entre otros, una
descripcion del método de célculo de la remuneracion
y los beneficios, el personal responsable de otorgar la
remuneracion y los beneficios, incluida, seguin proceda,
la composicién del comité de remuneracion, se
encuentran disponibles en
https://www.am.pictet/en/luxembourg/global-articles/
ucits-remuneration-disclosure. Se puede obtener un
ejemplar impreso de forma gratuita en el domicilio
social de la Sociedad gestora.

Actividad de gestion

El objetivo de la Sociedad gestora es gestionar
organismos de inversion colectiva de acuerdo con la
Directiva sobre OICVM. Esta actividad gestora incluye
la gestion, la administracion y la comercializacion de
organismos de inversion colectiva, como es el caso del
Fondo. En el marco de esta actividad, la Sociedad
gestora esta obligada a analizar los riesgos de lucha
contra el blanqueo de capitales y la financiacion del
terrorismo inherentes a la actividad de inversién de
acuerdo con las Disposiciones de lucha contra el
blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo y
a establecer medidas adecuadas de diligencia debida
adaptadas a los riesgos evaluados por el tipo de activo,
incluyendo:

1. Una diligencia debida aplicable basada en el
enfoque basado en riesgo.

2. Controles sobre los activos y las partes relacionadas
con las transacciones (cuando sea aplicable al tipo
de activo) para atender las sanciones comerciales,
financieras y de inmigracion, asi como la
prevencién de la financiacion de la proliferacion.

Antes de la inversion y de forma periddica, se realiza
un control previo a la negociacién, de acuerdo con las
leyes y reglamentos de Luxemburgo.

La diligencia debida realizada sobre los activos
no cotizados se ajusta al enfoque basado en riesgo
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(segln se ha sefalado anteriormente) con ciertas
consideraciones no limitadas, pero al menos el pais del
emisor y la presencia de un intermediario regulado.

La lista de fondos gestionados por la Sociedad gestora
se encuentra disponible en el domicilio social de la
Sociedad gestora.

La Sociedad gestora ha delegado la gestion de los
Compartimentos principalmente a las sociedades
enumeradas a continuacion. Tal delegacion se realiza
con arreglo a lo dispuesto en la Ley de 2010 y en los
términos de los contratos celebrados por duracion
indefinida que cualquiera de las partes podra resolver
remitiendo una notificacién con una antelacién de 3 a
6 meses segun lo dispuesto en el contrato.

Con sujecion a una aprobacion previa de la Sociedad
gestora, los gestores podran nombrar a uno o varios
subgestores, que pueden formar o no parte del Grupo
Pictet, a fin de garantizar la totalidad o parte de la
gestion de algunos Compartimentos. En caso de que
esto ocurra, se sefialara en los Anexos del Folleto
informativo.

A efectos del Folleto informativo, toda referencia al
“gestor” debe interpretarse, cuando corresponda,
incluidos los subgestores.

> Pictet Asset Management S.A., Ginebra
("PICTET AM S.A.”)

PICTET AM S.A. es un distribuidor de fondos y gestor
de inversiones suizo que ejerce actividades de gestion
de activos para una clientela internacional, y se centra
principalmente en renta variable, renta fija y clases de
activos de rentabilidad total y cuantitativa, junto con la
negociacion para otras entidades del grupo PICTET
AM. PICTET AM S.A. esta regulada por la Autoridad
Federal de Vigilancia de los Mercados Financieros en
Suiza (FINMA).

> Pictet Asset Management Limited ("PICTET AM
Ltd”)

PICTET AM Ltd es una sociedad registrada en el Reino
Unido que ejerce actividades de gestién de activos
para una clientela internacional, y se centra
principalmente en clases de activos de renta variable y
de renta fija, junto con la negociacion para otras
entidades del grupo PICTET AM. Las actividades de
PICTET AM Ltd en el Reino Unido estan sometidas a la
regulacion de la Autoridad de Conducta Financiera
(FCA). PICTET AM Ltd también esta autorizada por la
CSRC como QFII y RQFII, y de conformidad con los
reglamentos vigentes en la RPC, PICTET AM Ltd se
considerara de forma automatica un titular de licencia

QFL

> Pictet Asset Management (Singapore) Pte. Ltd.
("PICTET AMS”)

PICTET AMS es una sociedad de responsabilidad
limitada creada en Singapur y regulada por la
Autoridad Monetaria de Singapur (Monetary Authority
of Singapore). Las actividades de PICTET AMS se
reducen a la gestion de carteras, centrandose
principalmente en renta fija soberana y empresarial,
ademas de la ejecucién de érdenes relativas a
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productos asiaticos de renta fija iniciadas por otras
entidades del grupo PICTET AM.

> Pictet Asset Management (Hong Kong) Limited
("PICTET AM HK")

PICTET AM HK es una sociedad autorizada en Hong
Kong, sometida a la vigilancia de la Hong Kong
Securities and Futures Commission (Comision de
Valores y Futuros de Hong Kong) y autorizada por esta
ultima a ejercer sus actividades reguladas de tipo 1
(negociacion de valores), de tipo 2 (negociacion de
contratos de futuros), de tipo 4 (asesoria de valores) y
de tipo 9 (gestion de activos) a la fecha del Folleto
informativo. Las principales actividades de gestion de
fondos de la sociedad estan relacionadas con fondos
asiaticos de renta variable y fija, en particular, chinos.
La distribucion de los fondos de inversion del Grupo
Pictet también forma parte de sus actividades.

> Pictet Asset Management (Europe) SA, Italian
Branch ("PICTET AME- Italy”)

PICTET AME Italy esta supervisada por el Banco de
Italia y la CONSOB en Italia (Commissione per il
controllo delle Societa e delle Borse) y se encarga de la
gestion equilibrada de carteras para clientes
internacionales.

> Pictet Asset Management (USA) Corp.
("PICTET AM US”)

PICTET AM US es una sociedad estadounidense
inscrita como asesor de inversiones en la Comision de
Bolsa y Valores de Estados Unidos (SEC). Las
actividades de PICTET AM US se reducen a la gestion
de carteras, centrandose principalmente en renta fija
soberana y empresarial de los mercados emergentes y
la comercializacion de (a) los fondos de inversion del
Grupo Pictet y (b) las estrategias de inversion del
grupo PICTET AM.

Los Gestores pueden celebrar acuerdos de comisiones
en especie Unicamente cuando dichos acuerdos
supongan una ventaja directa e identificable a sus
clientes, entre ellos el Fondo, y cuando los Gestores
estén convencidos de que las operaciones que daran
lugar a comisiones en especie se realizaran de buena
fe, con un total cumplimiento de las disposiciones
reglamentarias aplicables, y en interés del Fondo. Los
Gestores pueden celebrar dichos acuerdos en la
medida en que lo permitan los términos y condiciones
conforme a las mejores practicas del mercado y las
leyes y normativas aplicables.

El control de las actividades de gestion delegadas es
responsabilidad absoluta de la Sociedad gestora.

Administracion central
La funcion de agente administrativo central del Fondo
se ha delegado en el Agente administrativo central.

El Agente administrativo central ha sido designado
agente de transmisiones y de registro, agente
administrativo y agente de pagos, con arreglo a lo
dispuesto en los contratos celebrados por una duracién
indefinida.

El Agente administrativo central es una sociedad
andnima (société anonyme) con domicilio social en 15
Avenue J. F. Kennedy, Luxemburgo. Se trata de una
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sociedad gestora con arreglo al Capitulo 15 de la Ley
de 2010.

FundPartner Solutions (Europe) S.A. es propiedad
absoluta del Grupo Pictet y se constituy6 en
Luxemburgo el 17 de julio de 2008 por un periodo
indeterminado. En su calidad de agente de registro y
agente de transmisiones, el Agente administrativo
central tiene como funcion principal garantizar la
suscripcion, el canje y el reembolso de Acciones, asi
como mantener el registro de Accionistas de la
Sociedad.

En su funcién de Agente administrativo y agente de
pagos, el Agente administrativo central es responsable
de calcular y publicar el valor liquidativo de las
Acciones de cada Compartimento, con arreglo a la
legislacion de Luxemburgo y a los Estatutos, asi como
de llevar a cabo servicios administrativos y de
contabilidad para el Fondo, segln se requiera.
Distribucion

Las Acciones seran distribuidas por el Distribuidor.

El Distribuidor podra celebrar contratos de distribucion
con cualquier intermediario profesional, en especial
con bancos, compaiiias de seguros, “supermercados
financieros en Internet”, gestores independientes,
corredores, sociedades gestoras o cualquier otra
entidad cuya actividad principal o secundaria sea la
comercializacion de fondos de inversion y de
seguimiento de la clientela.

Asesores de inversiones

La Sociedad gestora y los Gestores podran, por su
propia cuenta y riesgo, nombrar a uno o mas asesores
de inversiones para que les asesoren sobre la gestion
de uno o mas Compartimentos.

El Banco depositario

Se ha designado a Bank Pictet & Cie (Europe) AG,
succursale de Luxembourg como Banco depositario del
Fondo con arreglo a lo dispuesto en el Acuerdo de
Depositario celebrado por un periodo indeterminado.

Bank Pictet & Cie (Europe) AG, succursale de
Luxembourg es una sucursal de la institucion de
crédito alemana Bank Pictet & Cie (Europe) AG, se
encuentra en 15A Avenue J.F. Kennedy, L-1855
Luxemburgo, y esta inscrita en el registro mercantil de
Luxemburgo con el nimero B277879. Tiene
autorizacion para llevar a cabo funciones de
depositario de conformidad con los términos de la ley
luxemburguesa.

En nombre y en interés de los Accionistas, en calidad
de Banco depositario, Bank Pictet & Cie (Europe) AG,
succursale de Luxembourg se encarga de (i) custodiar
el efectivo y los valores que forman los activos del
Fondo, (ii) controlar el efectivo, (iii) realizar funciones
de supervision y (iv) realizar otros servicios, segun se
acuerde de forma oportuna y aparezca reflejado en el
Acuerdo de Depositario.

Funciones del Banco depositario

El Banco depositario tiene la funcién de custodiar los
activos del Fondo. En relacion con los instrumentos
financieros que pueden mantenerse bajo custodia, el
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Banco depositario podra mantenerlos directamente o,
en la medida en que lo permitan la legislacién y
reglamento aplicables, a través de un
depositario/subdepositario tercero que ofrezca, en
principio, las mismas garantias que el propio Banco
depositario, es decir, que, a 0jos de las instituciones de
Luxemburgo, sea una entidad de crédito dentro del
significado de la Ley de Luxemburgo del 5 de abril de
1993 sobre el sector financiero o instituciones
extranjeras, en su version modificada, o bien sea una
entidad financiera sujeta a las normas de supervision
prudencial consideradas equivalentes a las ofrecidas
por la legislacién de la UE. El Banco depositario
también garantiza el control adecuado de los flujos de
efectivo del Fondo y, en concreto, que se hayan
recibido los importes de suscripcion y que todo el
efectivo del Fondo se haya ingresado en la cuenta de
efectivo en nombre de (i) el Fondo, (ii) la Sociedad
gestora en nombre del Fondo, o (iii) el Banco
depositario en nombre del Fondo.

En particular, el Banco depositario debera:

realizar todas las operaciones relativas a la
administracion corriente de los valores y activos
liguidos del Fondo y, por ejemplo, pagar los valores
adquiridos tras la entrega de los mismos, entregar
los valores vendidos tras el cobro de su precio,
cobrar los dividendos y cupones, y ejercer los
derechos de suscripcién y asignacion;

se asegurara de que el valor de las Acciones se
calcula con arreglo a las leyes luxemburguesas y los
Estatutos;

seguir las instrucciones del Fondo, salvo que entren
en conflicto con las leyes luxemburguesas o los
Estatutos;

asegurarse de que los ingresos se remitan dentro
de los plazos habituales para las transacciones
relacionadas con los activos del Fondo;

asegurarse de que la venta, la emision, el
reembolso y la anulacion de Acciones efectuados
por el Fondo o por su cuenta tengan lugar con
arreglo a lo previsto en las leyes luxemburguesas o
en los Estatutos;

asegurarse de que los ingresos del Fondo se
asignen con arreglo a las leyes luxemburguesas y a
los Estatutos.

El Banco depositario suele ofrecer al Fondo y a su
Sociedad gestora el inventario completo de todos los
activos del Fondo.

Delegacion de funciones:

En virtud de lo establecido en el Acuerdo de
Depositario, el Banco depositario podra, con sujecion a
determinadas condiciones y a fin de realizar sus
funciones de forma mas eficaz, delegar parte o la
totalidad de sus funciones de custodia de los activos
del Fondo, incluidas, entre otras, la tenencia de activos
en custodia o, si los activos no pueden mantenerse
bajo custodia, verificar la titularidad de dichos activos,
asi como mantener un registro de los mismos, a uno o
mas delegados terceros oportunamente nombrados
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por el Banco depositario. El Banco depositario obrara
con atencion y diligencia a la hora de escoger y
nombrar a los delegados terceros, de forma que se
asegurara de que cada uno tiene y mantiene la
experiencia y competencia exigidas. El Banco
depositario también evaluara de forma periddica si los
delegados terceros cumplen con los requisitos legales y
normativos aplicables y los supervisara de forma
constante para asegurarse de que siguen cumpliendo
con sus obligaciones. El Fondo abonara las comisiones
de los delegados terceros nombrados por el Banco
depositario.

El Banco depositario no sera responsable por haber
confiado la custodia de la totalidad o parte de los
activos del Fondo a dichos delegados terceros.

En caso de pérdida de un instrumento financiero
custodiado, el Banco depositario debera devolver al
Fondo un instrumento financiero del mismo tipo o el
importe correspondiente sin retraso injustificado, salvo
si dicha pérdida ha sido fruto de un acontecimiento
externo ajeno al control razonable del Banco
depositario y cuyas consecuencias hayan sido
ineludibles a pesar de todos los esfuerzos razonables
por evitarlas.

Se puede obtener una lista actualizada de los
delegados terceros nombrados, previa solicitud, en el
domicilio social del Banco depositario, asi como en su
sitio web:

https://www.group.pictet/asset-
services/custody/safekeeping-delegates-sub-custodians

Conflictos de intereses:

En el ejercicio de sus funciones, el Depositario actuara
con honestidad, equidad, profesionalidad,
independencia y Unicamente en el interés del Fondo y
los Accionistas.

No obstante, pueden surgir posibles conflictos de
intereses derivados del Banco depositario y/o sus
delegados de otros servicios al Fondo, la Sociedad
gestora y/u otras partes. Tal como se indica
anteriormente, las sucursales del Banco depositario
también acttan en calidad de delegados terceros del
mismo. Los posibles conflictos de intereses
identificados entre el Banco depositario y sus
delegados son principalmente fraude (irregularidades
no informadas a las autoridades competentes para
evitar una mala reputacion), riesgo de recurso legal (la
reticencia o evasion a tomar medidas legales contra el
depositario), sesgo de seleccion (la eleccion del
depositario sin basarse en la calidad y el precio), riesgo
de insolvencia (niveles mas bajos a la hora de segregar
activos o de prestar atencion a la solvencia del
depositario) o riesgo de exposicion a un Unico grupo
(inversiones dentro del grupo).

El Banco depositario (o cualquiera de sus delegados)
podra, durante el transcurso de sus actividades,
enfrentarse a conflictos o posibles conflictos de
intereses en relacion con el Fondo y/u otros fondos
para los que trabaja el Banco depositario (o sus
delegados).
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El Banco depositario ha previsto todo tipo de
situaciones que podrian dar lugar a un conflicto de
intereses y, en ese sentido, ha desarrollado un
ejercicio de deteccién en todos los servicios ofrecidos
al Fondo, ya sea del Banco depositario o de sus
delegados. Dicho ejercicio ha identificado los posibles
conflictos de intereses que, no obstante, se estan
gestionando de forma adecuada. Se pueden obtener
los detalles de los posibles conflictos de intereses
enumerados anteriormente, de forma gratuita, en el
domicilio social del Banco depositario y en el siguiente
sitio web:

https://www.pictet.com/content/dam/www/documents
/legal-and-notes/bank-pictet-cie-europe-ag/BPAG-Lux-
conflicts-of-interest-register-EN. pdf.coredownload. pdf

De forma habitual, el Banco depositario revalla los
servicios, delegaciones y delegados que pueden
provocar conflictos de intereses y actualizara dicha
lista seguin los resultados.

Si se produce un conflicto o un posible conflicto de
intereses, el Banco depositario tendra en cuenta sus
obligaciones para con el Fondo y tratara tanto a este
Fondo como a los otros de forma justa y, en la medida
de lo posible, todas las transacciones se realizaran
segun los términos basados en los criterios
predefinidos y defenderan los intereses del Fondo y de
los Accionistas. Dichos posibles conflictos de intereses
se identifican, gestionan y controlan de varias formas,
incluidas, entre otras, la separacion jerarquica y
funcional de las funciones de depositario del Banco
depositario de otras funciones potencialmente
conflictivas, y este se centrara en su propia politica de
conflictos de intereses.

En todo momento el Banco depositario o el Fondo
podran, mediante notificacion remitida por una de las
partes a la parte contraria por escrito con una
antelaciéon minima de tres meses, poner fin al Acuerdo
de depositario. No obstante, se entiende que la
destitucion del Banco depositario por el Fondo estara
supeditada a la condicién de que otro banco
depositario asuma las funciones y responsabilidades
del Banco depositario, y se entiende, asimismo, que, si
el Fondo pone fin a las funciones del Banco
depositario, este seqguira desempefiando dichas
funciones hasta que el Banco depositario entregue
todos los activos del Fondo que posea, directa o
indirectamente, por cuenta del Fondo. Si el propio
Banco depositario rescinde el Acuerdo de depositario,
el Fondo estara obligado igualmente a designar un
nuevo Banco depositario que asuma las
responsabilidades y funciones del Banco depositario.
No obstante, a partir de la fecha de vencimiento del
plazo de preaviso y hasta el dia de la designacién de
un nuevo Banco depositario por el Fondo, el Banco
depositario solo estara obligado a adoptar cuantas
medidas sean necesarias para la conservacion efectiva
de los intereses de los Accionistas.

Los inversores podran obtener, previa solicitud,
informacion actualizada relativa a la descripcion de las
funciones del Banco depositario y a los conflictos de
intereses que pueden surgir, asi como las funciones de
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custodia delegadas por el Banco depositario y los
conflictos de intereses que puede provocar dicha
delegacion en el domicilio social del Fondo.

El Banco depositario sera remunerado de conformidad
con la practica habitual en el mercado financiero de
Luxemburgo. Dicha remuneracién se expresa como un
porcentaje del patrimonio neto del Fondo y se pagara
trimestralmente.

Auditor autorizado

Las funciones de auditoria han sido confiadas a
Deloitte Audit S.a r.l., 20, Boulevard de Kockelscheuer
L-1821 Luxemburgo.

DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS E INFORMACION
Acciones

Las Acciones de cada Clase de acciones se emitiran en
principio de forma nominativa, sin ningtn valor nominal
y totalmente desembolsadas.

Podran emitirse fracciones de Acciones hasta un
maximo de cinco decimales. Se inscriben en un
registro de Accionistas que se conserva en el domicilio
social del Fondo. Las acciones reembolsadas por el
Fondo seran anuladas.

Todas las Acciones pueden transferirse libremente y
participan de igual modo en los beneficios, el resultado
de las liquidaciones y los posibles dividendos del
Compartimento al que pertenezcan.

A cada Accion corresponde un derecho de voto.
Ademas, los Accionistas gozan de los derechos
generales de los Accionistas establecidos en la Ley
de 1915, en su version modificada, con la excepcion
del derecho preventivo de suscripcion de nuevas
Acciones.

En la medida en que lo permita la ley, el Consejo de
administracion podra suspender el derecho de voto de
cualquier Accionista que no cumpla sus obligaciones
segun los Estatutos o cualquier documento (incluidos
los formularios de solicitud) que establezca sus
obligaciones con respecto al Fondo y/o los demas
Accionistas. Cualquier Accionista podra comprometerse
(personalmente) a no ejercer sus derechos de voto
sobre la totalidad o parte de sus Acciones, temporal o
indefinidamente.

Los accionistas solo recibiran una confirmacion de su
inscripcion en el registro.

Junta general de accionistas

La Junta general anual se celebrara el 3 de diciembre a
las 10:00 horas en el domicilio social del Fondo o en
cualquier otro lugar de Luxemburgo que se especifique
en la convocatoria.

En el caso de que dicho dia no sea un Dia habil a
efectos bancarios, se celebrara el primer Dia habil a
efectos bancarios posterior a dicha fecha.

En la medida permitida por las leyes y las normativas
de Luxemburgo, la Junta general anual podra
celebrarse en una fecha, una hora y un lugar
diferentes de los descritos en el parrafo anterior. El
Consejo de administracién serd el encargado de
determinar dicha fecha, hora y lugar.
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Se enviara una notificacion de las convocatorias a
todos los Accionistas nominativos con una antelacion
minima de ocho dias con respecto a la fecha de
celebracién de la junta correspondiente. En la
convocatoria se indicara la hora y el lugar de la junta,
el orden del dia, los requisitos de admision, asi como
las exigencias en materia de cuérum y mayoria
previstos en la legislacion luxemburguesa.

Todos los acuerdos de los Accionistas relativos al
Fondo seran adoptados en junta general de todos los
Accionistas con arreglo a lo previsto en los Estatutos y
en la legislacion luxemburguesa. Los acuerdos que solo
afecten a los Accionistas de uno o varios
Compartimentos podran ser adoptados, en la medida
permitida por la ley, Unicamente por los Accionistas de
los Compartimentos en cuestion. En este ultimo caso,
se aplicaran los requisitos en materia de cuérum y de
mayoria previstos en los Estatutos.

En caso de que se suspendan los derechos de voto de
uno o mas Accionistas, dichos Accionistas seran
convocados y podran asistir a la junta general, pero
sus Acciones no se tendran en cuenta para determinar
si se cumplen los requisitos en materia de cuérum y
mayoria.

Informacién para los Accionistas

El Fondo advierte a los inversores que Unicamente
podran ejercer plenamente sus derechos de forma
directa respecto del Fondo (en especial en lo que
concierne al derecho de participar en las juntas
generales de Accionistas) en caso de que el inversor
figure él mismo y en su nombre en el registro de
Accionistas. En caso de que un inversor invierta en el
Fondo por medio de un intermediario que invierte en
su nombre, pero en representacion del inversor, este
no podra ejercer directamente ciertos derechos
vinculados a la condicién de Accionista con respecto al
Fondo.

Se recomienda encarecidamente a los inversores que
se informen acerca de sus derechos.

Documento de Datos Fundamentales

Con arreglo a la Ley de 2010, el Documento de datos
fundamentales/Documento de datos fundamentales
para el inversor se debera entregar a los inversores a su
debido tiempo, antes de la suscripcidon de Acciones
propuesta.

Antes de invertir, se recomienda a los inversores que
visiten el sitio web de la Sociedad gestora
www.assetmanagement.pictet y a que descarguen, de
manera previa a cualquier solicitud, el Documento de
datos fundamentales/Documento de datos
fundamentales para el inversor. Los inversores que
deseen realizar suscripciones adicionales en el futuro
han de proceder de la misma manera, dado que se
publicaran periddicamente las versiones actualizadas
de los Documentos de datos
fundamentales/Documentos de datos fundamentales
para el inversor. Se podra entregar una copia impresa
a los inversores, previa solicitud y de manera gratuita,
en el domicilio social del Fondo.

En caso de canje, lo anterior se aplicara realizando los
cambios necesarios.
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Segun las leyes y las normativas aplicables (incluidos,
entre otros, MIiFID) en los paises de distribucién, se
puede poner a disposicion de los inversores
informacion adicional obligatoria bajo responsabilidad
de los intermediarios/distribuidores locales.

Informes periddicos y publicaciones

El Fondo publica informes anuales auditados dentro del
periodo de cuatro meses posterior al cierre del
ejercicio fiscal e informes semestrales no auditados
dentro del periodo de dos meses posterior al cierre del
periodo de referencia.

El informe anual comprende las cuentas del Fondo y
las de cada Compartimento.

Dichos informes se encuentran a disposicion de los
Accionistas en el domicilio social del Fondo, asi como
en el del Banco depositario y en el de los agentes
extranjeros que intervengan en el marco de la
comercializacion del Fondo en el extranjero.

También se encuentran disponibles en el domicilio del
Banco depositario y en el de los agentes extranjeros
que intervengan en el marco de la comercializacion del
Fondo en el extranjero el valor liquidativo por Accion
de cada Compartimento, asi como los precios de
suscripcion y reembolso.

La informacion a los Accionistas relacionada con su
inversion en los Compartimentos podra enviarse a su
atencidén y/o publicarse en el sitio web
www.assetmanagement.pictet. En caso de cambio
importante y/o cuando asi lo exijan la CSSF o la
legislacion luxemburguesa, los Accionistas seran
informados mediante aviso enviado a su atencion o de
cualquier otra forma que estipule la legislacién
aplicable.

Deposito de documentos
Los documentos siguientes estan depositados en el
domicilio social del Banco depositario y del Fondo:

> los Estatutos;

> el tltimo informe anual y el Ultimo informe
semestral, en caso de que sea mas reciente que el

anual;

el contrato de la Sociedad gestora celebrado entre
el Fondo y la Sociedad gestora; y

el Acuerdo de depositario celebrado entre el Banco
depositario (anteriormente Pictet & Cie (Europe)
S.A.) y el Fondo.

PREGUNTAS Y QUEJAS

Quien desee recibir mas informacién sobre el Fondo,
incluida la estrategia adoptada para el ejercicio de los
derechos de voto del Fondo, la politica de inversion
responsable, la politica de conflicto de intereses, la
politica de mejor ejecucién y el procedimiento de
resolucion de quejas o desee presentar una queja
sobre las operaciones del Fondo debe contactar al
Responsable de Cumplimiento de la Sociedad Gestora,
es decir, Pictet Asset Management (Europe) S.A., 6B,
rue du Fort Niedergruenewald, L-2226 Luxemburgo,
Gran Ducado de Luxemburgo. La informacion de la
politica de inversion responsable se encuentra
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disponible en
https://documents.am.pictet/library/en/other?documen
t-Types=RI POLICY&businessLine=PAM.

El procedimiento de resolucion de quejas de la
Sociedad gestora y los detalles del procedimiento de
resolucion de quejas extrajudicial de la CSSF se
encuentran disponibles en
https://am.pictet/en/luxembourg/articles/complaint-
resolution-procedure. También pueden obtenerse
copias de estos documentos de forma gratuita
mediante solicitud.

GASTOS A CARGO DEL FONDO

Remuneradores de los proveedores de servicios

Se pagara una comision de servicio a la Sociedad
gestora en concepto de remuneracion por los servicios
prestados al Fondo. A su vez, dicha comision permitira
a la Sociedad gestora remunerar al Agente
administrativo central por sus funciones de agente de
transmisiones, agente administrativo y agente de
pagos.

Ademas, la Sociedad gestora también recibira por
parte de los Compartimentos comisiones de gestién y,
en algunos casos, comisiones de rendimiento
destinadas a remunerar a los gestores, a los
subgestores, a los asesores de inversiones y, junto con
el Fondo, a los distribuidores, en su caso, de
conformidad con las leyes y las normativas aplicables
(incluidos, entre otros, MiIFID).

Como remuneracién de sus prestaciones de
depositario, el Banco depositario deducira una
comision correspondiente al deposito de activos y la
custodia de valores.

Las comisiones de servicio, de gestion y del banco
depositario se imputan a las Clases de acciones de un
Compartimento en proporcion de su patrimonio neto y
se calculan en funcion de la media de los valores
liguidativos de dichas Clases de acciones.

Asimismo, se deduciran comisiones por operaciones a
los tipos convenidos.

Para conocer el detalle de las comisiones de servicio,
de gestién y del Banco depositario, consulte los
Anexos.

El tipo indicado en los Anexos referentes a la comision
del Banco depositario se entiende sin IVA.

Otros gastos
Asimismo, el Fondo asumira los gastos siguientes:

1. Costes de negociacién

Honorarios y gastos relacionados con el analisis de
inversiones

Comisiones y gastos relativos a las operaciones
realizadas con valores de la cartera, incluidos: (i)
gastos y comisiones de corretaje; (i) costes de
transaccion asociados a la compraventa de activos
del Compartimento, incluidos intereses, impuestos,
tasas gubernamentales, cargos y gravamenes; (iii)
otros costes y gastos relacionados con
transacciones.
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Costes de funcionamiento

Gastos corrientes incurridos razonablemente por
el Agente administrativo central y el Banco
depositario no incluidos en las Comisiones del
Depositario o las comisiones del Agente
administrativo central;

Todas las comisiones y gastos incurridos por el
Agente de domiciliaciones y pagos;

Todas las comisiones y gastos de asesores
juridicos y profesionales;

Todas las comisiones y gastos de agentes de
atencion al cliente:

Honorarios abonados a los consejeros
independientes, incluidos los gastos corrientes
razonables abonados a los consejeros
independientes y los seguros vinculados a altos
cargos;

Todas las comisiones y gastos incurridos por los
proveedores de servicios a los Accionistas, como
agentes intermediarios y plataformas de
compensacion que son propietarios del registro
de Acciones del Compartimento y prestan
servicios delegados de contabilidad a los
propietarios efectivos de dichas acciones;

Honorarios y gastos corrientes de los agentes
de servicios 0 agentes de pago y representantes
locales;

Gastos de publicidad y otros gastos distintos de
los mencionados en los apartados anteriores
relacionados directamente con la oferta o la
distribucién de Acciones;

Remuneracion de los corresponsales del Banco
depositario;

Gastos judiciales y peritajes;

Las comisiones y gastos razonables incurridos
en relacion con servicios de distribucion que no
serian asumidos por la Sociedad gestora con
cargo a sus comisiones de gestién hasta un
maximo del 0,05% anual del patrimonio neto
del Fondo;

Todas las comisiones y gastos relacionados con
la documentacion, como la elaboracion,
impresién y distribucidn del Folleto informativo,
los Documentos de datos fundamentales y
cualquier otro documento de oferta, asi como
los estados financieros, los informes de los
accionistas y cualquier otro documento puesto a
disposicién de estos;

Todos los costes relacionados con la publicacion
de los precios de las acciones, asi como los
gastos de correo, teléfono, fax y otros medios
electronicos de comunicacion;

Todas las comisiones y gastos incurridos en la
presentacion de informes en relacién con la
distribucién:

Cualquier gasto extraordinario u otros gastos
imprevistos.

Costes regulatorios

Todas las comisiones y gastos de los auditores;

Todas las comisiones y gastos relacionados con
la presentacion de informes reglamentarios;

Todos los gastos relacionados con el registro y
mantenimiento del Fondo ante las autoridades
supervisoras y las bolsas de valores, incluidos
los gastos de traduccidn;

. Todos los impuestos y las tasas debidos sobre los
activos o rendimientos del Fondo, especialmente el
impuesto de suscripcion.

Los gastos no indicados anteriormente podran
incluir cualquier otra comisién que la Sociedad
gestora del Fondo considere oportuna.

Todos los gastos de caracter periddico se imputaran en
primer lugar a los resultados del Fondo; a falta de
estos, a las plusvalias realizadas o, a falta de estas
ultimas, a los activos del Fondo. Los restantes gastos
podran amortizarse en un periodo no superior a cinco
afios.

Para el calculo de los valores liquidativos de los
distintos Compartimentos, los gastos se repartiran
entre los Compartimentos de forma proporcional a sus
respectivos patrimonios netos, salvo en la medida en
que dichos gastos estén relacionados especificamente
con un Compartimento, en cuyo caso se asignaran a
este.

Atribucion de activos a los Compartimentos

El Consejo de administracion fijara para cada
Compartimento un grupo distinto de activos, con
arreglo a la Ley de 2010. Los activos de un
Compartimento no incluyen pasivos de otros
Compartimentos. Asimismo, el Consejo de
administracion podra crear, dentro de un
Compartimento, dos o mas Clases de acciones.

1. Los ingresos obtenidos por la emisidon de Acciones
correspondientes a un Compartimento determinado
se atribuiran en las cuentas del Fondo a dicho
Compartimento, y, en su caso, el importe
correspondiente incrementara el patrimonio neto de
dicho Compartimento, y los activos, pasivos,
ingresos y gastos relacionados con dicho
Compartimento le seran atribuidos con arreglo a las
disposiciones de dicho articulo. Si existieran varias
Clases de acciones en dicho Compartimento, el
importe correspondiente incrementara la proporcion
del patrimonio neto de dicho Compartimento y se
atribuira a la Clase de acciones en cuestion.

Cuando un activo se derive de otro activo, dicho
activo derivado se atribuira, en los libros del Fondo,
al mismo Compartimento o a la misma Clase de
acciones a la que pertenezca el activo del que se
deriva, y en cada nueva valoracion de un activo, el
incremento o la disminucion de valor se atribuira al
Compartimento o a la Clase de acciones
correspondiente.

Si se carga al Fondo un pasivo atribuible a un
activo procedente de un Compartimento en
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particular, a una Clase de acciones especifica o bien
a una operacion llevada a cabo con relacién a los
activos de un Compartimento en particular o una
Clase de acciones especifica, dicho pasivo se
asignara al Compartimento o a la Clase de acciones
en cuestion.

4. En caso de que no pueda atribuirse a un
Compartimento determinado un activo o pasivo de
pago del Fondo, dicho activo o pasivo de pago sera
atribuido por igual en Acciones a todos los
Compartimentos o de cualquier otra manera que
determine el Consejo de administracion con
prudencia y de buena fe.

5. Los gastos de creacién de un nuevo Compartimento
o de reestructuracion seran atribuidos, en su caso,
al nuevo Compartimento y podran amortizarse en
un plazo de cinco afios.

PRESCRIPCION

Las reclamaciones de los Accionistas contra el Consejo
de Administracion, el Banco depositario o el Agente de
administracion central prescriben cinco afios después
de la fecha del acontecimiento que ha dado lugar a los
derechos reivindicados.

REGIMEN FISCAL

Fiscalidad del Fondo

El Fondo esta sometido a la legislacion tributaria
luxemburguesa.

El Fondo no esta sujeto a impuestos en Luxemburgo
sobre sus rentas, beneficios o plusvalias.

El Compartimento esta sujeto un impuesto de
suscripcion (taxe d’abonnement) aplicado al tipo del
0,05% anual sobre su valor liquidativo al fin del
trimestre correspondiente, que se calcula y abona
trimestralmente. No obstante, dicho impuesto de
suscripcion se reducira al 0,01% para:

- Compartimentos o Clase de acciones reservadas
para los Inversores institucionales; o

- Compartimentos cuyo Unico objetivo sea la
inversion colectiva en instrumentos del mercado
monetario y la colocacién de depdsitos en
entidades de crédito.

Puede aplicarse una exencion del impuesto de
suscripcion a:

- la proporcion de los activos de cualquier
Compartimento invertida en otros fondos de
inversion luxemburgueses sujetos al impuesto de
suscripcion;

- cualquier Compartimento (i) cuyas Acciones estén
reservadas para inversores institucionales; (ii) cuyo
Unico objetivo es la inversion colectiva en
instrumentos del mercado monetario y la
colocacién de depdsitos en entidades de crédito;
(iii) cuyo vencimiento residual ponderado de la
cartera no supere los 90 dias; y (iv) que haya
obtenido la calificacion mas alta posible de una
agencia de calificacion reconocida. Si existen varias
Clases de acciones en el Compartimento
correspondiente, la exencion solo se aplicara a las
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Clases de acciones reservadas para los inversores
institucionales;

- cualquier compartimento cuyas Acciones esté
reservadas para (i) entidades de previsién para la
jubilacion o vehiculos de inversion similares,
constituidos a iniciativa de uno o mas empleadores
en beneficio de sus empleados; y (ii) empresas con
uno o mas empleadores que inviertan sus fondos
para ofrecer ventajas para la jubilacién para sus
empleados;

- cualquier Compartimento cuya politica de inversion
estipule que al menos el 50% de sus activos se
invertirad en uno o varias entidades de
microfinanzas; y

- cualquier Compartimento (i) cotizado o negociado
en al menos un mercado de valores u otro mercado
regulado, que opere regularmente y esté
reconocido y abierto al publico; y (ii) cuyo objetivo
exclusivo sea reproducir el rendimiento de uno o de
varios indices. Si existen varias Clases de acciones
en el Compartimento correspondiente, la exencidn
solo se aplicara a las Clases de acciones que
cumplan la condicién (i) anterior.

Desde el 1 de enero de 2021, se aplica un tipo del
impuesto de suscripcion gradualmente decreciente (del
0,05% al 0,01%) a la parte de los activos del
Compartimento invertida en actividades econémicas
sostenibles, segln se define en el articulo 3 del
Reglamento UE 2020/852.

Fiscalidad de las inversiones

Los ingresos por intereses y dividendos percibidos por
los Compartimentos podran estar sujetos a retenciones
de impuestos no recuperables en los paises de origen.
Ademas, los Compartimentos podrian estar sujeto a
impuestos por la revalorizacién del capital
materializada o latente de sus activos en los paises de
las inversiones. No obstante, los Compartimentos se
benefician de algunos tratados de doble imposicién
firmados por Luxemburgo que establecen una
excepcién o reduccion de la retencién de impuestos.

La Sociedad gestora y/o los Gestores se reservan el
derecho de contabilizar impuestos devengados por
ganancias, afectando asi a la valoracion de dichos
Compartimentos. Con la incertidumbre de si se
gravaran ciertas ganancias y en qué medida, cualquier
provision de impuestos que realice la Sociedad gestora
y/o los Gestores podria ser excesiva o insuficiente para
cubrir las obligaciones tributarias finales por las
ganancias.

Por Ultimo, en el apartado “Riesgos especificos” del
Folleto informativo pueden figuran también las
consideraciones fiscales especificas de algunos paises.

Fiscalidad de los inversores

Las distribuciones de los Compartimentos, asi como el
producto de liquidacion y las plusvalias resultantes
estan libres de la retencion de impuestos en
Luxemburgo.

Los inversores potenciales deberan consultar a sus
propios asesores profesionales sobre las consecuencias
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de comprar, mantener o enajenar Acciones y sobre lo
dispuesto en las leyes de jurisdiccion en las que estan
sujetos a impuestos.

DAC6

El 25 de mayo de 2018, el Consejo Europeo aprobo
una directiva (2018/822 que modifica la Directiva
2011/16/UE por lo que se refiere al intercambio
automatico y obligatorio de informacién en el ambito
de la fiscalidad) que impone la obligacion de
comunicacion de informacion a las partes participantes
de operaciones que puedan estar relacionadas con una
planificacidn fiscal agresiva ("DAC6").

Mas concretamente, la obligacién de comunicacién de
informacion se aplicard a mecanismos sujetos a
comunicacion de informacidn transfronterizos que,
entre otras cosas, cumplan una o mas de las “sefas
distintivas” que se estipulan en la DAC6 (los
“Mecanismos sujetos a comunicacion de informacion”).

En el caso de un Mecanismo sujeto a comunicacion de
informacion, la informacion que debera comunicarse
incluye el nombre de todos los contribuyentes e
intermediarios correspondientes, asi como una
descripcion del Mecanismo sujeto a comunicacion de
informacion y la identificacion de cualquier Estado
miembro al que probablemente afecte el Mecanismo
sujeto a comunicacion de informacion.

En principio, la obligacion de comunicacion de
informacion corresponde a las personas que disefian,
comercializan u organizan el Mecanismo sujeto a
comunicacion de informacion y a los asesores
profesionales (intermediarios). Sin embargo, en
algunos casos, el propio contribuyente podra estar
sujeto a la obligacién de comunicacion de informacion.

La informacion comunicada sera intercambiada
automaticamente entre las autoridades fiscales de los
Estados miembros.

La DACS6 se aplica desde el 1 de julio de 2020. Excepto
en algunos paises de la UE en los que las fechas limite
de comunicacién de informacién de la DAC6
empezaran a aplicarse segun lo previsto inicialmente
(es decir, el 31 de agosto de 2020), la mayoria de los
paises de la UE (incluido Luxemburgo) han aplazado
las primeras fechas limite hasta principios de 2021. En
ese momento, sera necesario notificar los Mecanismos
sujetos a comunicacion de informacion, cuya primera
medida se aplico entre el 25 de junio de 2018 y el 1 de
julio de 2020, junto con cualquier Mecanismo sujeto a
comunicacion de informacion identificado desde el 1 de
julio de 2020.

Dado el amplio ambito de aplicacién de la DACS6, las
operaciones realizadas por los Compartimentos pueden
entrar dentro del ambito de aplicacién de la DAC6 y,
por tanto, deben tener que comunicarse (aunque con
sujecion a la forma en que la DAC6 se transponga en
la legislacion nacional).

CRS

La OCDE ha desarrollado una normativa sobre el
intercambio de informacién (common reporting
standard o “"CRS") a fin de lograr un intercambio
automadtico de informacién multilateral y amplio
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("AEOI") a escala global. El 9 de diciembre de 2014, se
adoptd la Directiva Euro-CRS con el fin de aplicar la
CRS en todos los Estados miembros.

La Directiva Euro-CRS se transpuso a la legislacion
luxemburguesa mediante la Ley CRS. La Ley CRS exige
que las instituciones financieras de Luxemburgo
identifiquen a los titulares de activos financieros y
establezcan si son residentes fiscales de paises con los
que Luxemburgo ha celebrado un acuerdo de
intercambio de informacion fiscal. Las instituciones
financieras de Luxemburgo enviaran la informacion
sobre las cuentas financieras del titular de activos a las
autoridades fiscales luxemburguesas, que transferiran
automaticamente dicha informacidn a las autoridades
fiscales extranjeras competentes una vez al afio.

En este sentido, el Fondo puede solicitar a los
Accionistas que aporten informacion relativa a la
identidad y a la residencia de los titulares de cuentas
financieras (incluidas determinadas entidades y las
personas que ejercen el control) con el fin de verificar
su estatus de CRS y de comunicar informacion sobre
sus Accionistas y sus cuentas a las autoridades fiscales
de Luxemburgo (Administration des Contributions
Directes), siempre que dicha cuenta se considere una
cuenta declarable de CRS con arreglo a la Ley CRS. El
Fondo se encargara del tratamiento de los datos
personales establecido con arreglo a la Ley CRS; (ii)
los datos personales solo se utilizaran a efectos de la
Ley CRS; (iii) los datos personales pueden comunicarse
a las autoridades fiscales de Luxemburgo
(Administration des Contributions Directes).

Asimismo, Luxemburgo firmé un acuerdo multilateral
entre autoridades competentes de la OCDE (“Acuerdo
multilateral”) para intercambiar informacién de forma
automatica, en virtud de la CRS. El Acuerdo
multilateral pretende implementar la CRS entre los
estados que no sean Estados miembros de la UE y
requiere que se firmen acuerdos pais por pais.

Conforme a estos reglamentos, las instituciones
financieras de Luxemburgo deben establecer la
identidad de los propietarios de los activos financieros
y determinar si residen por motivos fiscales en los
paises con los que Luxemburgo intercambia
informacion, de conformidad con un acuerdo bilateral
sobre el intercambio de informacion fiscal. En tal caso,
las instituciones financieras de Luxemburgo envian la
informacion sobre las cuentas financieras del titular de
activos a las autoridades fiscales luxemburguesas, que
a su vez transferiran automaticamente dicha
informacion a las autoridades fiscales extranjeras
competentes una vez al afio. Como tal, la informacion
relativa a los Accionistas puede ser proporcionada a las
autoridades fiscales de Luxemburgo y otras
autoridades fiscales pertinentes de conformidad con la
normativa vigente.

Segun el AEQI, el Fondo se considera una institucion
financiera. Como resultado, se informa de forma
explicita a los Accionistas y/o a sus personas que
ejercen el control que son o pueden ser objeto de
divulgacion a las autoridades fiscales de Luxemburgo y
otras autoridades fiscales pertinentes, incluidas las de
su pais de residencia.
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El Fondo no admite entre sus Accionistas a los
inversores que se consideran en el AEOI como (i)
individuos o (ii) entidades no financieras pasivas ("ENF
Pasivas”), incluidas las entidades financieras
recalificadas como entidades no financieras pasivas.

El Fondo estara facultado para aceptar, segin sea el
caso Y a su entera discrecion, ENF Pasivas, sin perjuicio
de otros Accionistas.

El Fondo se reserva el derecho a rechazar cualquier
solicitud de Acciones si la informacion proporcionada no
cumple con los requisitos en virtud de la Ley CRS.

Las disposiciones anteriores son simplemente un
resumen de las distintas implicaciones de la
Directiva Euro-CRS y de la Ley CRS. Se basan
Unicamente en su interpretacién actual y no
pretenden ser exhaustivas. Estas disposiciones no
deben interpretarse bajo ningin concepto como
un asesoramiento fiscal o de inversién. Por lo
tanto, los inversores deben solicitar asesoramiento
a sus asesores financieros o fiscales acerca de las
implicaciones de la Directiva Euro-CRS y de la Ley
CRS a las que podrian estar sujetos.

FATCA

La FATCA, Ley de Cumplimiento Tributario de Cuentas
Extranjeras, que forma parte de la ley Hiring
Incentives to Restore Employment Act (Ley de
Incentivos para la Contratacion y la Restauracion del
Empleo) de 2010, se promulgd en Estados Unidos en
2010 y tiene como objeto prevenir la evasion fiscal
obligando a las instituciones financieras extranjeras
(no estadounidenses) a suministrar a las autoridades
fiscales estadounidenses (US Internal Revenue
Service) toda informacion relativa a las cuentas
financieras que poseen los inversores estadounidenses
fuera de EE. UU. A partir del 1 de julio de 2014, los
valores estadounidenses que posea una institucion
financiera extranjera que no cumpla con el régimen de
informacion de la FATCA seran sometidos a una
retencion de impuestos del 30% sobre el producto
bruto de venta ademas de sobre la renta.

El 28 de marzo de 2014, el Gran Ducado de
Luxemburgo adopto el Modelo 1 de Acuerdo
Intergubernamental ("IGA") en sus relaciones con
Estados Unidos y un memorando de entendimiento con
respecto al mismo. El Fondo debe cumplir con dicho
IGA de Luxemburgo, una vez el IGA se haya
implementado en la ley de Luxemburgo por la Ley del
24 de julio de 2015 relativa a la FATCA (la “Ley
FATCA") en lugar de cumplir directamente con la
normativa del Departamento del Tesoro de Estados
Unidos que implementa la FATCA. En virtud de la Ley
FATCA y el IGA de Luxemburgo, se puede requerir que
el Fondo recopile informacién con el fin de identificar a
los accionistas directos e indirectos que sean Personas
estadounidenses especificas a efectos de la FATCA
(“cuentas declarables de la FATCA"). Cualquier
informacion sobre las cuentas declarables segtn la
FATCA que reciba el Fondo se compartira con las
autoridades fiscales de Luxemburgo, que
intercambiaran la informacién de forma automatica con
el Gobierno de Estados Unidos de América de
conformidad con el articulo 28 de la convencion entre
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el Gobierno de Estados Unidos de América y el
Gobierno del Gran Ducado de Luxemburgo para evitar
la doble imposicién y prevenir la evasion fiscal en lo
gue a los impuestos sobre la renta y el capital
respecta, firmado en Luxemburgo el 3 de abril de
1996. El Fondo pretende cumplir con las disposiciones
del IGA de Luxemburgo, que es considerado
complementario a la FATCA y, por consiguiente, no se
le aplicara el 30% de retencion de impuestos respecto
a su parte en cualquiera de los pagos atribuibles a las
inversiones en Estados Unidos reales o estimadas por
parte del Fondo. El Fondo continuara evaluando el
alcance de los requisitos que se le imponen por parte
de la FATCA vy, principalmente, la Ley FATCA.

Conforme a dicho acuerdo, se considerara que aquellas
instituciones financieras con sede social en
Luxemburgo que cumplan la Legislacion de
Luxemburgo sobre el IGA también cumplen la FATCA
Yy, por tanto, no estaran sujetas a retenciones de
impuestos contempladas en esa ley (“Retenciones de
la FATCA").

Para garantizar que el Fondo cumple con la FATCA, la
Ley FATCA y el IGA de Luxemburgo de acuerdo con lo
anterior, este podra:

1. pedir informacién y documentacion, incluidos
formularios fiscales W-8, un nimero de
identificacion de intermediario global, si procede, o
cualquier otra evidencia valida del registro de la
FATCA de la participacion con el IRS o la exencion
correspondiente, con el objetivo de verificar dicho
estatus de la FATCA del Accionista;

2. facilitar informacion relativa a un Accionista y su
participacion en el Fondo a las autoridades fiscales
de Luxemburgo si se considera que dicha cuenta es
una cuenta declarable en la FATCA, en virtud de la
Ley FATCA y el IGA de Luxemburgo;

3. informar a las autoridades fiscales de Luxemburgo
(Administration des Contributions Directes) acerca
de los pagos a los Accionistas con estado de FATCA
de una institucion financiera extranjera
no participante;

4. deducir retenciones de impuestos de Estados
Unidos aplicables de determinados pagos realizados
a un Accionista o en nombre del Fondo de acuerdo
con la FATCA, la Ley FATCA y el IGA de
Luxemburgo; y

5. divulgar cualquier informacién personal a cualquier
pagador inmediato de cierta renta originada de
Estados Unidos tal como se puede requerir para
que la retencién y la presentacion de informacion
se produzcan con respecto al pago de dichas
rentas.

El Fondo se encargara del tratamiento de los datos
personales establecido con arreglo a la Ley FATCA; (ii)
los datos personales solo se utilizaran a efectos de la
Ley FATCA,; (iii) los datos personales pueden
comunicarse a las autoridades fiscales de Luxemburgo
(Administration des Contributions Directes).

El Fondo, que se considera una institucién financiera
extranjera, tratara de obtener el estado de “certificado
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de conformidad” segun la exencién de “vehiculo de
inversion colectiva” (VIC).

Para poder obtener y mantener el estado que se
contempla en la FATCA, el Fondo solo aceptara como
Accionistas a (i) instituciones financieras extranjeras
participantes, (ii) instituciones financieras extranjeras
certificadas de conformidad, (iii) instituciones
financieras extranjeras que no presenten informes
conforme a modelos de acuerdo intergubernamental
(IGA), (iv) propietarios efectivos exentos, (v) empresas
extranjeras no financieras activas ("NFFE activas”) o
(vi) ciudadanos estadounidenses no especificados,
todos ellos seguin se define en el Reglamento de la
FATCA y cualquier IGA vigente; por tanto, los
inversores solo podran suscribir y ser titulares de
Acciones por medio de una institucion financiera que
cumpla o esté certificada de conformidad con la
FATCA.

Como excepcion a lo anterior, el Fondo podra, seguin
sea el caso y a su entera discrecion, aceptar NFFE
Pasivas. En ese caso, el Compartimento
correspondiente tendria que elegir la categoria de
“fondo informante” (reporting funa).

El Fondo podra imponer las medidas y/o las
restricciones pertinentes a tal efecto, que pueden
incluir el rechazo de las érdenes de suscripcion o el
reembolso obligatorio de las Acciones, y/o la Retencion
FATCA a los pagos realizados en la cuenta de cualquier
Accionista que pueda considerarse titular de una
“cuenta rebelde” (recalcitrant account) o una
“institucion financiera extranjera no participante”
segun la FATCA.

Se recuerda a los inversores que sean contribuyentes
estadounidenses que también se considera que el
Fondo es una sociedad de inversion extranjera pasiva
(passive foreign investment company, “PFIC") segun la
legislacion fiscal estadounidense y que el Fondo no
tiene la intencion de suministrar informacion que
permitiera a estos inversores tratar el Fondo como un
fondo extranjero cualificado (gualified electing fund,

“QEF").

Se recomienda a los inversores potenciales que
consulten con sus asesores fiscales en lo referente
al posible impacto que la FATCA pueda tener
sobre su inversion en el Fondo. Asimismo, se
recuerda a los inversores que, a pesar de que el
Fondo fratard de cumplir con todas las
obligaciones relacionadas con la FATCA, no se
puede garantizar que siempre estard en
condiciones de respetar estas obligaciones y, por
tanto, de evitar la Retencion FATCA.

PROTECCION DE DATOS

Toda informacién en cuanto a los inversores que sean
personas fisicas y a otras personas fisicas relacionadas
(en conjunto, los “Interesados”) que permita identificar
directa o indirectamente a los Interesados (los
“Datos”), que se proporcionen o recopilen por o en
nombre del Fondo y la Sociedad gestora (directamente
de los Interesados o de fuentes publicamente
disponibles) seran procesados por el Fondo y la
Sociedad gestora, actuando como responsables
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conjuntos del tratamiento de estos datos (los
“Responsables”, que pueden contactarse a través del
responsable de cumplimiento de la Sociedad gestora,
6B, rue du Fort Niedergruenewald, L-2226
Luxemburgo, Gran ducado de Luxemburgo), de
conformidad con las leyes de proteccion de datos
aplicables, en particular el Reglamento (UE) 2016/679,
de 27 de abril de 2016.

Se ha nombrado a un delegado de proteccidon de datos
(el “DPO", por sus siglas en inglés) a quien se puede
contactar mediante:
europe-data-protection@pictet.com.

Si no se proporcionan ciertos Datos, el inversor no
podra invertir ni mantener una inversién en el Fondo.

Los datos seran tratados por parte de los Responsables
y se divulgaran a, y se trataran por parte de, los
proveedores de servicios del Responsable, como el
Banco depositario, el Agente de transmisiones, el
Agente administrativo, el Agente de pagos, el Auditor,
el Gestor, el Asesor de inversiones (si lo hubiera), el
Distribuidor y sus subdistribuidores designados,
asesores juridicos y financieros (los “Procesadores”) a
efectos de (i) ofrecer y gestionar inversiones y
participaciones de los Accionistas y prestar servicios
relacionados con su Participacion en el Fondo, (i)
permitir a los Procesadores que realicen sus servicios
para el Fondo, o (iii) cumplir obligaciones juridicas,
normativas y/o fiscales (incluidos la FATCA y el CRS)
(los “Propdsitos”).

Como parte de los Propdsitos, los Datos también
pueden procesarse para actividades de marketing
directo (por medio de comunicacién electroénica),
especialmente para proporcionar a los Interesados
informacioén general o personalizada sobre
oportunidades de inversion, productos y servicios
propuestos por o en nombre del Fondo, sus
proveedores de servicios, delegados y socios
comerciales. El fundamento juridico para el tratamiento
de los Datos en el contexto de dichas actividades de
marketing seran los intereses legitimos del Fondo
(proponer nuevas oportunidades de inversion a los
inversores) o, si asi lo exige la ley, el consentimiento
de los Interesados con respecto a tales actividades de
marketing.

Los Encargados del tratamiento ejerceran su funcion
en nombre de los Responsables, y también podran
procesar los datos como responsables para sus propios
fines.

Cualquier comunicacion (incluidas las conversaciones
telefonicas) (i) puede ser registrada por los
Responsables y los Procesadores de conformidad con
todas las obligaciones legales o reglamentarias
aplicables y (ii) se conservara por un periodo de 10
anos a partir de la fecha de la grabacion.

Los Datos pueden transferirse fuera de la Unidn
Europea (la “"UE") a paises cuya legislacion

no garantiza un nivel adecuado de proteccidn en lo
que respecta al procesamiento de datos personales
(incluyendo, sin limitacion, Canada, Hong Kong, India,
Malasia, Singapur y EE. UU.). En ese caso, se aplicaran
las garantias adecuadas, incluidas las clausulas
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contractuales estandar de proteccion de datos
estipuladas por la Comisién Europea.

Los inversores que proporcionen los Datos de terceros
interesados a los Responsables deben asegurarse de
que han obtenido la autorizacién para proporcionar
esos Datos y, por lo tanto, estan obligados a informar
a los terceros interesados relevantes sobre el
procesamiento de los Datos y sus derechos
pertinentes. De ser necesario, se requerira que los
inversores obtengan el consentimiento explicito del
tercero interesado para tal procesamiento.

Los datos de los Interesados no se conservaran
durante mas tiempo de lo necesario con respecto a los
Propositos, de acuerdo con las leyes y regulaciones
aplicables, y sujetos siempre a los periodos minimos de
retencién que establece la ley.

Los inversores tienen ciertos derechos en relacion con
los Datos que les conciernen, incluido el derecho a
solicitar el acceso a dichos Datos, el derecho a que se
rectifiquen o eliminen los mismos, el derecho a solicitar
que su tratamiento se restrinja o impugne, el derecho
de portabilidad, el derecho a presentar una queja ante
la autoridad de supervision de proteccion de datos
pertinente, y el derecho a revocar cualquier
consentimiento después de que se haya otorgado.

La informacion detallada sobre cdmo se procesan los
datos esta contenida en el aviso de privacidad
disponible en https://www.group.pictet/privacynotice o
bajo solicitud poniéndose en contacto con el DPO
(europe-data-protection@pictet.com).

En particular, el aviso de privacidad establece los
derechos de los Interesados descritos anteriormente,
la naturaleza de los Datos procesados, las bases
juridicas para su procesamiento, los destinatarios de
los datos y las garantias aplicables para la
transferencia de Datos fuera de la UE.

Los inversores deben tener en cuenta que la
informacion sobre la proteccion de datos esta sujeta a
cambios a la entera discrecion de los Responsables, y
que se les informara debidamente antes de
implementar cualquier cambio.

DURACION, FUSION Y DISOLUCION DEL FONDO Y
DE LOS COMPARTIMENTOS

El Fondo

El Fondo esta constituido por un periodo indefinido. Sin
embargo, el Consejo de administracion puede
proponer en cualquier momento la disolucion del
Fondo en una junta general extraordinaria de
accionistas.

En el supuesto de que el Capital social del Fondo caiga
por debajo de los dos tercios del capital minimo
legalmente exigido, el Consejo de administracion
debera someter la cuestion de la disolucidn a la junta
general, la cual deliberara sin necesidad de cuérum y
decidird por mayoria simple de las Acciones emitidas
en dicha junta.

Si el Capital social del Fondo fuese inferior a la cuarta
parte del capital minimo, los consejeros deberan
someter la cuestion de la disolucion del Fondo a una
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junta general, la cual deliberara sobre la misma sin
necesidad de cudrum, y los Accionistas titulares de una
cuarta parte de las Acciones emitidas en la junta
podran acordar dicha disolucion.

Fusion de Compartimentos

El Consejo de administracién podra decidir la fusién de
un Compartimento del Compartimento o con otro
OICVM (de derecho luxemburgués o extranjero) seguln
las condiciones estipuladas por la Ley de 2010.

Asimismo, el Consejo de administracién puede decidir
presentar la decisidn sobre la fusion ante la junta
general de accionistas del Compartimento en cuestion.
Las decisiones adoptadas por los Accionistas

no estaran sujetas a requisitos de cuérum y se
adoptaran por mayoria simple de los votos emitidos.
Si, después de la fusion de uno o mas
Compartimentos, el Fondo dejara de existir, la fusion la
decidira una junta general de Accionistas para la que
no se requiere cuérum y la fusion se decidira con una
mayoria simple de los votos emitidos.

Liquidacién de los Compartimentos

Asimismo, el Consejo de administracion podra
proponer la disolucion de un Compartimento y la
anulacion de sus Acciones junta general de accionistas
de ese Compartimento. Dicha junta general deliberara
sin ninguna imposicién de cuérum, y la resolucién de
disolver el Compartimento sera adoptada por una
mayoria de los votos emitidos en la junta.

Si el total del patrimonio neto de un Compartimento
desciende por debajo del importe de 15.000.000 EUR o
su contravalor en la divisa de referencia del
Compartimento de que se trate, si lo justifica un
cambio en la situacién econdmica o politica que afecte
a un Compartimento, si se procede a una
racionalizacion econdmica, o si el interés de los
Accionistas lo justifica, el Consejo de administracion
podra decidir liquidar el Compartimento en cuestion en
cualquier momento y anular las Acciones de dicho
Compartimento.

En caso de disolucién de un Compartimento o del
Fondo, la liquidacion se realizara de conformidad con
la legislacion y los reglamentos luxemburgueses
aplicables en los que se definen los procedimientos
que deben seguirse para permitir a los Accionistas
participar en las distribuciones de liquidacién, y en la
que, en este contexto, se prevé depositar en la Caja de
Consignaciones (Caisse de Consignation) de
Luxemburgo cualquier importe que no haya podido
distribuirse a los Accionistas al cierre de la liquidacion.
Los importes depositados que no hayan sido
reclamados prescribiran con arreglo a lo dispuesto en
la legislacion luxemburguesa. El resultado neto de la
liquidacion de cada uno de los Compartimentos se
distribuira a los titulares de las Acciones de la Clase de
acciones en cuestion en proporcion al nimero de
Acciones que mantengan de dicha Clase de acciones.

Fusion/liquidacion de las Clases de acciones

El Consejo de administracion puede decidir liquidar,
consolidar o dividir una Clase de acciones de cualquier
Compartimento. Dicha decision se publicara de
acuerdo con las leyes y los reglamentos aplicables. El
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constituidos o no en un Estado miembro, a
condicion de que:

Consejo de administracion también puede presentar la
cuestién de la liquidacion, la consolidacion o la division
de una Clase de acciones ante una junta de titulares

de dicha Clase de acciones. Dicha junta se resolvera
con una mayoria simple de los votos emitidos.

LIMITES DE INVERSION

Disposiciones generales

En lugar de concentrarse en un Unico objetivo de
inversion concreto, el Fondo se divide en distintos
Compartimentos, cada uno con su propia politica de
inversion y con sus propias caracteristicas de riesgos al
invertir en un mercado en concreto o en un grupo.

Limites de inversion

A efectos del presente apartado, entendemos por
“Estado miembro” un Estado miembro de la Unién
Europea. Se incluyen en la categoria de Estados
miembros, los Estados que hayan firmado el acuerdo
del Espacio Econdmico Europeo que difieran de
aquellos incluidos en la lista de Estados miembros de
la Unién Europea, en los limites definidos por dicho
acuerdo v leyes relacionadas.

A. §1

Las inversiones del Fondo deberan estar constituidas
Unicamente por uno o varios de los siguientes
elementos:

1. Valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario admitidos o cotizados en un mercado
regulado en el sentido del articulo 4 de la Directiva
MiFID.

2. Valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario cotizados en otro mercado de un Estado
miembro que sea regulado, de funcionamiento
periddico, reconocido oficialmente y abierto al
publico.

3. Valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario admitidos a cotizacién oficial en una
bolsa de valores de un Estado que no pertenezca a
la Union Europea o negociados en un mercado de
otro Estado que no pertenezca a la Unidn Europea
y que sea regulado, de funcionamiento periddico,
reconocido oficialmente y abierto al publico.

4. Valores mobiliarios e instrumentos del mercado
monetario de reciente emision, siempre y cuando:

- las condiciones de emisiéon comporten la
obligacion de que se presente la solicitud de
admisién a la cotizacion oficial de una bolsa de
valores o en otro mercado regulado, de
funcionamiento periddico, reconocido y abierto
al publico; y

-y que dicha admision se obtenga en el plazo
maximo de un afo a partir del lanzamiento de la
emision.

5. Participaciones o acciones de organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM)
aprobados de conformidad con la Directiva
2009/65/CE y/u otros organismos de inversion
colectiva (OIC) en el sentido del articulo 1, parrafo
(2), apartado a) de la Directiva 2009/65/CE,

- estos otros OIC estén autorizados por una

legislacion que prevea que dichas instituciones
estén sometidas a una supervision que la
Commission de Surveillance du Secteur
Financier (CSSF) considere como equivalente a
la prevista por la legislacion de la UE y siempre
que la cooperacion entre las autoridades cuente
con garantias suficientes;

el nivel de proteccion proporcionado a los
titulares de participaciones o acciones de estos
otros OIC sea equivalente al previsto para los
titulares de participaciones o acciones de un
OICVM y, concretamente, que las normas
relativas a la segregacion de activos, a los
empréstitos, a los préstamos, a las ventas en
descubierto de valores mobiliarios e
instrumentos del mercado monetario sean
equivalentes a las exigencias de la Directiva
2009/65/CE;

las actividades de estos otros OIC se presenten
en informes semestrales y anuales que permitan
realizar una valoracion de los activos y los
pasivos, los ingresos y las operaciones
correspondientes al periodo en cuestion; y

la proporcion del patrimonio neto que los
OICVM o los otros OIC cuya adquisicion esta
prevista puedan invertir en total en
participaciones o acciones de otros OICVM u
otros OIC con arreglo a sus normas de gestion y
sus documentos de constitucion, no supere el
10%.

Cuando un Compartimento del Fondo invierta en
las participaciones de otros OICVM y/o de otros
OIC que estén gestionados, de manera directa o
delegada, por la misma Sociedad gestora o por
cualquier otra sociedad a la cual la Sociedad
gestora esté asociada en el marco de una
comunidad de gestién o de control, o por una
participacion importante directa o indirecta,
dicha Sociedad gestora u otra sociedad no
podra cobrar los derechos de suscripcion o de
reembolso por la inversion del Compartimento
en las participaciones de otros OICVM y/u otros
OIC.

Cuando uno de los Compartimentos invierta una
parte importante de sus activos en otros OICVM
y/u otros OIC asociados al Fondo, como se ha
indicado anteriormente, se indicara en los
Anexos del Folleto informativo el nivel maximo
de comisiones de gestion que se pueden
facturar a la vez en el propio Compartimento y
en los otros OICVM y/u otros OIC en los que se
quiera invertir. El Fondo indicara en su informe
anual el porcentaje maximo de gastos de
gestion soportados tanto a nivel del
Compartimento como al de los OICVM y/u otros
OIC en los que se invierta.

6. Depdsitos en entidades de crédito reembolsables
previa solicitud o que puedan retirarse y tengan un
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vencimiento inferior o igual a doce meses, siempre
y cuando la entidad de crédito tenga su domicilio
social en un Estado miembro o, si el domicilio social
de dicha entidad se encuentra en un Pais tercero,
que esté sujeta a reglas de prudencia consideradas
por la CSSF como equivalentes a las previstas por
la legislacion comunitaria.

Instrumentos financieros derivados, incluidos los
instrumentos equivalentes que permiten
liquidaciones en efectivo, que se negocian en
mercados regulados del tipo especificado en los
apartados 1., 2. y 3. anteriores, y/o instrumentos
derivados extrabursatiles ("OTC"), siempre y
cuando:

el subyacente esté formado por instrumentos
contemplados en el Libro A, §1, indices
financieros, tipos de interés, tipos de cambio o
divisas en los que el Compartimento puede
realizar inversiones de conformidad con sus
objetivos de inversion;

las contrapartes en las operaciones con
derivados extrabursatiles sean entidades
sometidas a supervision cautelar y que
pertenezcan a las categorias aprobadas por la
CSSF; y

los instrumentos derivados extrabursatiles sean
fiables y verificables, se evallen a diario y, en
caso de que asi lo desee el Fondo, puedan
venderse, liquidarse o cerrarse a través de una
operacion de compensacion en cualquier
momento y a su valor de mercado;

Instrumentos del mercado monetario distintos de los
negociados en un mercado regulado y contemplados
en el art. 1 de la Ley de 2010, siempre y cuando la
propia emision o el propio emisor de dichos
instrumentos estén sujetos a una normativa cuyo
objetivo sea proteger a los inversores y las
inversiones, y que los instrumentos sean:

emitidos y garantizados por una administracion
central, regional o local, un banco central de un
Estado miembro, el Banco Central Europeo, la
Unidn Europea, el Banco Europeo de
Inversiones, un pais externo a la UE o, en el
caso de un Estado federal, por uno de los
miembros que componga la federacién o por un
organismo publico internacional al que
pertenezcan uno o mas Estados miembros;

emitidos por una empresa cuyos valores se
negocien en mercados regulados contemplados
en los puntos 1., 2. 0 3. anteriores; 0

emitidos o garantizados por una entidad
sometida a una supervision prudencial segln los
criterios definidos por el derecho comunitario, o
por una entidad sometida y conforme a reglas
de prudencia consideradas por la CSSF por lo
menos igual de estrictas que las previstas por la
legislacion de la UE; o

emitidos por otras entidades pertenecientes a
las categorias aprobadas por la CSSF siempre y

cuando las inversiones en dichos instrumentos
estén sometidas a normas de proteccion de los
inversores que sean equivalentes a las previstas
en el primer, segundo o tercer guion, y que el
emisor sea una sociedad cuyo capital y reservas
asciendan como minimo a diez millones de
euros (10.000.000 EUR) y que presente y
publique sus cuentas anuales de conformidad
con la cuarta Directiva 78/660/CEE, ya sea una
entidad que, en el seno de un grupo de
sociedades en el que se incluyan una o mas
sociedades cotizadas, se dedique a la
financiacion del grupo, o bien una entidad que
se consagre a la financiacion de vehiculos de
titulizaciones que gocen de una linea de liquidez
bancaria.

§2
No obstante:

1. el Fondo no puede invertir mas del 10% del
patrimonio neto de cada Compartimento en valores
mobiliarios, o instrumentos del mercado monetario

distintos de los mencionados en el §1 anterior;

el Fondo no puede adquirir directamente metales
preciosos o certificados representativos de estos; y

el Fondo puede adquirir bienes muebles e
inmuebles, lo que resulta esencial para la inversion
directa de sus actividades.

§3

Un Compartimento puede tener activos liquidos
accesorios, en forma de efectivo a la vista, que puede
representar hasta el 20% del patrimonio neto del
Compartimento. Este limite solo se superara
temporalmente durante el tiempo estrictamente
necesario cuando, debido a unas condiciones de
mercado excepcionalmente desfavorables, las
circunstancias asi lo requieran y cuando esté
justificado teniendo en cuenta el mejor interés de los
Accionistas.

B.

1. El Fondo no puede invertir mas del 10% del
patrimonio neto de cada Compartimento en valores
mobiliarios o instrumentos del mercado monetario
emitidos por un mismo organismo y no podra
invertir mas del 20% de su patrimonio neto en
depdsitos suscritos con la misma entidad. El riesgo
de contraparte de un Compartimento del en una
transaccion sobre instrumentos derivados
extrabursatiles no podra exceder el 10% del
patrimonio neto cuando la contraparte sea una de
las entidades de crédito contempladas en el Libro
A, 81, punto 6., o0 el 5% de su patrimonio neto en
el resto de casos.

El valor total de los valores mobiliarios y de los
instrumentos del mercado monetario poseidos por
un Compartimento de entidades emisoras, en cada
uno de los cuales invierte mas del 5% de su
patrimonio neto, no puede superar el 40% del valor
de su patrimonio neto. Este limite no resulta
aplicable a depdsitos en instituciones financieras
que estén sujetas a una supervision cautelar, ni a
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operaciones con instrumentos derivados
extrabursatiles con dichas instituciones. A pesar de
los limites individuales establecidos en el parrafo 1.
anterior, un Compartimento no puede combinar,
cuando ello le obligara a invertir mas del 20% de
su patrimonio neto en una misma entidad, varios
elementos de los siguientes:

- inversiones en valores mobiliarios o
instrumentos del mercado monetario emitidos
por dicha entidad;

- depositos con la entidad mencionada; o

- riesgos derivados de operaciones con
instrumentos derivados extrabursatiles con
dicha entidad.

El limite del 10% definido en la primera oracion del
parrafo 1. anterior puede elevarse hasta un maximo
del 35% en caso de que los valores mobiliarios o
los instrumentos del mercado monetario estén
emitidos o garantizados por un Estado miembro,
por sus autoridades locales, por un tercer estado o
por organismos publicos internacionales a los que
pertenezcan uno o mas Estados miembros. Los
valores mobiliarios y los instrumentos del mercado
monetario contemplados en el presente parrafo no
se toman en consideracion para aplicar el limite del
40% mencionado mas arriba, en el parrafo 2.
anterior.

El limite del 10% definido anteriormente en la
primera oracion del parrafo 1. puede elevarse hasta
un maximo del 25% para titulos de deuda que
entren dentro de la definicidn de los bonos con
garantia hipotecaria del punto (1) del articulo 3 de
la Directiva 2019/2162 y, para determinados titulos
de deuda, cuando estén emitidos antes del 8 de
julio de 2022 por una institucion crediticia
domiciliada en un Estado miembro que esté sujeto
legalmente a auditorias publicas especiales
destinadas a proteger a los propietarios de los
bonos. Concretamente y de acuerdo con la ley, las
cantidades procedentes de la suscripcion de dichos
bonos emitidos antes del 8 de julio de 2022 deben
invertirse en activos que cubran suficientemente y
durante todo el periodo de validez de los bonos los
pasivos relacionados y que deban distribuirse
preferentemente a modo de reembolso del capital y
de pago de los intereses devengados en caso de
quiebra sufrida por el emisor. Cuando un
Compartimento invierta mas del 5% de su
patrimonio neto en los bonos contemplados en el
presente apartado y emitidos por un Unico emisor,
el valor total de dichas inversiones no podra
superar el 80% del valor del patrimonio neto de un
Compartimento del Fondo. Los valores mobiliarios y
los instrumentos del mercado monetario
contemplados en el presente parrafo no se toman
en consideracion para aplicar el limite del 40%
mencionado mas arriba, en el parrafo 2. anterior.

Los limites previstos en los puntos 1., 2., 3.y 4. no
pueden combinarse, por lo que las inversiones en
valores mobiliarios o instrumentos del mercado
monetario de un mismo emisor, en depdsitos o
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instrumentos financieros derivados efectuadas con
esta entidad, de acuerdo con dichos apartados,
no pueden superar en total el 35% del patrimonio
neto del Compartimento en cuestion.

Las sociedades agrupadas en las cuentas
consolidadas, con arreglo a la Directiva 2013/34/UE
o de conformidad con las normas contables
internacionales reconocidas, se consideran como
una sola entidad para el calculo de los limites
previstos en los puntos 1. a 5. del presente Libro B.

Cada Compartimento del Fondo puede invertir de
manera acumulada hasta el 20% de su patrimonio
neto en los valores mobiliarios o instrumentos del
mercado monetario del mismo grupo.

Como excepciodn a lo anterior, el Fondo estd
autorizado a invertir, en aplicacién del
principio de reparto de riesgos, hasta el 100%
del patrimonio neto de cada Compartimento
en valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario emitidos o garantizados
por un Estado miembro de la Unién Europeaq,
por sus entidades publicas territoriales, por un
Estado que no forme parte de la Unién Europea
(en la fecha del presente Folleto informativo,
los Estados miembros de la OCDE, Singapur y
el Grupo de los 20) u organismos publicos
internacionales de los que formen parte uno o
varios Estados miembros, con la condicién de
que dichos valores pertenezcan como minimo
a seis emisiones distintas y que los valores que
pertenezcan a una misma emision no superen
el 30% del patrimonio neto del Compartimento
en cuestion.

El Fondo no podra invertir mas del 20% del
patrimonio neto de cada Compartimento en un
mismo OICVM u otro OIC, tal como se definen en el
Libro A, §1 5). Por lo que respecta a dicho limite,
cada Compartimento perteneciente a un OIC con
multiples Compartimentos se considerard como un
emisor distinto con la condicién de que se garantice
la segregacién de los compromisos de los distintos
Compartimentos con respecto a terceros.

La inversion en participaciones o acciones de OIC
que no sean OICVM no puede superar el 30% del
patrimonio neto de cada Compartimento.

Cuando un Compartimento pueda, en funcién de su
politica de inversidn, invertir a través de permutas
de rentabilidad total en acciones o participaciones
de OICVM y/o de otros OIC, también debe aplicarse
el limite del 20% sefialado anteriormente, de
manera que las pérdidas potenciales resultantes de
ese tipo de contrato de permuta que conceden una
exposicion a un solo OICVM o un OIC junto con las
inversiones directas en ese Unico OICVM o ese
Unico OIC no deben superar en total el 20% del
patrimonio neto del Compartimento en cuestion. Si
estos OICVM son Compartimentos del Fondo, el
contrato de permuta incluira disposiciones para
liquidacion en efectivo.
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A. Los limites previstos en los puntos 1.y 2. y
anteriores ascenderan a un maximo del 20%
para las inversiones en acciones y/o titulos de
deuda emitidos por una misma entidad, en los
casos en que, de acuerdo con la politica de
inversion de un Compartimento, este tenga por
objeto la reproduccion de la composicion de un
indice de acciones o de titulos de deuda
concreto que haya sido reconocido por la CSSF,
en funcion de las siguientes bases:

- la composicién del indice esté lo
suficientemente diversificada;

- el indice constituya una referencia adecuada
para el mercado al que se refiere; y

- se publique de forma adecuada.

B. El limite estipulado en el parrafo a) anterior se
incrementa hasta el 35% cuando asi lo
justifiquen las condiciones excepcionales de los
mercados, en especial en el caso de mercados
regulados en los que predominen determinados
valores mobiliarios o instrumentos del mercado
monetario. La inversion hasta este limite esta
solo permitida para un Unico emisor.

10.Un Compartimento (definido como “Compartimento

inversor” a efectos del presente parrafo) puede
suscribir, adquirir y/o poseer valores de emision o
emitidos por uno o varios Compartimentos
diferentes (denominado en cada caso
“Compartimento objetivo”), sin que el Fondo esté
sometido a las exigencias de la Ley de 1915
relativas a las sociedades mercantiles, adquisicion
y/o posesién por una sociedad de sus propias
acciones, con la condicién de que:

- el Compartimento objetivo no invierta a su vez en
el Compartimento inversor que se invierte en este
Compartimento objetivo;

- el porcentaje de activos que los
Compartimentos objetivo, cuya adquisicion esta
prevista y que pueden estar invertidos por
completo, con arreglo a su politica de inversion,
en participaciones o acciones de otros OICVM
y/u otros OIC, incluidos otros Compartimentos
objetivo del mismo OIC, no supere el 10%;

- se suspendan todos los derechos de voto de las
Acciones en cuestion mientras estén en
posesion del Compartimento inversor, sin
perjuicio del tratamiento contable adecuado en
las cuentas anuales periddicas; y

- en todo caso, durante todo el tiempo que estos
valores estén en posesion del Compartimento
inversor, no se tenga en cuenta su valor para el
calculo del patrimonio neto del Fondo con el fin
de verificar el umbral minimo del patrimonio
neto impuesto por la Ley de 2010.

1. un ndmero de acciones con derecho a voto
suficiente para permitirle ejercer una influencia
notable en la gestién de un organismo emisor;

2. mas del:

- 10% de las acciones sin derecho a voto de un
mismo emisor;

- 10% de los instrumentos de deuda del mismo
emisor;

- 25% de las participaciones o acciones del
mismo OICVM u otro OIC de conformidad con el
articulo 2 §2 de la Ley de 2010; o

- 10% de los instrumentos del mercado
monetario de un Unico emisor.

Podra hacerse caso omiso de los limites previstos en
los anteriores guiones 2, 3 y 4 en el momento de la
adquisicién si, en ese momento, no puede calcularse el
importe bruto de los bonos o de los instrumentos del
mercado monetario o el importe neto de los
instrumentos en emision.

Las restricciones indicadas en los puntos 1.y 2.
anteriores no son aplicables:

A. a los valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario emitidos o garantizados por un
Estado miembro o sus entidades publicas
territoriales, o por un Estado que no forme parte de
la Unidn Europea;

B. a los valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario emitidos por organismos
publicos internacionales de los que formen parte
uno o varios Estados miembros; y

C. a las acciones que posea en el capital de una
sociedad constituida en un Estado que no sea
miembro de la Unidn Europea que invierta sus
activos esencialmente en titulos de emisores
ciudadanos de dicho Estado, cuando, en virtud de
la legislacion de ese Estado, dicha participacion
constituya para el OICVM la Unica posibilidad de
invertir en valores de organismos emisores del
referido Estado. A pesar de ello, esta derogacion
solo sera aplicable si la sociedad del Estado no
miembro de la Unién Europea respeta en su politica
de inversion los limites establecidos por los
articulos 43 y 46 y por el articulo 48, parrafos (1) y
(2) de la Ley de 2010. En caso de que se superen
los limites previstos en los articulos 43 y 46 de
dicha ley, el articulo 49 se aplicara con las
modificaciones necesarias;

D. a las acciones mantenidas por una o mas
sociedades de inversion en el capital de las
sociedades filiales que ejerzan actividades de
gestion, asesoramiento o comercializacion en el
pais donde esté establecida la filial en lo relativo al
reembolso de participaciones a peticion de los

C. §1
El Fondo no puede adquirir para el conjunto de los

compartimentos: §2 _ _
1. Para cada compartimento, el Compartimento puede

contraer obligaciones de forma temporal en un

participes exclusivamente por su propia cuenta.
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porcentaje que no supere el 10% de los activos del
Compartimento en cuestion.

2. El Fondo no puede conceder préstamos ni actuar
en calidad de garante para terceros.

El parrafo anterior no impide la adquisicion, por
parte del Fondo, de valores mobiliarios,
instrumentos del mercado monetario u otros
instrumentos financieros contemplados en el Libro
A, §1, puntos 5., 7. y 8. que no estén
completamente desembolsados.

3. El Fondo no puede efectuar para ningln
Compartimento ventas en descubierto de valores
mobiliarios, instrumentos del mercado monetario u
otros instrumentos financieros mencionados en el
Libro A, §1, puntos 5., 7.y 8.

&§3

Con el objetivo de respetar el principio del reparto de
riesgos, un Compartimento del puede derogar los
articulos 43, 44, 45 y 46 de la Ley de 2010, durante un
periodo de seis meses con posterioridad a la fecha de
su acuerdo.

Uso de productos e instrumentos financieros derivados
Opciones, warrants, contratos de futuros y
contratos de permuta sobre valores mobiliarios,
divisas o instrumentos financieros

Con el objetivo de conseguir cobertura o una gestion
eficaz de la cartera, el Fondo puede adquirir y vender
opciones de compra y venta, warrants y contratos de
futuros y puede celebrar contratos de permuta y, por
lo que respecta a los Compartimentos contemplados
en los Anexos 2 y 3, puede celebrar CFD (contratos
por diferencia), sobre valores mobiliarios, sobre divisas
0 sobre cualquier tipo de instrumento financiero,
siempre y cuando estos instrumentos financieros
derivados se negocien en un mercado regulado, de
funcionamiento periddico, reconocido y abierto al
publico, entendiendo, no obstante, que dichos
instrumentos financieros derivados también pueden
negociarse fuera de los mercados extrabursatiles
(OTC) con la condicidn de que se concierten con
entidades financieras de primer orden especializadas
en este tipo de operaciones.

Los Compartimentos conformes al articulo 8 también
podran invertir en instrumentos financieros derivados
que pueden ser o no coherentes con las caracteristicas
medioambientales o sociales promovidas.

Derivados de crédito

El Fondo puede invertir en compra y venta de
instrumentos financieros derivados de crédito. Los
productos derivados de crédito se utilizan para aislar y
transferir el riesgo de crédito asociado a un activo de
referencia. Existen dos categorias de derivados de
crédito: los “financiados” y los “no financiados”, segln
si el vendedor de la proteccién ha realizado o no un
pago inicial con respecto al activo de referencia.

A pesar de la gran variedad de derivados de crédito,
existen tres tipos de transacciones que son mas
habituales:
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El primer tipo: las operaciones sobre productos de
incumplimiento crediticio (como permutas de
incumplimiento crediticio u opciones sobre permutas
de incumplimiento crediticio) son operaciones en las
que las obligaciones de las partes estan relacionadas
con la realizacién o la no realizacién de uno o mas
eventos de crédito en relacion con el activo de
referencia. Los eventos de crédito se definen en el
contrato y representan la realizacion de un deterioro
del valor de crédito del activo de referencia. En lo que
concierne a los métodos de pago, los productos de
incumplimiento crediticio pueden pagarse en efectivo o
bien por entrega fisica del activo de referencia tras el
impago.

El segundo tipo, las permutas de rentabilidad total,
corresponde a un intercambio basado en el
rendimiento econdmico de un activo subyacente, sin
transferencia de la propiedad del mismo. Cuando un
comprador adquiere una permuta de rentabilidad total,
realiza un pago periddico a un tipo variable, a cambio
del cual todos los resultados relacionados con un valor
tedrico de dicho activo (cupones, pagos de intereses,
cambios en el valor del activo) se acumulan a lo largo
de un periodo acordado con la contraparte. La
utilizacion de estos instrumentos podra modificar la
exposicion del Compartimento en cuestion.

No obstante, estas operaciones no podran, en ningin
momento, efectuarse con la finalidad de modificar su
politica de inversion.

Si la politica de inversion de un Compartimento prevé
que este Ultimo puede invertir en permutas de
rentabilidad total y/u otros instrumentos financieros
derivados que presenten las mismas caracteristicas,
estas inversiones se realizaran, a menos que se
especifique de otra manera en los Anexos, conforme a
la politica de inversion de dicho Compartimento para la
cobertura y/o para la gestién eficaz de la cartera.

Cuando un Compartimento utiliza permutas de
rentabilidad total, los activos subyacentes y las
estrategias de inversion a las que se obtendra
exposicion son aquellas autorizadas por la politica de
inversion y los objetivos del Compartimento
correspondiente, establecidos en el Anexo relacionado
con ese Compartimento.

Estas permutas de rentabilidad total y otros
instrumentos financieros derivados que presenten las
mismas caracteristicas podran tener principalmente
como subyacente divisas, tipos de interés, valores
mobiliarios, una cesta de valores mobiliarios, indices u
organismos de inversion colectiva.

Las contrapartes del Fondo seran entidades financieras
destacadas, generalmente con domicilio en un Estado
miembro de la OCDE, especializadas en este tipo de
operaciones, sujetas a supervision prudencial y en
posesion de calificacion crediticia con grado de
inversion en el momento del nombramiento.

Estas contrapartes no cuentan con poder de decision
discrecional sobre la composicion o la gestion de la
cartera de inversidén del Compartimento, o sobre el
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activo subyacente de los instrumentos financieros
derivados.

Las permutas de rentabilidad total y los demas
instrumentos financieros derivados que presenten las
mismas caracteristicas solo proporcionaran al Fondo un
derecho de accién contra la contraparte de la permuta
o del instrumento financiero derivado, de modo que
una posible insolvencia de la contraparte podria
provocar la imposibilidad de recibir los pagos previstos.

Los flujos invertidos por el Compartimento, en virtud
de los contratos de permuta de rentabilidad total, se
actualizan en la fecha de valoracion, a los tipos de
permutas financieras cupdn cero correspondientes al
vencimiento de dichos flujos. El flujo recibido por el
comprador de la proteccion, que corresponde a una
combinacién de opciones, también se actualizara, y en
funcién de varios parametros, especialmente el precio,
la volatilidad y las probabilidades de impago del activo
subyacente. El valor de los contratos de permutas de
rentabilidad total es la diferencia entre los dos flujos
descontados que se describen anteriormente.

No mas del 10% del patrimonio neto del
Compartimento estara sometido a permutas de
rentabilidad total, a no ser que el Anexo de un
Compartimento determinado indique lo contrario.

Cuando un Compartimento celebra permutas de
rentabilidad total, la proporcion de patrimonio neto
prevista de tal Compartimento que podra estar
sometida a permutas de rentabilidad total quedara
establecida en el Anexo de este Compartimento
determinado.

El tercer tipo, los derivados sobre “diferencial de
crédito”, son operaciones de proteccion de crédito en
las que el comprador o el vendedor de la proteccion
pueden realizar pagos en funcion del valor relativo de
crédito de dos o mas activos de referencia.

En cualquier caso, estas operaciones no podran
efectuarse en ningin momento con la finalidad de
modificar su politica de inversion.

El proveedor de un indice determina la frecuencia de
reequilibrio del indice en cuestion, subyacente de un
instrumento financiero derivado. El reequilibrio del
indice no supondra coste alguno para el
Compartimento en cuestion.

Aplicacién de una cobertura adecuada a las
transacciones sobre productos e instrumentos
financieros derivados negociados o no en un
mercado regulado

Cobertura suficiente a falta de liquidacion en
efectivo Cuando el contrato financiero derivado
contempla, ya sea de forma automatica o por haberlo
elegido la contraparte del Fondo, la entrega fisica del
instrumento financiero subyacente en la fecha de
vencimiento o de ejercicio, y dado que esta entrega es
una practica habitual en el caso del instrumento
considerado, el Fondo debe poseer en su cartera el
instrumento financiero subyacente a modo de
cobertura.

Sustitucion excepcional por otra cobertura
subyacente en ausencia de pago en efectivo
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Cuando el instrumento financiero subyacente de un
instrumento financiero derivado es muy liquido, el
Fondo puede poseer de forma excepcional otros
activos liquidos a modo de cobertura, siempre y
cuando puedan utilizarse dichos activos en cualquier
momento para adquirir el instrumento financiero
subyacente que debe entregarse, y se valore de forma
adecuada el aumento de riesgo del mercado asociado
a este tipo de operacion.

Sustitucion por otra cobertura subyacente en
caso de liquidacion en efectivo

Cuando el pago del instrumento financiero derivado se
realiza en efectivo, ya sea de forma automatica o como
prefiera el Fondo, este podra no poseer el instrumento
subyacente especifico a modo de cobertura. En este
caso, las categorias de instrumentos siguientes
constituyen una cobertura aceptable:

1. el efectivo;

2. los titulos de deuda liquidos, mediante medidas de
custodia adecuadas (como descuentos o ajustes); y

3. cualquier otro activo muy liquido, tomado en
consideracion debido a su correlacion con el
subyacente del instrumento financiero derivado,
mediante medidas de custodia adecuadas (como un
descuento, cuando proceda).

Calculo del nivel de la cobertura
El nivel de la cobertura debe calcularse segun el
enfoque de los compromisos.

Técnicas de gestidn eficaz de la cartera

Con la finalidad de reducir los riesgos o los costes o
para obtener para el Fondo plusvalias de capital o
mayores ingresos, el Fondo puede realizar operaciones
de préstamos de valores, operaciones con pacto de
recompra u operaciones con pacto de recompra
inversa, segun se describe a continuacion.

El Fondo debera mantener el volumen de estas
operaciones de manera que en todo momento le sea
posible hacer frente a su obligacion de reembolso de
sus Acciones y que estas operaciones no comprometan
la gestion de los activos del Fondo, en cumplimiento de
su politica de inversion. Los Pactos de recompra
inversa se utilizaran generalmente como instrumento
del mercado monetario y podrian utilizarse para
invertir el efectivo disponible junto con otros tipos de
instrumentos del mercado monetario.

Los Acuerdos de préstamo de valores se utilizaran
principalmente para generar ingresos adicionales y los
Pactos de recompra inversa se utilizaran normalmente
para genera ingresos adicionales mediante las propias
transacciones.

En caso de que se reciban garantias en efectivo, el
efectivo podria reinvertirse y generar ingresos
adicionales y/o plusvalias.

Estas operaciones se realizaran respetando las normas
estipuladas en las Circulares 08/356 y 14/592 de la
CSSF, en sus versiones modificadas.

En la medida permitida y dentro de los limites
normativos, concretamente, en virtud del (i) Articulo
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11 del Reglamento luxemburgués de 8 de febrero de
2008 sobre ciertas definiciones en la Ley modificada de
20 de diciembre de 2002 sobre organismos de
inversion colectiva, (ii) la Circular 08/356 de la CSSF y
(iii) la Circular 14/592 de la CSSF, cualquier
Compartimento puede celebrar Acuerdos de préstamo
de valores, Pactos de recompra y Pactos de recompra
inversa.

La seleccidn de las contrapartes para tales operaciones
generalmente siempre tendra en cuenta al maximo los
intereses del Fondo y, por lo general, se tratara
entidades financieras con sede en un Estado miembro
de la OCDE, en posesion de una calificacion crediticia
con grado de inversion. Se presta especial atencion a
la deteccion de cualquier conflicto de intereses que
pueda surgir, en particular cuando se celebra un
acuerdo con una entidad vinculada del Grupo para la
realizacion de dichas operaciones, ya que supondria
una remuneracién adicional para el Grupo al que
pertenece la Sociedad gestora La informacion acerca
de la politica de conflictos de intereses, los criterios de
seleccion, asi como una lista de las contrapartes
autorizadas, esta disponible en el domicilio social de la
Sociedad gestora.

Acuerdo de préstamo de valores

El Fondo participara en Acuerdos de préstamo de
valores Unicamente si se cumplen las siguientes
condiciones:

1. la contraparte estd sometida a las normas de
supervision prudencial que la CSSF estime
equivalentes a las previstas por la legislacion de la
UE;

2. sila contraparte es una entidad vinculada a la
Sociedad gestora, debera prestarse atencién a los
conflictos de intereses que pudiesen resultar, a fin
de garantizar que dichos contratos se celebren con
independencia;

3. la contraparte es un intermediario financiero (como
un banco, un corredor, etc.) que actla por cuenta

propia; y

4. en cualquier momento, la contraparte puede
recuperar un valor prestado o poner fin a cualquier
Acuerdo de préstamo de valores que haya
contratado.

Cuando un Compartimento celebra Acuerdos de
préstamo de valores, los activos subyacentes y las
estrategias de inversion a las que se ganara exposicion
son aquellas autorizadas por la politica de inversion y
los objetivos del Compartimento correspondiente,
establecidos en el Anexo relacionado con ese
Compartimento.

La puesta en marcha del programa de préstamos de
valores anteriormente mencionado no deberia afectar
al perfil de riesgo de los correspondientes
Compartimentos del Fondo.

No se sometera mas de un 30% del patrimonio neto
de un Compartimento a Acuerdos de préstamo de
valores, a no ser que se recoja de otra manera en el
Anexo propio de un Compartimento. Cuando un
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Compartimento celebre Acuerdos de préstamo de
valores, estas operaciones se utilizaran de forma
continua, pero este uso dependera principalmente de
la demanda del mercado de valores y de los riesgos
inherentes a dichas operaciones.

Cuando un Compartimento celebra Acuerdos de
préstamo de valores, la proporcién de patrimonio neto
prevista de tal Compartimento que estara sometida a
Acuerdos de préstamo de valores quedara establecida
en el Anexo de este Compartimento determinado.

El importe total abonado al Agente por sus servicios
supone el 20% de los ingresos brutos generados por
los Acuerdos de préstamo de valores. Los honorarios y
gastos seran abonados por el Agente administrativo
con cargo a su remuneracion. El resto de los ingresos,
que suponen el 80% de los ingresos brutos, se
devuelven al Compartimento correspondiente.

Pactos de recompra y pactos de recompra inversa

En la fecha del Folleto informativo, el Fondo

no celebrara Pactos de recompra ni Pactos recompra
inversa. En caso de que el Fondo decida celebrar este
tipo de pactos en el futuro, se aplicaran los siguientes
parrafos y el Folleto informativo se actualizara El
Fondo participara en Pactos de recompra inversa
Unicamente si se cumplen las siguientes condiciones:

1. la contraparte esta sometida a las normas de
supervision prudencial que la CSSF estime
equivalentes a las previstas por la legislacion de la
UE;

2. el valor de la operacidn se mantiene a un nivel que
permite al Fondo hacer frente en todo momento a
sus obligaciones de reembolso; y

3. en todo momento, el Fondo esta en condiciones de
recuperar el importe total en efectivo o de poner fin
al Pacto de recompra inversa, ya sea de forma
proporcional o mark-to-market.

Cuando un Compartimento celebra Pactos de recompra
inversa, se obtendra exposicion a aquellos activos
subyacentes y a aquellas estrategias de inversion
autorizados por la politica de inversién y por los
objetivos del Compartimento correspondiente,
establecidos en el Anexo relacionado con ese
Compartimento.

No se sometera mas de un 10% del patrimonio neto
de un Compartimento a Pactos de recompra inversa, a
no ser que se recoja de otra manera en el Anexo
propio de un Compartimento. El uso de los Pactos de
recompra inversa variaria a lo largo del tiempo y
dependeria de la cantidad de efectivo y equivalente de
efectivo de cada compartimento y de la gestion del
efectivo en vigor, que puede depender de las
condiciones del mercado, como un entorno de
rendimiento negativo o un aumento general de los
riesgos de contraparte.

El Fondo también participara en Pactos de recompra
Unicamente si se cumplen las siguientes condiciones:

1. la contraparte esta sometida a las normas de
supervision prudencial que la CSSF estime
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equivalentes a las previstas por el derecho
europeo;

el valor de la operacion se mantiene a un nivel que
permite al Fondo hacer frente en todo momento a
sus obligaciones de reembolso; y

en todo momento, el Fondo esta en condiciones de
recuperar el valor objeto del Pacto de recompra o
de poner fin al Pacto de recompra en el cual
participa.

Cuando un Compartimento celebra Pactos de
recompra, se ganara exposicion a aquellos activos
subyacentes y a aquellas estrategias de inversion
autorizados por la politica de inversién y por los
objetivos del Compartimento correspondiente,
establecidos en el Anexo relacionado con ese
Compartimento. No se sometera mas de un 10% del
patrimonio neto de un Compartimento a Pactos de
recompra, a no ser que se recoja de otra manera en el
Anexo propio de un Compartimento. Cuando un
Compartimento celebre Pactos de recompra, estas
operaciones se utilizaran de forma continua, pero este
uso dependera principalmente de la demanda del
mercado de valores y de los riesgos inherentes a
dichas operaciones.

Cuando un Compartimento celebra un Pacto de
recompra inversa o Pactos de recompra, la proporcién
prevista de patrimonio neto de dicho Compartimento
que estara sujeta a dichos pactos quedara establecida
en el Anexo propio de este Compartimento.

Todos los ingresos derivados de Pactos de
recompra/Pactos de recompra inversa y permutas de
rentabilidad total se pagaran al Compartimento
correspondiente, deduccion realizada de los
costes/gastos menores de operaciones directas e
indirectas debidos al Banco depositario y/o Banque
Pictet & Cie S.A, seran pagaderos al Compartimento en
cuestion.

Los gastos fijos relativos a las operaciones podran
correr a cargo de la contraparte de la operacién con
pacto de recompra/recompra inversa o permuta de
rentabilidad total, el Banco depositario y/o el Banque
Pictet & Cie S.A.

La informacion sobre los gastos/comisiones operativos
directos e indirectos derivados de operaciones con
Pactos de recompra/Pactos de recompra inversa y de
permutas de rentabilidad total se incluira en los
informes anuales y semestrales del Fondo.

Gestion de garantias

Cuestiones generales

Dentro del contexto de las transacciones con derivados
financieros extrabursatiles y de las técnicas de gestion
eficiente de la cartera, cada Compartimento en
cuestion podra recibir una garantia con el objetivo de
reducir su riesgo de la contraparte. En este apartado
se explica la politica de garantias que aplica el Fondo
en dicho caso. Todos los activos que reciba un
Compartimento dentro del contexto de las técnicas de
gestion eficiente de la cartera (Acuerdos préstamo de
valores, Pactos de recompra o Pactos de recompra

e |
~

1805

inversa) se consideraran una garantia a los efectos del
presente apartado.

Garantias validas

Las garantias que reciba el Compartimento en cuestién
podran utilizarse para reducir su exposicion al riesgo
de la contraparte si cumplen con los criterios
establecidos oportunamente en la legislacién, los
reglamentos y las circulares en vigor emitidos por la
CSSF, especialmente en términos de liquidez,
valoracion, calidad crediticia del emisor, correlacion,
riesgos vinculados a la gestién de garantias y
ejecutabilidad. Concretamente, la garantia debera
cumplir las condiciones siguientes:

1. cualquier garantia recibida que no sea monetaria
deberia ser de gran calidad, alta liquidez y
negociada en un mercado regulado o en un sistema
de negociacion multilateral con fijacioén de precios
transparente con el objetivo de que pueda
venderse rapidamente a un precio cercano a la
valoracién previa a la venta;

deberia valorarse con una periodicidad diaria, al
menos, y no deberian aceptarse como garantia
aquellos activos que presenten una elevada
volatilidad en sus precios, salvo si se establecen
ajustes debidamente conservadores;

la deberia emitir una entidad determinada que sea
independiente de la contraparte y se espera que no
muestre una elevada correlacion con el rendimiento
de la contraparte;

Deberia estar suficientemente diversificada en
términos de pais, mercados y emisores con una
exposicion maxima del 20% del valor liquidativo del
Compartimento a cualquier emisor individual de
forma acumulada, considerando todas las garantias
recibidas. A modo de derogacion, un
Compartimento podra contar con garantia total en
distintos valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario emitidos o garantizados por un
Estado miembro, por una o mas de sus autoridades
locales, por un Tercer pais o por un organismo
internacional publico al que pertenezca uno o mas
Estados miembros. En tal caso, el Compartimento
en cuestion deberia recibir valores de, al menos,
seis emisiones distintas, pero los valores de una
Unica emisidon no deberian representar mas del
30% del valor liquidativo del Compartimento.

El Compartimento en cuestidon deberia poder
ejecutarla en su totalidad en cualquier momento sin
referencia a o aprobacion por parte de la
contraparte.

Cuando haya transferencia de titulos, el Depositario
poseera la garantia recibida. En el caso de otros tipos
de acuerdos de garantia, la garantia podra estar en
poder de un tercero depositario, que esté sujeto a
supervision prudencial y no relacionado con el
proveedor de la misma.

La garantia recibida tendrd una calidad de crédito
con grado de inversion.
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Acuerdo de préstamo de valores

Para cada Acuerdo de préstamo de valores, el Fondo
debe recibir una garantia cuyo valor sea durante todo
el plazo del acuerdo de préstamo al menos equivalente
al 90% de la valoracion total (incluidos intereses,
dividendos y cualquier otro derecho) de los valores
prestados al prestatario. Sin embargo, el Agente
solicitara una garantia objetivo del 105% del valor de
mercado de los valores tomados en préstamo y no se
aplicara ningtin descuento a dicho valor.

La garantia ofrecida para los valores prestados
consistira en (i) efectivo y/o (ii) bonos emitidos o
garantizados por el gobierno o por un gobierno
regional o local en un Estado miembro de la OCDE, o
emitidos o garantizados por sucursales locales,
regionales o internacionales de instituciones u
organizaciones supranacionales que tienen una
calificacion de al menos AA y/o (iii) bonos emitidos o
garantizados por emisores importantes que ofrecen la
liquidez adecuada y/o (iv) bonos corporativos no
financieros con una calificacién minima de AA y/o (v)
valores que pertenecen a indices de capitalizacion
grande.

El valor de mercado de los valores prestados y de la
garantia seran calculados de manera razonable y
objetiva por el Agente cada Dia habil a efectos
bancarios (segun el método mark to market)
teniendo en cuenta las condiciones de mercado y
cualquier comision adicional, segun corresponda. Si la
garantia ya ofrecida parece inadecuada vista la
cantidad que se debe cubrir, el Agente solicitara al
prestatario que deposite inmediatamente una garantia
adicional en forma de valores que cumplan los criterios
mencionados anteriormente. Las garantias recibidas
por el Fondo como parte de los acuerdos de préstamo
de valores no se reinvertiran.

Instrumentos financieros derivados extrabursatiles y
Pactos de recompra/recompra inversa

La garantia ofrecida para los instrumentos financieros
derivados extrabursatiles (OTC) consistira en (i)
efectivo y/o (ii) bonos de alta calidad emitidos o
garantizados por el gobierno o por un gobierno
regional o local en un Estado miembro de la OCDE, o
emitidos o garantizados por sucursales locales,
regionales o internacionales de instituciones u
organizaciones supranacionales que tienen una
calificacion crediticia minima de grado de inversion y/o
(i) bonos corporativos y cubiertos de alta calidad que
tienen una calificacion minima de grado de inversion
y/o (iv) valores que pertenecen a indices de
capitalizacion grande.

La garantia ofrecida para los Pactos de
recompra/recompra inversa estara exenta del riesgo de
crédito y de liquidez. El valor de mercado de tal
garantia debera ser determinado, lo que significa que
se debera vender facilmente a un valor predecible en
caso de impago por parte del concedente de la
garantia. La garantia sera en (i) efectivo y/o (ii) bonos
de alta calidad emitidos o garantizados por el gobierno
0 por un gobierno regional o local en un Estado
miembro de la OCDE, o emitidos o garantizados por
sucursales locales, regionales o internacionales de
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instituciones u organizaciones supranacionales que
tienen una calificacion crediticia minima de grado de
inversion.

En lo que respecta a los instrumentos financieros
derivados extrabursatiles (OTC) y a los Pactos de
recompra/recompra inversa, (1) el Compartimento
seguira de forma habitual el valor de mercado de cada
operacion con el fin de garantizar dicho valor de forma
apropiada y realizard un ajuste de margenes si el valor
de los activos y el de los activos liquidos aumentara o
disminuyera uno en relacion con el otro mas alla del
importe minimo del ajuste de margenes aplicable,
siendo la garantia facilitada en forma de activos
liquidos, y (2) solamente realizara estas operaciones
con contrapartes cuyos recursos y solidez financiera
sean adecuados segun el andlisis de solvencia de la
contraparte efectuado por el Grupo Pictet.

Las garantias recibidas por el Fondo en forma de
activos liquidos dentro del marco de transacciones
sobre instrumentos financieros derivados
extrabursatiles (OTC) y de Pactos de
recompra/recompra inversa pueden ser reinvertidas
dentro de los limites establecidos por la politica de
inversion del Compartimento o los Compartimentos en
cuestion y de los limites establecidos en el punto 43 j)
de las lineas directrices de la ESMA. Los riesgos
incurridos por los inversores en el marco de dichas
reinversiones se detallan en el apartado
“Consideraciones sobre el riesgo”, en la parte general
del Folleto informativo.

Ajuste

La Sociedad gestora (que se reserva el derecho a
modificar esta politica en cualquier momento) aplica a
la garantia los siguientes ajustes. Los siguientes
ajustes se aplican a la garantia recibida en el contexto
de las operaciones con instrumentos derivados
financieros extrabursatiles (OTC) y Pactos de recompra
0 recompra inversa. En caso de un cambio significativo
del valor de mercado de la garantia, los niveles de
ajuste correspondientes se adaptaran debidamente. En
el marco de Acuerdos de préstamo de valores, los
valores recibidos como garantia tendran que permitir
una cobertura objetivo que represente el 105% del
valor total de mercado de los valores prestados.

Garantias validas Ajuste minimo

Efectivo 0%

Los bonos de alta calidad
emitidos o garantizados por el
gobierno o por un gobierno
regional o local en un Estado
miembro de la OCDE, o emitidos
0 garantizados por sucursales
locales, regionales o
internacionales de instituciones
u organizaciones
supranacionales que tienen una
calificacion de crédito minima de
grado de inversion.

0,5%
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Bonos corporativos y cubiertos
de alta calidad que tienen una

SRR 1%
calificacion minima de grado de
inversién
Valores que pertenecen a
que p 15%

indices de capitalizacion grande

Vencimiento

El vencimiento de la garantia se considera mediante
los ajustes aplicados. Se aplica un ajuste mas alto a los
valores que soportan un vencimiento residual largo.

Compra y venta de valores en Pactos de recompra

El Fondo puede participar como comprador en Pactos
de recompra que consistan en compras de valores
cuyas clausulas reservan al vendedor (la contraparte)
el derecho de recomprar al Fondo los valores vendidos
a un precio y en un plazo estipulados entre las partes
en el momento de la celebracion del contrato.

El Fondo puede participar como vendedor en Pactos de
recompra que consistan en compras de valores cuyas
clausulas reservan al Fondo el derecho de recomprar al
comprador (la contraparte) los valores vendidos a un
precio y en un plazo estipulados entre las partes en el
momento de la celebracion del contrato.

Valores financieros estructurados

El Fondo podra invertir en valores financieros
estructurados; sin embargo, los Compartimentos que
inviertan en valores financieros estructurados del tipo
pagarés vinculados al crédito lo indicaran de forma
clara en su politica de inversion.

Los valores financieros estructurados incluyen, sin
limitaciones, los valores respaldados por activos, los
efectos comerciales respaldados por activos y los
pagarés vinculados al crédito de la cartera.

Los valores respaldados por activos son valores
principalmente protegidos por los flujos de efectivo de
una agrupacion de deudas (actuales o futuras) u otros
activos subyacentes que pueden ser fijos 0 no. Tales
activos pueden incluir, sin limitaciones, hipotecas sobre
bienes residenciales o comerciales, arrendamientos,
deudas sobre tarjetas de crédito, asi como préstamos
de consumo o comerciales. Los valores respaldados
por activos pueden estructurarse de diferentes
maneras, ya sea como una estructura “true-sale”
dentro de la cual los activos subyacentes se transfieren
a una estructura ad hoc que, a su vez, emite los
valores respaldados por activos, 0 como una estructura
sintética donde se transmite nicamente el riesgo de
crédito relativo a los activos subyacentes por medio de
productos derivados a una estructura ad hoc que emite
los valores respaldados por activos.

Los pagarés vinculados al crédito de la cartera son
valores donde el pago del nominal y de los intereses
esta o no directamente relacionado con una o mas
carteras, gestionadas o no, de entidades de referencia
y/o de activos (“crédito de referencia”). Hasta que el
acaecimiento de un evento de crédito (credit event)
tenga lugar en relacion con un crédito de referencia
(por ejemplo, quiebra o impago), se calculara una
pérdida (que correspondera, por ejemplo, a la
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diferencia entre el valor nominal de un activo y su
valor de recuperacion).

Habitualmente, los valores respaldados por activos y
los pagarés vinculados al crédito de la cartera se
emiten en tramos diferentes. Toda pérdida realizada
en relacion con activos subyacentes o, llegado el caso,
calculada en funcion de los créditos de referencia
corresponde, en primer lugar, a los valores mas
juniores del tramo hasta el momento en que el
nominal de dichos valores se restablezca en cero y, a
continuacion, corresponde al nominal del siguiente
tramo restante mas janior y asi sucesivamente.

Como consecuencia, en el caso de que, (a) en relacion
con valores respaldados por activos, los activos
subyacentes no permitan obtener los flujos financieros
que se esperan y/o, (b) en relacion con pagarés
vinculados al crédito de la cartera, se produzca uno de
los eventos de crédito definidos referente a uno o mas
activos subyacentes o créditos de referencia, ello
podria afectar al valor de los valores correspondientes
(que puede ser cero) y cualquier importe que se haya
pagado sobre los valores (que puede ser cero).

A su vez, esto puede afectar al valor liquidativo por
Accion del Compartimento. Ademas, algunos factores
macroecondmicos como las modificaciones
desfavorables dentro del sector al que pertenecen los
activos subyacentes o los créditos de referencia
(incluidos los sectores industrial, servicios e
inmobiliario), las recesiones econdmicas globales o en
paises respectivos, asi como los eventos relacionados
con la naturaleza intrinseca de los activos (de esta
manera, un préstamo de financiacion de un proyecto
se expone a los riesgos derivados de dicho proyecto),
pueden, de tanto en tanto, perjudicar al valor de los
valores financieros estructurados y, por tanto, al valor
liquidativo por Accion del Compartimento.

Por consiguiente, las implicaciones de estos efectos
negativos dependen en gran medida de las
concentraciones geograficas, sectoriales y segun el
tipo de los activos subyacentes o de los créditos de
referencia. El grado de afectacién provocado por este
tipo de eventos en un valor respaldado por activos o
en un pagaré vinculado al crédito de la cartera
determinado dependera del tramo de suscripcion y,
por tanto, los tramos mas jlniores, aunque hayan
recibido la calificacién de grado de inversién, pueden
estar expuestos a riesgos sustanciales.

Invertir en valores financieros estructurados puede
suponer un mayor riesgo de liquidez que hacerlo en
bonos estatales o emitidos por sociedades. Cuando no
existe un mercado liquido para estos valores
financieros estructurados, es posible que dichos
valores solo se negocien por un importe inferior a su
importe nominal y no por el valor de mercado, lo que
puede afectar al valor liquidativo por Accién del
Compartimento.

Gestion de los riesgos
El Fondo utiliza un método de gestién de los riesgos
que le permite controlar y medir en cualquier momento
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el riesgo asociado a las posiciones y la contribucion de
las mismas al perfil de riesgo general de la cartera.

Asimismo, aplica un método que permite realizar una
evaluacién precisa e independiente del valor de los
instrumentos financieros derivados extrabursatiles
(OTO).

El Fondo procura que el riesgo global asociado a los
instrumentos financieros derivados no supere el valor
neto total de la cartera. Los riesgos se calculan
teniendo en cuenta el valor corriente de los activos
subyacentes, el riesgo de las contrapartes, la evolucion
previsible de los mercados y el tiempo disponible para
liquidar las posiciones.

El Fondo utiliza el método VaR junto con pruebas de
robustez (junto con pruebas de estrés, stress testing)
o el método del compromiso para evaluar el
componente de riesgo de mercado en el riesgo global
asociado a los instrumentos financieros derivados.

El VaR se define como la pérdida potencial maxima en
un horizonte temporal de 20 dias habiles y se mide
dentro de un nivel de confianza del 99%.

El VaR puede calcularse utilizando el enfoque de VaR
absoluto o utilizando el enfoque de VaR relativo:

El enfoque de VaR absoluto limita el VaR maximo que
un Compartimento puede tener en relacion con su
Valor liquidativo. Se mide en relacién con un limite
reglamentario del 20%.

El enfoque de VaR relativo se utiliza para los
Compartimentos para los cuales se define una cartera
de referencia que refleja su estrategia de inversion. El
VaR relativo de un Compartimento se expresa como un
multiplo del VaR de la cartera de referencia y esta
limitado por la regulaciéon a no mas del doble del VaR
de dicha cartera de referencia.

El riesgo de las contrapartes asociado a los
instrumentos derivados extrabursatiles se evalla al
valor de mercado a pesar de la necesidad de recurrir a
modelos ad hoc de fijacion del precio cuando no se
dispone del precio de mercado.

El calculo del apalancamiento previsto se realiza
acatando los lineamientos 10/788 de la ESMA, siendo
la suma de los valores nocionales de todos los
contratos de derivados que han sido contraidos por el
Compartimento, expresados como un porcentaje del
valor liquidativo. No tiene en cuenta ningin acuerdo
de compensacion y cobertura. En consecuencia, el
efecto de apalancamiento esperado no es
representativo del nivel real de riesgo de inversion
dentro del Compartimento. El efecto de
apalancamiento esperado es un nivel indicativo y no un
limite reglamentario. El efecto de apalancamiento
podria ser mas elevado en funcion de las condiciones
del mercado.

Sin embargo, el Compartimento se mantendra en linea
con su perfil de riesgo y cumplird con su limite de VaR.
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CONSIDERACIONES SOBRE EL RIESGO

Los inversores deben leer este apartado titulado
“Consideraciones sobre el riesgo” antes de invertir en
cualquiera de los Compartimentos.

Este apartado explica los distintos tipos de riesgos de
inversion que pueden aplicarse a los Compartimentos.
Consulte el apartado “Consideraciones sobre el riesgo”
de los anexos para obtener detalles de los riesgos mas
importantes aplicables a los Compartimentos. Los
inversores deberan tener en cuenta que también
pueden existir otros riesgos importantes para los
Compartimentos.

Riesgo de las contrapartes

El riesgo de pérdida debido al incumplimiento de una
contraparte de sus obligaciones contractuales en una
operacion. Esto puede suponer el retraso de una
entrega por parte de los Compartimentos. En caso de
incumplimiento de la contraparte, no se garantizan el
importe, la naturaleza ni el tiempo de recuperacion.

> Riesgo de garantia. El riesgo de pérdida
provocado por una recuperacion retrasada o
parcial, asi como la pérdida de derechos sobre
activos dados en garantia. La garantia puede
adoptar la forma de depdsitos de margen iniciales
0 activos con una contraparte. Puede que estos
depdsitos o activos no sean independientes de los
propios activos de la contraparte y, pudiéndose
intercambiar y sustituir con total libertad, puede
que el Compartimento tenga derecho a la
devolucion de los activos equivalentes, mas que
los activos de margen originales depositados con
la contraparte. Puede que estos depdsitos o
activos excedan el valor de las obligaciones
relevantes de los Compartimentos en la
contraparte, en caso de que la contraparte
requiera una garantia o un margen superior.
Ademas, como las condiciones de un derivado
pueden proporcionar una contraparte para
proporcionar garantia a la otra contraparte para
cubrir la exposicién de margen de variaciéon
surgida del derivado solo si se desencadena una
cantidad minima de transferencia, los
Compartimentos pueden estar sometidos a una
exposicion de riesgo sin garantia a una
contraparte bajo un derivado de hasta la cantidad
de transferencia minima.

Cuando un Compartimento recibe garantia, los
inversores deberan tener muy en cuenta que (A) en
caso de impago de una contraparte en la que se
haya depositado efectivo de un Compartimento
existe el riesgo de que la garantia percibida pueda
rendir menos que el efectivo depositado, como
consecuencia tanto de una fijacion inadecuada del
precio de la garantia como de movimientos
adversos del mercado, de un deterioro de la
calificacion crediticia de los emisores de la garantia
o de falta de liquidez del mercado en el que se
negocie la garantia y que (B) (i) el bloqueo de
efectivo en operaciones de gran tamafio o
duracion, (ii) los retrasos a la hora de recuperar el
efectivo depositado, o (iii) las dificultades para
realizar la garantia podran restringir la capacidad

45 de 280

PICTET Septiembre de 2023



del Compartimento de satisfacer solicitudes de
reembolso, adquisiciones de titulos o, mas en
general, reinversiones.

En caso de reinversion de garantia en efectivo, tal
reinversion podra (i) crear apalancamiento con los
riesgos correspondientes y con el riesgo de
pérdidas y de volatilidad, (ii) crear exposiciones al
mercado incoherentes con los objetivos del
Compartimento, o (iii) generar una cantidad inferior
a aquella de la garantia que se ha de devolver.
Generalmente, en caso de reinvertir la garantia en
efectivo se aplican todos los riesgos asociados a
una inversiéon normal.

En cualquier caso, cuando existen retrasos o
dificultades en la recuperacion de activos o de
efectivo, de la garantia contabilizada con las
contrapartes o de la garantia obtenida de las
contrapartes, los Compartimentos podran sufrir
dificultades a la hora de obtener el reembolso o las
solicitudes de compra, o a la hora de cumplir
obligaciones de entrega o de compra en el marco
de otros contratos.

Cuando un Compartimento reciba una garantia,
también se podran aplicar el riesgo de custodia, el
riesgo operativo y el riesgo juridico, recogidos a
continuacion.

>  Riesgo de liquidacion. El riesgo de pérdida
derivado de un incumplimiento de los términos de
un contrato por parte de una contraparte en el
momento de la liquidacién. La adquisicion y la
venta de participaciones en determinadas
inversiones pueden generar importantes retrasos
y, llegado el caso, las operaciones se pueden
realizar a precios desfavorables debido a la mala
organizacion los sistemas de compensacion,
liguidacion y registro en algunos mercados.

Riesgo crediticio

El riesgo de pérdida derivado del incumplimiento por
parte de un prestatario de sus obligaciones
contractuales financieras, por ejemplo, el pago
oportuno de intereses o capital. Segun las
disposiciones contractuales, hay varios eventos de
crédito que pueden considerarse como incumplimiento,
incluidos, entre otros, quiebra, insolvencia,
reorganizacion/liquidacion exigida por un tribunal,
aplazamiento de deudas o impago de deudas debidas.
El valor de los activos o contratos de derivados puede
ser muy sensible a la calidad crediticia prevista del
emisor o entidad de referencia. Los eventos de crédito
pueden perjudicar el valor de las inversiones, puesto
gue no se garantizan el importe, la naturaleza ni el
tiempo de recuperacion.

> Riesgo de cadlificacion crediticia. El riesgo de
gue una agencia de calificacion crediticia rebaje la
calificacion crediticia de un emisor. Los limites de
inversion pueden basarse en umbrales de
calificacién crediticia y, por tanto, afectar a la
seleccion de valores y la asignacién de activos. Los
Gestores de inversiones pueden verse obligados a
vender valores en un momento o a un precio poco
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favorables. Las agencias de calificacion crediticia
pueden evaluar erréneamente el valor crediticio de
los emisores.

> Riesgo de inversiones de alto rendimiento. La

deuda de alto rendimiento (también
conocida como sin grado de inversién o
especulativa) se define como una deuda que
suele ofrecer alto rendimiento, con una
cdlificacién crediticia baja y un riesgo
elevado de eventos de crédito. Los bonos de
alto rendimiento suelen ser mas volatiles, menos
liguidos y mas propensos a sufrir dificultades
financieras que otros bonos con calificaciones mas
altas. La valoracion de valores de alto rendimiento
puede ser mas complicada que la de otros valores
con calificacion mas alta, debido a la escasez de
liquidez. Una inversion en este tipo de valores
puede conllevar minusvalias no realizadas y/o
pérdidas que podrian perjudicar el valor liquidativo
del Compartimento.

> Riesgo de titulos de deuda en dificultades e
incumplimiento.
Los bonos de emisores en dificultades suelen
definirse como los que (i) han obtenido una
calificacion a largo plazo muy especulativa por
parte de las agencias de calificacion crediticia, o
(ii) se han declarado en quiebra o estd previsto
que lo hagan. En algunos casos, no se garantiza la
recuperacion de las inversiones de titulos de
deuda en dificultades o incumplimiento, debido a
exigencias de los tribunales y reorganizaciones
corporativas, entre otras razones. Las sociedades
que emitieron la deuda que ha realizado el
incumplimiento también pueden ser liquidadas. En
ese contexto, el fondo puede recibir, durante un
tiempo determinado, el producto de la liquidacion.
Los importes recibidos pueden estar sujetos a un
tratamiento fiscal que sera especifico caso por
caso. El impuesto puede ser reclamado por la
autoridad pertinente independientemente del pago
realizado al fondo. La valoracion de valores en
dificultades e incumplimiento puede ser mas
complicada que la de otros valores con calificacion
mas alta, debido a la escasez de liquidez. El
Compartimento puede incurrir en gastos legales
cuando intente recuperar los pagos de intereses o
capital. Una inversion en este tipo de valores
puede conllevar minusvalias no realizadas y/o
pérdidas que podrian perjudicar el valor liquidativo
del Compartimento.

Riesgo de liquidez
El riesgo derivado de la ausencia de comercializacion o
existencia de limites de ventas.

> Riesgo de liquidez de activos. La incapacidad
de vender un activo o liquidar una posicion dentro
de un periodo definido y sin una gran pérdida de
valor. La falta de liquidez de los activos puede
derivar de una escasez de mercados establecidos
para los activos o una carencia de demanda de
activos. Las posiciones largas de cualquier clase de
valores de un solo emisor pueden provocar
problemas de liquidez. Puede producirse un riesgo
de falta de liquidez debido a un caracter
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relativamente subdesarrollado de mercados
financieros en algunos paises. Es posible que los
Gestores de inversiones no puedan vender activos
a un precio y momento favorables debido a la falta
de liquidez.

Riesgo de limite de inversiones. El riesgo
derivado de controles o restricciones
gubernamentales del capital que pueden
perjudicar el momento e importe del capital
desinvertido. En ciertos momentos, es posible que
los Compartimentos no puedan retirar las
inversiones realizadas en algunos paises. Los
gobiernos podran cambiar los limites sobre la
propiedad de activos locales extranjeros, incluidos,
entre otros, restricciones sobre sectores,
intercambio general de cuotas, porcentaje del
control y tipo de acciones disponibles para los
inversores extranjeros. Cabe la posibilidad de que
los Compartimentos no puedan implementar sus
estrategias debido a estos limites.

Riesgo de valores limitados. En algunas
jurisdicciones, y en determinadas circunstancias,
algunos valores pueden tener un estado limitado
temporal que puede reducir la capacidad del fondo
para venderlos. Como consecuencia de dichas
limitaciones del mercado, el Compartimento puede
sufrir una reduccién de liquidez. Por ejemplo, la
Norma 144 de la Ley de 1933 aborda las
condiciones de reventa de valores limitados,
incluyendo, entre otros, la condicion del
comprador como comprador institucional
cualificado.

Riesgo de mercado.

El riesgo de pérdida derivado de las fluctuaciones de
los precios del mercado financiero en factores que
afectan a dichas fluctuaciones. El riesgo de mercado se
inclina mas a asuntos de riesgo que corresponden a
clases de acciones principales o caracteristicas del
mercado. Las recesiones econdmicas afectan a los
mercados financieros y pueden reducir el valor de las
inversiones.

>

Riesgo de materias primas. El riesgo derivado
de posibles movimientos del valor de las materias
primas, que incluyen, por ejemplo, productos
agricolas, metales y productos energéticos. El
valor de los Compartimentos puede verse afectado
de forma indirecta por los cambios de los precios
de las materias primas.

Riesgo cambiario. El riesgo derivado de posibles
fluctuaciones de los tipos de cambio. Es el riesgo
que surge del mantenimiento de activos
denominados en divisas distintas a la divisa base
del Compartimento. Puede verse afectado por las
modificaciones de los tipos de cambio entre la
divisa base y otras divisas o por las modificaciones
de las normativas de control de dichos tipos de
cambio. Por consiguiente, hay que contar con que
los riesgos cambiarios no siempre podran ser
cubiertos y puede existir el riesgo de que en el
valor liquidativo del Compartimento se refleje la
volatilidad de los tipos de cambio de los paises en
que invierte el Compartimento.
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Riesgo de renta variable. El riesgo derivado de
posibles fluctuaciones del nivel y la volatilidad de
los precios de las acciones. Los titulares de valores
de renta variable suelen asumir un riesgo mayor
que otros acreedores en la estructura del capital
de una entidad.

El riesgo de renta variable incluye, entre otros
riesgos, la posibilidad de pérdida del capital y la
suspensién de ingresos (dividendos) para acciones
que pagan dividendos. El riesgo de Oferta Publica
Inicial (OPI) surge cuando las sociedades cotizan
en bolsa por primera vez. Los valores OPI no
cuentan con un historial de operaciones, por lo
que la informacion relacionada con la sociedad
puede ser limitada. Como consecuencia, los
precios de los valores vendidos en las OPI pueden
ser altamente volatiles. Puede que el Fondo no
reciba el importe objetivo de la suscripcién, lo que
puede afectar a su rentabilidad. Dichas inversiones
pueden generar considerables gastos operativos.

Riesgo asociado a los tipos de interés. El riesgo
derivado de posibles fluctuaciones del nivel y la
volatilidad del rendimiento. El valor de las
inversiones en bonos y otros titulos de deuda o
instrumentos derivados puede aumentar o
disminuir con fuerza, segun las fluctuaciones de
los tipos de interés. Por norma general, el valor de
los instrumentos de renta fija aumentara cuando
caigan los tipos de interés y viceversa. En ciertos
casos, los prepagos (es decir, la devolucién de
capital sin planificar) pueden presentar un riesgo
de inversion, puesto que el producto puede
reinvertirse a una tasa menor de rendimiento y
perjudicar el rendimiento de los Compartimentos.

Riesgo de bienes inmuebles. El riesgo derivado
de posibles fluctuaciones del nivel y la volatilidad
del valor de bienes inmuebles. El valor de los
bienes inmuebles resulta afectado por varios
factores, incluidos, entre otros, los cambios de las
condiciones econdmicas, tanto a nivel
internacional como nacional, los cambios en la
oferta y la demanda de varias propiedades, los
cambios en las normativas gubernamentales
(como el control de los alquileres), los cambios de
las tasas impositivas de bienes inmuebles y los
cambios de los tipos de interés.

Las condiciones del mercado inmobiliario pueden
afectar de forma indirecta al valor del
Compartimento.

Riesgo de voldtilidad. El riesgo de la
incertidumbre sobre los cambios de los precios.
Normalmente, cuanto mayor es la volatilidad de un
activo o instrumento, mayor es el riesgo. Los
precios de los valores mobiliarios en los que
invierten los Compartimentos pueden variar de
forma significativa en periodos a corto plazo.

Riesgo de mercados emergentes. Los
mercados emergentes suelen estar menos
regulados y ser menos transparentes que los
mercados desarrollados, y se caracterizan por
sistemas de gobernanza corporativa deficientes,
distribuciones de rendimiento confusas y su mayor
exposicion a la manipulacion del mercado. Los
inversores deben tener en cuenta que, debido a la
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situacion politica y econdmica en algunos paises
emergentes, las inversiones pueden presentar un
mayor riesgo que en los mercados desarrollados.
Existe el riesgo de que la informacion contable y
financiera sobre las Sociedades en que inviertan
los Compartimentos sea mas superficial y menos
fiable. El riesgo de fraude suele ser mayor en
mercados emergentes que en desarrollados. Las
sociedades en las que se descubre la existencia de
fraude pueden estar sujetas a grandes
fluctuaciones de precios y/o la suspension de la
cotizacién. El riesgo de que las auditorias no
consigan descubrir errores de contabilidad o
fraudes suele ser mayor en paises emergentes que
en desarrollados. El entorno legal y las leyes que
rigen la titularidad de valores en mercados
emergentes pueden ser imprecisos y no ofrecer las
mismas garantias que las leyes de los paises
desarrollados. En el pasado, se han producido
casos de valores fraudulentos y falsificados.

El riesgo de mercados emergentes incluye distintos
riesgos definidos a lo largo de este apartado, como
la restriccion de repatriacion de capital,
contraparte, riesgo cambiario, riesgo de tipos de
interés, riesgo crediticio, riesgo de renta variable,
riesgo de liquidez, riesgo politico, fraude,
auditoria, volatilidad, falta de liquidez, asi como el
riesgo de restricciones sobre inversiones
extranjeras, entre otros. Las posibilidades de
eleccién en determinados paises pueden ser muy
limitadas e incluso existe el riesgo de que los
prestadores mas cualificados no ofrezcan garantias
comparables a las de las entidades financieras y
de intermediacion que operan en los paises
desarrollados.

Riesgos de sostenibilidad

El riesgo resultante de hechos o condiciones
medioambientales, sociales o de gobierno corporativo
que, de producirse, podrian provocar un impacto
negativo material en el valor de la inversion.

El conjunto de riesgos de sostenibilidad que se indica a
continuacion es relevante para todas las estrategias de
inversion que se persiguen, ya que todos los
Compartimentos tienen en cuenta los riesgos de
sostenibilidad. al seleccionar y supervisar las
inversiones, dichos riesgos de sostenibilidad se tienen
en cuenta sistematicamente junto con todos los demas
riesgos que se consideran relevantes para cualquier
Compartimento, atendiendo a su politica/estrategia de
inversion.

Los riesgos de sostenibilidad especificos variaran para
cada compartimento y clase de activos, incluyendo,
entre otros, los siguientes:

>  Riesgo de fransicion. El riesgo que plantea la
exposicion a emisores que pueden verse afectados
negativamente por la transicion a una economia
con bajas emisiones de carbono, debido a su
implicacion en la exploracién, produccion,
tratamiento, comercio y venta de combustibles
fosiles, o su dependencia de materiales, procesos,
productos y servicios con grandes emisiones de
carbono. El riesgo de transicion podria resultar de
varios factores, incluidos los crecientes costes y/o
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limitacion de las emisiones de gases de efecto
invernadero, los requisitos de eficiencia
energética, la reduccion de la demanda de
combustibles fésiles y el paso a fuentes de energia
alternativa, debido a cambios politicos,
normativos, tecnoldgicos y en la demanda de
mercado. Los riesgos de transicion podrian afectar
negativamente al valor de las inversiones al
mermar sus activos o ingresos, o al aumentar el
pasivo, el gasto en bienes de equipo, los costes de
explotacioén y financiacion.

Riesgo fisico. El riesgo que plantea la exposicion
a emisores que pueden verse afectados
negativamente por los efectos fisicos del cambio
climatico.

El riesgo fisico incluye riesgos graves resultantes
de fendmenos meteoroldgicos extremos, como
tormentas, inundaciones, sequias, incendios u olas
de calor, y riesgos cronico resultantes de cambios
graduales en el clima, como la variacién del
régimen de lluvias, la subida del nivel del mar, la
acidificacion de los océanos y la pérdida de
biodiversidad. Los riesgos fisicos podrian afectar
negativamente al valor de las inversiones al
mermar sus activos, productividad o ingresos, o al
aumentar el pasivo, el gasto en bienes de equipo,
los costes de explotacién y financiacién.

Riesgo medioambiental. El riesgo que plantea la
exposicion a emisores que pueden provocar o
verse afectados por la degradacion
medioambiental y/o el agotamiento de los recursos
naturales. El riesgo medioambiental puede resultar
de la contaminacion del aire, la contaminacion del
agua, la generacion de residuos, el agotamiento
de los recursos marinos y de agua dulce, la
pérdida de biodiversidad o los dafos en los
ecosistemas. Los riesgos medioambientales
podrian afectar negativamente al valor de las
inversiones al mermar sus activos, productividad o
ingresos, o al aumentar el pasivo, el gasto en
bienes de equipo, los costes de explotacion y
financiacion.

Riesgo social. El riesgo que plantea la exposicién
a los emisores que pueden verse afectados
negativamente por factores sociales como unas
malas condiciones laborales, vulneraciones de los
derechos humanos, dafos a la salud publica,
vulneraciones de la privacidad de datos o el
incremento de la desigualdad. Los riesgos sociales
podrian afectar negativamente al valor de las
inversiones al mermar sus activos, productividad o
ingresos, o al aumentar el pasivo, el gasto en
bienes de equipo, los costes de explotacion y
financiacion.

Riesgo de gobierno corporativo. El riesgo que
plantea la exposicion a emisores que pueden verse
afectados negativamente por unas estructuras
débiles de gobierno corporativo. Para las
empresas, el riesgo de gobierno corporativo podria
resultar de un mal funcionamiento de los consejos,
estructuras de remuneracion inadecuadas,
vulneraciones de los derechos de los titulares de
bonos o accionistas minoritarios, controles
deficientes, una planificacion fiscal y practicas
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contables agresivas o la falta de ética profesional.
Para los paises, el riesgo de gobierno corporativo
puede incluir inestabilidad del gobierno, sobornos
y corrupcion, vulneraciones de la privacidad y falta
de independencia judicial. El riesgo de gobierno
corporativo podria afectar negativamente al valor
de las inversiones, debido a malas decisiones
estratégicas, conflictos de intereses, dafios a la
reputacion, un aumento del pasivo o una pérdida
de la confianza de los inversores.

Riesgos especificos de los compartimentos

El conjunto de riesgos vinculado a los Compartimentos
de inversion. Es posible que los Compartimentos

no consigan implementar su estrategia de inversién o
su asignacion de activos, y la estrategia puede no
lograr conseguir su objetivo de inversién. Esto puede
provocar una pérdida de capital e ingresos y, en su
caso, un riesgo de seguimiento de indices.

> Riesgo de cobertura. El riesgo derivado de una
Clase de acciones o inversién de un
Compartimento con exceso o escasez de
cobertura, en relacion con la exposicion de divisas

y la duracidn, entre otros aspectos.

Riesgo de reemboilso. La incapacidad para
realizar reembolsos dentro de un periodo
contractual sin provocar una perturbacion grave de
la estructura de la cartera o una pérdida del valor
para el resto de Accionistas. Ya sea en efectivo o
en especie, los reembolsos de los compartimentos
pueden afectar a la estrategia. Se pueden aplicar
oscilaciones a los reembolsos y el precio de
reembolso vigente puede ser distinto al valor
liguidativo por precio por Accion en detrimento del
Accionista que reembolsa sus Acciones. En
periodos de crisis, el riesgo de falta de liquidez
podria dar lugar a la suspension del calculo del
valor liquidativo y, por tanto, a la suspensién
temporal del derecho de los Accionistas a solicitar
el rescate de sus Acciones.

Riesgo de liquidacién de fondos. El riesgo de
liguidacion es la incapacidad de vender algunas
participaciones cuando se esta liquidando un
Compartimento. Se trata del caso extremo del
riesgo de reembolso.

Riesgo de distribucion de dividendos. Las
distribuciones de dividendos reducen el valor
liquidativo y pueden minar el capital.

Riesgo de la comision de rentabilidad. La
existencia de una comisién de rentabilidad en un
determinado Compartimento tiene la ventaja de
armonizar mas los intereses del Gestor con los de
los Accionistas. Sin embargo, dado que parte de la
remuneracion del Gestor se calcula por referencia
a la rentabilidad del Compartimento en cuestién,
existe la posibilidad de que el Gestor se vea
tentado a realizar inversiones mas arriesgadas y
especulativas que si la remuneracién estuviera
ligada exclusivamente al tamafio de ese
Compartimento.

No compensacion Los Accionistas deben ser
conscientes de que la comision de rentabilidad

e |
~
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no se calcula accién por accién y que no existe
ninglin mecanismo de compensacion o serie de
acciones para asignar la comisién de
rentabilidad entre los distintos Accionistas. La
comisién de rentabilidad puede

no corresponderse con la rentabilidad individual
de las Acciones en poder de los Accionistas.

Plusvalias y minusvalias latentes. La comision
de rentabilidad se basa en las plusvalias y
minusvalias materializadas y latentes netas al
final de cada periodo de rentabilidad y, por
consiguiente, puede pagarse una comision de
rentabilidad sobre las ganancias latentes que,
posteriormente, puede que nunca se
materialicen y que afectaran al VL por Accién de
la Clase de acciones correspondiente.

Pérdidas futuras. La comision de rentabilidad
materializada debe pagarse al gestor de
inversiones y no se vera afectada por la
rentabilidad futura de la clase de acciones ni es
reembolsable en cualquier ejercicio financiero
posterior.

Riesgo operativo

El riesgo de pérdida derivado de procesos internos,
personas y sistemas poco adecuados o infructuosos, o
de acontecimientos externos. El riesgo de operaciones
esta constituido por gran cantidad de riesgos como,
entre otros, riesgo de sistemas y procesos derivado de
la vulnerabilidad de sistemas; insuficiencia o fallo de
controles; riesgo de valoracion cuando un activo esta
sobrevalorado y vale menos de lo previsto cuando
vence o se vende; riesgo de proveedores de servicio
cuando estos no ofrecen el nivel de servicios deseado;
riesgo de ejecucidn cuando no se ejecuta una solicitud
de la forma prevista, lo que da lugar a una pérdida
para los Compartimentos o a consecuencias
normativas; y riesgo relativo al ser humano
(habilidades/competencias insuficientes o
inapropiadas, pérdida de personal esencial,
disponibilidad, salud, seguridad, riesgo de
fraude/conspiracion, etc.).

Otros riesgos

Esta categoria enumera todos los riesgos que no
pertenecen a las demas categorias y no son especificos
de un mercado.

> Riesgo legal. El riesgo de incertidumbre
producida por medidas legales o en la capacidad
de aplicacioén o interpretacion de contratos, leyes y

normas.

Riesgo normativo y de cumplimiento. El riesgo
de violacion de las normas, directrices o reglas de
conducta profesional, lo que da lugar a sanciones
legales y normativas, pérdidas financieras o
perjuicios a la reputacion de un individuo.

Riesgo de concentracién. El riesgo de pérdidas
derivadas de una diversificacién limitada de las
inversiones realizadas. La diversificacion puede
producirse en términos geograficos (espacio
econdmico, pais, regién, etc.), de divisa o de
sector. El riesgo de concentracion también esta
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relacionado con grandes posiciones en un Unico
emisor, en relacion con la base de activos de un
Compartimento. Las inversiones concentradas
suelen inclinarse mas a factores econdémicos y
politicos y pueden sufrir un aumento de
volatilidad.

Riesgo politico. El riesgo politico puede surgir de
cambios repentinos del régimen politico y la
politica extranjera, lo que podria dar lugar a
fluctuaciones inesperadas del nivel de las divisas,
riesgo de repatriacion (es decir, restricciones sobre
la repatriacién de fondos de paises emergentes) y
riesgo de volatilidad. Esto puede provocar mayores
fluctuaciones en el tipo de cambio para estos
paises, los precios de los activos y el riesgo de
restricciones de repatriacion del capital. En casos
extremos, existe el riesgo de que los cambios
politicos vengan derivados de ataques terroristas o
provoquen conflictos econdémicos y armados.
Algunos gobiernos estan implementando politicas
de liberalizacion social y econdmica, aunque no
existen garantias de que dichas reformas sean
continuas o que beneficien a sus economias a
largo plazo. Estas reformas pueden resultar
afectadas o retrasadas por acontecimientos
politicos o sociales, o por conflictos bélicos, tanto
nacionales como internacionales (como el conflicto
de la antigua Yugoslavia). Todos estos riesgos
politicos pueden perjudicar los objetivos de un
Compartimento y perjudicar al valor liquidativo.

Riesgo fiscal. El riesgo de pérdidas incurridas por
cambios de regimenes fiscales, pérdidas de
régimen o ventajas fiscales. Este riesgo puede
afectar a la estrategia de los Compartimentos, a la
asignacion de activos y al valor liquidativo.

Riesgo de sistemas de negociacion. El riesgo
de que las bolsas detengan la negociacién de
activos e instrumentos. Las suspensiones y
detenciones de cotizaciones constituyen los
principales riesgos relativos a las negociaciones. Es
posible que los Compartimentos no sean capaces
de negociar determinados activos durante un
periodo de tiempo.

Riesgo de conflicto de intereses. Una situacion
producida cuando un proveedor de servicios puede
favorecer a una parte o cliente en detrimento de
otro cuando tiene varios intereses. El conflicto de
intereses puede estar relacionado, entre otros, con
el derecho a voto, las politicas de crédito por
concepto de comisiones y, en algunos casos, el
Acuerdo de préstamo de valores.

Los conflictos de intereses pueden perjudicar a los
Compartimentos o provocar problemas legales.

Riesgo de apalancamiento. El apalancamiento
puede aumentar la volatilidad del valor liquidativo
del Compartimento y puede amplificar las
pérdidas, las cuales podrian volverse significativas
y potencialmente causar la pérdida total del
patrimonio neto en condiciones de mercado
extremas. El uso prolongado de instrumentos
financieros derivados puede dar lugar a un
considerable efecto de apalancamiento.

>  Riesgo de custodia. El Banco depositario
custodia los activos del Fondo, y los inversores
estan expuestos al riesgo de que el Banco
depositario no sea capaz de cumplir su obligacion
de recuperar todos los activos del Fondo en un
breve periodo de tiempo (incluida la garantia) en
caso de quiebra del Banco depositario. Los activos
del Fondo estaran identificados como propiedad
del Fondo en los libros de cuentas del Banco
depositario. Los valores mantenidos por el Banco
depositario se separaran de los otros activos del
Banco depositario, lo que mitiga, aunque no
elimina, el riesgo de no restitucion en caso de
bancarrota. Sin embargo, tal dependencia se
aplica al efectivo, lo que aumenta el riesgo de no
restitucion en caso de quiebra.

En el caso de que delegados terceros mantengan
los valores (incluida la garantia), es posible que
estas entidades mantengan dichos valores en
cuentas combinadas de clientes y, en caso de
incumplimiento por parte de tal entidad, si se
produjera una reduccion inevitable de dichos
valores, el Fondo puede verse obligado a compartir
tal reduccion de manera proporcional. Los valores
pueden ser transferidos como garantia con la
transferencia de titulo a los agentes de
compensacion que, por consiguiente, no seran
considerados delegados terceros del Banco
Depositario y con respecto a los actos o
incumplimientos de los cuales el Banco depositario
no se hara responsable. Puede haber casos en los
que el Banco depositario quede exento de
responsabilidad por los actos o impagos de los
delegados terceros a los que ha nombrado, en caso
de que el Banco depositario haya cumplido con sus
obligaciones.

Ademas, los Compartimentos pueden sufrir
pérdidas ocasionadas por los actos u omisiones del
Banco depositario, o bien de cualquiera de sus
delegados terceros, a la hora de ejecutar o liquidar
operaciones o al transferir dinero o valores. De
forma mas general, los Compartimentos estan
expuestos a los riesgos de pérdidas asociados a la
actuacion del Banco depositario, si este o un
delegado tercero no cumple con sus obligaciones
(por un comportamiento inadecuado).

> Riesgo de desastre. El riesgo de pérdida
provocado por fendmenos naturales y/o
provocados por el hombre. Los desastres pueden
afectar a regiones econdmicas, sectores y, en
ocasiones, a la economia de todo el planeta y, por
tanto, al rendimiento del Compartimento.

Riesgos especificos

Esta categoria enumera todos los riesgos que son
especificos de determinadas zonas geograficas o
programas de inversion.

> Riesgo de inversion en Rusia. La inversion en
Rusia esta sujeta a un riesgo de depositario
inherente al marco legal y normativo del pais. Este
riesgo podria provocar la pérdida de tenencia de
valores.
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Riesgo de inversién en la RPC. La inversién en la
RPC esta sujeta a restricciones impuestas por los
reguladores nacionales e incluye, entre otros
aspectos, cuotas de negociacion de mercado
generales y diarias, Clases de acciones limitadas,
restricciones del capital y de posesion. Las
autoridades de la RPC podrian imponer nuevas
restricciones del mercado y del capital, asi como
nacionalizar, confiscar y expropiar empresas o
activos. El 14 de noviembre de 2014, el Ministerio
de Economia, la Administracién Fiscal del Estado y
la CSRC (China Securities Regulatory Commission)
emitieron un comunicado conjunto relativo a la
norma fiscal del Stock Connect segun la Caishui
[2014] N.© 81 (“Comunicado n.° 81").

En virtud del Comunicado n.° 81, el impuesto de
sociedades, el impuesto sobre la renta y los
impuestos de comercio estaran exentos, de forma
temporal, de las ganancias derivadas de Hong
Kong y de inversores extranjeros (como los
Compartimentos) al negociar con Acciones A
chinas mediante el programa Stock Connect, con
efecto desde el 17 de noviembre de 2014. No
obstante, tanto Hong Kong como los inversores
extranjeros (como los Compartimentos) deberan
pagar impuestos sobre dividendos y/o acciones
liberadas a un tipo del 10%, que las sociedades
cotizadas retendran y pagaran a la autoridad
correspondiente. La Sociedad gestora y/o los
Gestores de inversiones se reservan el derecho de
devengar impuestos o0 ganancias de los
Compartimentos correspondientes que inviertan en
valores de la RPC, afectando asi a la valoracion de
dichos Compartimentos. Debido a la falta de
garantias sobre como se gravaran determinadas
ganancias sobre valores de la RPC, la posibilidad
de que las leyes, reglamentos y practica de la RPC
cambien y de que se apliquen impuestos de forma
retrospectiva, cualquier disposicion sobre fiscalidad
realizada por la Sociedad gestora y/o los Gestores
de inversiones podria ser excesiva 0 poco
adecuada para cumplir con los deberes fiscales de
la RPC sobre las ganancias derivadas de la
enajenacion de valores de la RPC. En caso de
insuficiencia, el impuesto debido se cobrara de los
activos del Fondo, lo que podra tener un efecto
negativo en el valor de los activos del Fondo.
Como resultado, los inversores podran estar en
situacion de ventaja o desventaja, dependiendo de
si se aplicaran impuestos a dichas ganancias, el
nivel de disposicién y el momento de compra y/o
venta de sus Acciones a los Compartimentos
pertinentes.

Riesgo de QFI

Riesgo del marco QFI

De conformidad con los reglamentos vigentes en
China, los inversores extranjeros podran invertir en
valores e inversiones que se permite mantener o
realizar a QFI en virtud de la Legislacién QFI (los
“Valores admisibles QFI”) a través de entidades
gue hayan obtenido el estatus QFI en China.

El marco de QFI se rige por las normas y
reglamentos promulgados por las autoridades de
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China continental, es decir, la CSRC, la SAFE y el
BPC.

Dichas normas y reglamentos pueden ser
modificados oportunamente e incluyen (sin
limitacién):

(i) las Medidas para la administracion de
inversiones nacionales en valores y futuros por
parte de inversores institucionales extranjeros
cualificados y de inversores institucionales
extranjeros cualificados en renminbi ("RMB"),
publicadas conjuntamente por la CSRC, el BCE y Ia
SAFE el 25 de septiembre de 2020 y vigente desde
el 1 de noviembre de 2020;

(i) las Disposiciones sobre cuestiones relativas a la
aplicacién de las medidas para la administracion de
la inversion en valores y futuros nacionales por
parte de inversores institucionales extranjeros
cualificados y de inversores institucionales
extranjeros cualificados en RMB, publicadas por la
CSRC el 25 de septiembre de 2020 y vigente desde
el 1 de noviembre de 2020;

(iii) el “Reglamento sobre fondos de inversion en
valores y futuros nacionales por parte de
inversores institucionales extranjeros” emitido por
el BPCy la SAFE el 7 de mayo de 2020 y vigente
desde el 6 de junio de 2020; y

(iv) cualquier otra normativa aplicable promulgada
por las autoridades pertinentes (conjuntamente, la
“Legislacion QFI")

A partir de los Reglamentos QFI vigentes, el marco
QFII y el marco RQFII se han fusionado y han
pasado a regirse por el mismo conjunto de
reglamentos, y los requisitos anteriormente
separados para las calificaciones QFII y RQFII se
han unificado. Un inversor institucional extranjero
fuera de la RPC continental puede solicitar a la
CSRC la licencia QFI, mientras que no es necesario
que un inversor institucional extranjero que haya
sido titular de una licencia QFII o RQFII vuelva a
solicitar la licencia QFI. Cualquier gestor al que la
CSRC haya otorgado una licencia QFII y/o RQFII
sera considerado un QFI.

A fecha del presente, debido a la Legislacion QFI
actual y a que los propios Compartimentos no son
QFI, los Compartimentos correspondientes podran
invertir en Valores admisibles QFI indirectamente a
través de productos vinculados a renta variable,
incluidos, sin limitacion, bonos vinculados a renta
variable y participatory notes emitidos por
entidades que hayan obtenido el estatus QFI
(conjuntamente denominados “CAAP”). Los
Compartimentos correspondientes también pueden
invertir directamente en Valores admisibles QFI a
través del estatus de QFI otorgado a PICTET AM
Ltd como titular de una licencia QFI (“Titular QFIL").

Los inversores deben tener en cuenta que el
estatus de QFI podria ser suspendido o revocado,
lo que podria tener un efecto perjudicial en la
rentabilidad de los Compartimentos, ya que
podrian verse obligados a deshacerse de sus
posiciones en valores.
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Ademas, ciertas restricciones impuestas por el
Gobierno de China continental a los QFI podrian
tener un efecto perjudicial en la liquidez y la
rentabilidad de los Compartimentos. EI PBCy la
SAFE regulan y supervisan la repatriacion de
fondos fuera de China continental por parte de los
QFI con arreglo al "Reglamento sobre fondos de
inversion en valores y futuros nacionales por parte
de inversores institucionales extranjeros” emitido
por el PBC y la SAFE el 7 de mayo de 2020 y
vigente desde el 6 de junio de 2020.

Las repatriaciones por parte de los QFI respecto de
fondos de capital variable que utilizan el estatus de
QFI no estan sujetas actualmente a restricciones
de repatriacion o a su previa autorizacion, aunque
se revisara la autenticidad y el cumplimiento de
cada remesa y repatriacion por parte del
depositario o los depositarios de la RPC
(“Depositario(s) de la RPC”). El proceso de
repatriacion puede estar sujeto a ciertos requisitos
estipulados en la normativa pertinente, como la
presentacion de determinados documentos, y la
finalizacion del proceso de repatriacion puede
sufrir retrasos. Sin embargo, no hay garantia de
que las normas y reglamentos de China continental
no cambien o de que no se impongan restricciones
a la repatriacion en el futuro. Cualquier restriccion
a la repatriacion del capital invertido y de los
beneficios netos puede repercutir en la capacidad
del Compartimento para atender las solicitudes de
reembolso de los inversores. Ademas, dado que la
revision de la autenticidad y el cumplimiento por
parte del depositario o los depositarios de la RPC
se realiza en cada repatriacién, esta podra ser
retrasada o incluso rechazada por el depositario o
los depositarios de la RPC en caso de
incumplimiento de las normas y reglamentos de las
IFC. En ese caso, se espera que el producto del
reembolso se pague a los inversores del reembolso
tan pronto como sea posible una vez finalizada la
repatriacion de los fondos en cuestion. Debe
tenerse en cuenta que el tiempo real necesario
para finalizar la repatriacion correspondiente
estara fuera del control de un Gestor.

Las normas y restricciones previstas en la
Legislaciéon QFI se aplican generalmente al QFI en
su conjunto y no solo a las inversiones realizadas
por los Compartimentos. Los reguladores
pertinentes de la RPC estan facultados para
imponer sanciones reglamentarias si el QFI o el/los
Depositario(s) de la RPC vulneran cualquier
disposicion de las normas sobre QFI. Cualquier
vulneracion podria dar lugar a la revocacion de la
licencia de la QFI o a otras sanciones
reglamentarias y podria repercutir negativamente
en la inversion de los Compartimentos.

Los inversores deben tener en cuenta que

no puede garantizar que un QFI siga manteniendo
su estatus de QFI para atender todas las
solicitudes de suscripcion de los Compartimentos,
0 que las solicitudes de reembolso puedan
tramitarse a tiempo debido a las restricciones de
repatriacion o a cambios adversos en las leyes o
reglamentos pertinentes. Dichas restricciones
pueden dar lugar, respectivamente, al rechazo de
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las solicitudes y a la suspension de las operaciones
de los Compartimentos. En circunstancias
extremas, los Compartimentos podrian incurrir en
pérdidas importantes debido a las limitadas
capacidades de inversion, o podrian no ser capaces
de aplicar o perseguir plenamente su objetivo o
estrategia de inversion, debido a las restricciones
de inversién de los QFI, la falta de liquidez del
mercado de valores de China continental, y/o el
retraso o la interrupcion en la ejecucién de las
operaciones o en la liquidacion de las mismas.

La Legislacion QFI permite que el RMB offshore
(CNH) y/o las divisas que pueden negociarse en
los CFETS se remitan a China continental y se
repatrien fuera de ella. La aplicacion de la
Legislacion QFI puede depender de la
interpretacion que hagan las autoridades
reguladoras chinas pertinentes. Cualquier cambio
en las normas pertinentes puede tener un impacto
perjudicial en la inversion de los inversores en los
Compartimentos.

Las leyes, normas y reglamentos actuales sobre
QFI estan sujetos a cambios, que pueden tener
efecto retroactivo. Ademas, puede garantizarse
que las leyes, normas y reglamentos sobre QFI
no desaparezcan. Los Compartimentos que
invierten en los mercados de China continental a
través de QFI podrian verse perjudicados como
resultado de dichos cambios.

Riesgos relacionados con el mercado de
Acciones A chinas a través de QFI

Un Compartimento puede tener exposicion al
mercado de Acciones A chinas a través de los QFI.
La existencia de un mercado de negociacion
liguido para las Acciones A chinas puede depender
de que haya oferta y demanda de dichas Acciones
A chinas. El precio al que el Compartimento puede
comprar y vender valores y el valor liquidativo del
Compartimento pueden verse perjudicados si los
mercados de negociacion de las Acciones A chinas
son limitados o no existen. El mercado de Acciones
A china puede ser mas volatil e inestable (por
ejemplo, debido al riesgo de suspension de una
accion concreta o a la intervencion del Gobierno).
La volatilidad del mercado vy las dificultades de
liquidacion en los mercados de Acciones A chinas
también podrian dar lugar a fluctuaciones
significativas en los precios de los valores
negociados en dichos mercados y, por tanto,
podrian afectar al valor del Compartimento.

Las bolsas de valores de China continental suelen
tener derecho a suspender o limitar la negociacién
de cualquier valor negociado en la bolsa
correspondiente. En particular, las bolsas de China
continental imponen limites a la banda de
negociacion de las Acciones A chinas, por lo que la
negociacion de cualquier valor de las Acciones A
chinas en la bolsa correspondiente puede
suspenderse si el precio de negociacion del valor
ha aumentado o disminuido hasta superar el limite
de la banda de negociacién. Una suspension
impedird a los Gestores de los Compartimentos
liquidar posiciones y puede exponer a los
Compartimentos a pérdidas importantes. Ademas,
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cuando la suspension se levante posteriormente,
es posible que los gestores de los Compartimentos
no puedan liquidar las posiciones a un precio
favorable.

Riesgo de custodia e intermediacion

Los Valores admisibles QFI adquiridos por los
Compartimentos correspondientes a través del
estatus QFI seran mantenidos por el/los
Depositario(s) de la RPC de forma electrdnica a
través de una cuenta de valores con CSDCC o
cualquier otra institucién central de compensacion
y liquidacion, y una cuenta bancaria en el/los
Depositario(s) de la RPC.

El QFI también selecciona a los Agentes de valores
de la RPC (“Agente(s) de valores de la RPC")
para que ejecuten las operaciones para los
Compartimentos correspondientes en los mercados
de la RPC. El QFI puede nombrar hasta el nimero
maximo de Agentes de valores de la RPC por
mercado (es decir, la Bolsa de Shanghai y la Bolsa
de Shenzhén) que permita la Legislacion QFI. Si
por cualquier motivo la capacidad de los
Compartimentos correspondientes para utilizar el
Agente de valores de la RPC se viera afectada,
esto podria alterar las operaciones de los
Compartimentos correspondientes. Los
Compartimentos correspondientes también podrian
sufrir pérdidas debido a los actos u omisiones bien
del/de los Agente(s) de valores de la RPC o el/los
Depositario(s) de la RPC en la ejecucion o
liquidacion de cualquier operacion o en la
transferencia de cualesquiera fondos o valores.
Ademas, en caso de déficit irreparable de los
activos en las cuentas de valores mantenidas por
CSDCC que surja debido a un fallo en CSDCC o
quiebra de CSDCC, los Compartimentos
correspondientes podrian sufrir pérdidas. En caso
de que solo se nombre a un Unico Agente de
valores de la RPC cuando asi lo considere
adecuado el QFI, es posible que los
Compartimentos correspondientes no tengan que
pagar necesariamente la comisién o el diferencial
mas bajos disponibles.

Con sujecion a las leyes y normativas aplicables en
China, el Banco depositario hara lo necesario para
asegurarse de que los Depositarios de la RPC
cuentan con procedimientos adecuados para
custodiar debidamente los activos de los
Compartimentos.

De acuerdo con la Legislacion RQFII y las practicas
del mercado, los valores y cuentas bancarias para
los fondos de inversion en China deben
mantenerse en hombre del “nombre completo del
QFI — nombre del fondo”, “nombre completo del
QFI — nombre del cliente” o0 “nombre completo del
QFI - fondos del cliente”. A pesar de estos
acuerdos con depositarios terceros, la Legislacion
QFI esta sujeta a la interpretacion de las
autoridades competentes en China.

Ademas, dado que en virtud de la Legislacion QFI
el QFI sera la parte con derecho a los valores
(aunque este derecho no constituye un interés de
propiedad), dichos Valores admisibles QFI de los
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Compartimentos correspondientes podrian estar
expuestos a una reclamacion de un liquidador del
QFI y podrian no estar tan bien protegidas como si
estuviesen registradas exclusivamente en hombre
de los Compartimentos correspondientes. En
particular, existe el riesgo de que los acreedores
del QFI asuman incorrectamente que los activos
del Compartimento correspondiente pertenecen al
Gestor de inversiones y dichos acreedores puedan
tratar de hacerse con el control de los activos del
Fondo correspondiente para atender los pasivos
del Gestor de inversiones adeudados a dichos
acreedores.

Los inversores deben tener en cuenta que el
efectivo depositado en la cuenta bancaria de los
Compartimentos correspondientes en el/los
Depositario(s) de la RPC no estara separado, sino
que sera una deuda del/de los Depositario(s) de la
RPC a los Compartimentos correspondientes como
depositante.

Dicho efectivo se mezclara con el perteneciente a
otros clientes del/de los Depositario(s) de la RPC.
En caso de quiebra o liquidacion del/de los
Depositario(s) de la RPC, los Compartimentos
correspondientes no tendran ningln derecho de
propiedad sobre el efectivo depositado en dicha
cuenta bancaria y los Compartimentos
correspondientes pasaran a ser un acreedor

no garantizado, en igualdad de condiciones con
todos los demas acreedores no garantizados, del/
de los Depositario(s) de la RPC. Los
Compartimentos afectados podran enfrentarse a
dificultades y/o sufrir retrasos hasta recuperar
dicha deuda o podrian no recuperar parte o la
totalidad de ella, en cuyo caso los Compartimentos
sufriran pérdidas.

El QFI debera confiar al PBC y a la SAFE, segun se
describe en el Reglamento sobre fondos de
inversion en valores y futuros nacionales por parte
de inversores institucionales extranjeros (Circular
[2020] n.° 2 del PBC y la SAFE). El QFI colaborara
con su(s) Depositario(s) de la RPC para cumplir las
obligaciones sobre la comprobacion de la
autenticidad y el cumplimiento normativo, la lucha
contra el blanqueo de capitales y la financiacion
del terrorismo, etc.

Controles de cambio de divisas

El RMB no es una moneda libremente convertible
actualmente y esta sujeta a controles de cambio
impuestos por el Gobierno chino. Dado que los
Compartimentos correspondientes invierte en
China, dichos controles podrian afectar a la
repatriacion de fondos o activos fuera del pais,
limitando asi la capacidad de los Compartimentos
correspondientes para cumplir las obligaciones de
reembolso.

Aunque el QFI podria elegir la divisa y el momento
de las remesas de capital entrantes, las remesas
entrantes y la repatriacion realizadas por el QFI
para sus inversiones en valores nacionales se
haran en la misma divisa y no se permitira el
arbitraje entre divisas, entre el RMB y cualquier
otra divisa extranjera.
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Riesgo de diferencias entre renminbi onshorey
offshore

Aunque el CNY y el CNH son la misma divisa, se
negocian en mercados diferentes y separados. El
CNY y el CNH se negocian a diferentes tipos y
podrian evolucionar en direcciones distintas.
Aunque la cantidad de RMB fuera de China ha
aumentado, el CNH no puede enviarse libremente
a China y esta sujeto a ciertas restricciones, y
viceversa. Cualquier divergencia entre el CNH vy el
CNY podria perjudicar a los inversores. Cuando los
Compartimentos correspondientes inviertan en los
Valores admisibles QFI a través de la capacidad
QFI de un QFI (es decir, utilizando CNH para ser
remitidos y repatriados desde China continental
para llevar a cabo inversiones en virtud del marco
QFI), los inversores deben tener en cuenta que las
suscripciones y los reembolsos en los
Compartimentos correspondientes se realizaran en
USD y/o en la divisa de referencia de la clase de
acciones correspondiente y se convertiran a/desde
el CNH vy los inversores soportaran los gastos de
divisas asociados con dicha conversion y el riesgo
de una posible diferencia entre los tipos del CNY y
CNH. La liquidez y el precio de negociacién de los
Compartimentos afectados podria verse
perjudicada por el tipo y la liquidez del RMB fuera
de China.

Riesgo de CIBM. El CIBM es un mercado OTC
con una parte dominante del conjunto del
mercado interbancario chino y esta regulado y
supervisado por PBC. El hecho de tratar con el
mercado CIBM puede exponer el compartimento a
un riesgo de las contrapartes y de liquidez mas
elevado. Con el fin de tener acceso al mercado
CIBM, el gestor RQFI debe tener la aprobacion
previa del BPC en su calidad de participante en el
mercado. La aprobacion del gestor puede ser
rechazada o retirada en cualquier momento, a
discrecion del BPC, el cual puede limitar las
posibilidades de inversion del compartimento para
los instrumentos negociados en el mercado CIBM.
Los inversores deben tener presente que los
sistemas de compensacion y liquidacién del
mercado de valores chino podrian no haber sido
puestos a prueba todavia, y estan sujetos a un
aumento de los riesgos relacionados con los
errores de evaluacion y retrasos en la liquidacion
de las operaciones.

Riesgo de Stock Connect. Algunos
Compartimentos pueden invertir y tener acceso
directo a determinadas Acciones A chinas
admisibles a través del Stock Connect. El
Shanghai-Hong Kong Stock Connect es un
programa relacionado con la negociacion y
compensacion de valores desarrollado por HKEX,
SSE y ChinaClear. El Shenzhen-Hong Kong Stock
Connect es un programa relacionado con la
negociacion y compensacion de valores
desarrollado por HKEx, SZSE y ChinaClear. El
objetivo de Stock Connect es lograr un acceso de
mercado de valores mutuo entre la RPC y Hong
Kong.
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El Stock Connect forma un Northbound Trading
Link (para invertir en Acciones A chinas), mediante
el cual algunos Compartimentos podran realizar
solicitudes para comerciar acciones aptas cotizadas
en la SSE y en la SZSE.

Con el Stock Connect, los inversores extranjeros
(incluidos los Compartimentos) podran, quedando
sujetos a las normas y reglamentos
emitidos/modificados oportunamente, negociar con
determinados Valores de la SSE y con determinados
Valores de la SZSE, a través del Northbound
Trading Link. La lista de valores aptos puede sufrir
cambios tras la revision y aprobacion oportunas de
los reguladores de la RPC correspondientes.

Ademas de los riesgos relacionados con las
inversiones en China y los relativos a las
inversiones en RMB, invertir a través del Stock
Connect implica otros riesgos, por ejemplo, las
restricciones sobre inversiones extranjeras, riesgo
de sistemas de negociacion, riesgo de operaciones,
restricciones sobre ventas impuestas por un control
de entrada, la recuperacion de acciones aptas,
riesgo de liquidacidn, riesgo de depositario,
acuerdos nominativos de tenencia de Acciones A
chinas y riesgos fiscales y normativos.

- Diferencias del dia de negociacién El Stock
Connect opera Unicamente los dias en que los
mercados de la RPC y de Hong Kong estan
abiertos a negociaciones y cuando los bancos de
ambos mercados estan abiertos los dias de
liguidacion correspondientes. De modo que es
posible que haya ocasiones en que sea un dia
de negociacion normal en el mercado de la RPC,
pero que los inversores de Hong Kong (como los
Compartimentos) no puedan negociar con las
Acciones A chinas. Como consecuencia, los
Compartimentos podran estar sujetos a un
riesgo de fluctuacion de precios de las Acciones
A chinas durante el tiempo en que el Stock
Connect no negocia.

- Restricciones de venta impuestas por un
control de entrada. Los reglamentos de la RPC
exigen que antes de que un inversor venda una
accion, debera haber suficientes acciones en la
cuenta. De lo contrario, la SSE o la SZSE
impediran la orden de venta. El SEHK realizara
una comprobacién antes de la negociacion de
las 6rdenes de venta de las Acciones A chinas
de sus participantes (es decir, los agentes de
bolsa) para garantizar que no se produce un
exceso de ventas.

- Riesgo de compensacion, liquidacion y
custodia. Las Acciones A chinas negociadas a
través del Stock Connect se emiten en formato
electrénico, de forma que los inversores, como
los Compartimentos correspondientes, no seran
titulares de ninguna Accidn A china fisica. Los
inversores de Hong Kong y extranjeros, como
los Compartimentos, que hayan adquirido
Valores de la SSE y de la SZSE a través del

54 de 280

PICTET Septiembre de 2023



Northbound Trading deberian mantener dichos
Valores en las cuentas de acciones de sus
agentes o depositarios en el Sistema Central de
Compensacion y Liquidacion (“Central Clearing
and Settlement System”) dirigido por HKSCC
para compensar los valores cotizados o
negociados en SEHK. Pueden obtenerse mas
detalles sobre la configuracion de la custodia
relativa al Stock Connect, previa solicitud, en el
domicilio social del Fondo.

Riesgo de operaciones. El Stock Connect
ofrece un nuevo canal a los inversores de Hong
Kong y del extranjero, como los
Compartimentos, para acceder al mercado de
valores chino de forma directa. El Stock Connect
se basa en el funcionamiento de los sistemas
operativos de los participantes del mercado
pertinentes. Estos participantes podran
participar en dicho programa si satisfacen
determinadas capacidades de tecnologia de la
informacion, gestion de riesgos y otros
requisitos, segun especifique la camara de
cambio y/o compensacion correspondiente. Es
necesario destacar que los regimenes de valores
y sistemas legales de ambos mercados son muy
diferentes y, a fin de que funcione el programa
de prueba, los participantes del mercado
deberan afrontar los problemas que surjan de
las diferencias de forma constante. Asimismo, la
“conectividad” del programa Stock Connect
requiere el envio de solicitudes mas alla de la
frontera. Esto exige el desarrollo de nuevos
sistemas de tecnologia de la informacion por
parte del SEHK y los participantes del mercado
(es decir, un nuevo sistema de envio de
solicitudes (“China Stock Connect System”) por
parte del SEHK al que los participantes deberan
conectarse). No existen garantias de que los
sistemas del SEHK vy los participantes del
mercado funcionen adecuadamente o sigan
adaptandose a los cambios y desarrollos de
ambos mercados. En el caso de que los
sistemas correspondientes no funcionen de
forma adecuada, se podria detener la
negociacion de ambos mercados a través del
programa.

La capacidad de los Compartimentos
correspondientes de acceder al mercado de
Acciones A chinas (y, por tanto, tratar de lograr
su estrategia de inversion) se vera seriamente
perjudicada.

Acuerdos nominativos de mantenimiento
de Acciones A chinas. HKSCC es el “titular
fiduciario” de los valores de la SSE y de la SZSE
adquiridos por inversores extranjeros (incluidos
los Compartimentos correspondientes) a través
del Stock Connect. Las normas de la CSRC sobre
el Stock Connect dictan expresamente que los
inversores, como los Compartimentos, han
adquirido los derechos y beneficios de los
valores de la SSE y de la SZSE a través del
Stock Connect, de conformidad con la
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legislacion vigente. No obstante, los tribunales
de la RPC pueden considerar que un fiduciario o
depositario, en calidad de titular registrado de
valores de la SSE y de la SZSE, sea el Unico
propietario de los mismos y que, aunque el
concepto de beneficiario activo sea reconocido
en la ley de la RPC, los valores de la SSE y de la
SZSE formarian parte del poo/ de activos de
dicha entidad disponible para su distribucién a
los acreedores de dichas entidades y/o que un
beneficiario activo pueda carecer de derechos
hacia los mismos. Como consecuencia, los
Compartimentos correspondientes y el Banco
depositario no garantizan la propiedad de dichos
valores por parte del Compartimento o su titulo
en todo momento. Segun las normas del Central
Clearing and Settlement System dirigido por
HKSCC para la compensacion de valores
cotizados o negociados en SEHK, HKSCC, como
titular fiduciario, no estara obligado a tomar
medidas legales o procesos juridicos para
aplicar derechos en nombre de los inversores,
en relacién con los valores de la SSE y de la
SZSE en la RPC o en cualquier otro lugar. Por lo
tanto, a pesar de que la titularidad de los
Compartimentos correspondientes se reconozca
en Ultima instancia, dichos Compartimentos
podran atravesar dificultades o sufrir retrasos a
la hora de aplicar sus derechos en las Acciones
A chinas. En la medida en que HKSCC realice las
funciones de custodia con respecto a los activos
mantenidos a través del mismo, cabe destacar
que el Depositario y los Compartimentos
correspondientes no tendran relacién legal con
HKSCC ni realizaran ningun recurso legal contra
HKSCC, en caso de que un Compartimento sufra
pérdidas derivadas del rendimiento o la
insolvencia del mismo.

Compensacién del inversor. Las inversiones
de los Compartimentos correspondientes a
través del Northbound Trading con el Stock
Connect no estaran cubiertas por el Fondo de
Compensacion del Inversor de Hong Kong. El
Fondo de Compensacién del Inversor de Hong
Kong sirve para pagar una compensacién a los
inversores de cualquier nacionalidad que sufran
pérdidas pecuniarias como resultado de
incumplimiento de un intermediario autorizado o
una institucion financiera autorizada en relacion
con productos cotizados en Hong Kong. Dado
gue los impagos en el Northbound Trading a
través del Stock Connect no implican productos
cotizados o negociados en SEHK o Hong Kong
Futures Exchange Limited, no estaran cubiertos
por el Fondo de Compensacion del Inversor. Por
otra parte, puesto que los Compartimentos
correspondientes realizan el Northbound
Trading a través de agentes de valores de Hong
Kong y no de la RPC, no estaran protegidos por
la Proteccién del Inversor de Valores Chinos de
la RPC.
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- Costes de negociacién. Ademas de pagar
comisiones de negociacién y derechos de timbre
en relacion con la negociacion de Acciones A
chinas, los Compartimentos correspondientes
pueden estar sujetos a comisiones de cartera,
impuestos sobre dividendos e impuestos
relacionados con los ingresos derivados de
transferencias de acciones.

- Riesgo normativo. Las normas del Stock
Connect de la CSRC son reglamentos
departamentales con efecto legal en la RPC. No
obstante, no se ha probado la aplicacién de
dichas normas y no existen garantias de que los
tribunales de la RPC las reconozcan, por
ejemplo, a la hora de realizar procesos de
liquidacion de sociedades de la RPC.

- El Stock Connect es nuevo y esta sujeto a las
normas promulgadas por las autoridades
reguladoras y a las normas de implementacién
instituidas por las bolsas de la RPC y Hong
Kong. Asimismo, se pueden promulgar nuevas
normas de forma oportuna en relacién con las
operaciones y aplicarlas de forma legal entre
fronteras, en cuanto a las negociaciones
transfronterizas con el Stock Connect.

- Las normas no se han probado atin, de modo
que no existen garantias de como se aplicaran.
Ademas, las normas actuales estan sujetas a
cambios. No se puede garantizar que el Stock
Connect no desaparezca. Los Compartimentos
correspondientes que pueden invertir en los
mercados de la RPC a través del Stock Connect
pueden verse perjudicados como resultado de
dichos cambios.

- Riesgos asociados al mercado de las
pequenas y medianas empresas (pymes)
y/o ChiNext. SZSE ofrece al Compartimento
acceso principalmente a empresas de pequefia y
mediana capitalizacion. Invertir en estas
empresas aumenta los riesgos enumerados en
Consideraciones sobre el riesgo del
compartimento correspondiente.

Riesgo del Bond Connect

Bond Connect es una nueva iniciativa lanzada en
julio de 2017 para el acceso mutuo al mercado de
bonos entre Hong Kong y China continental,
establecida por el CFETS, China Central Depository
& Clearing Co., Ltd, Shanghai Clearing House, HKEx
y Central Moneymarkets Unit.

De conformidad con los reglamentos vigentes en
China continental, los inversores extranjeros aptos
podran invertir en los bonos que circulan en el
CIBM a través de la negociacion en sentido norte
como parte del Bond Connect (“*Northbound
Trading Link”). No habra una cuota de inversion
para el Northbound Trading Link.

De conformidad con el Northbound Trading Link,
los inversores extranjeros aptos deben nombrar a
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los CFETS o a otras instituciones reconocidas por el
PBC como agentes de registro para solicitar el
registro en el PBC.

De conformidad con los reglamentos vigentes en
China continental, un agente de custodia
internacional reconocido por la Autoridad Monetaria
de Hong Kong (actualmente, la Unidad Central de
Mercados Monetarios) abrird cuentas combinadas
nominales con el agente de custodia nacional
reconocido por el PBC (actualmente, el China
Securities Depository & Clearing Co., Ltd e
Interbank Clearing Company Limited). Todos los
bonos negociados por inversores extranjeros aptos
se registraran a nombre de la Central
Moneymarkets Unit (Unidad Central de Mercados
Monetarios), que mantendra dichos bonos como
propietario nominal.

En el caso de las inversiones a través del Bond
Connect, las presentaciones pertinentes, el registro
en el Banco Popular de China y la apertura de
cuentas deben realizarse a través de un agente de
liguidacion nacional, un agente de custodia
internacional, un agente de registro u otros
terceros (segln proceda). Como tal, un
Compartimento esta sujeto a los riesgos de
incumplimiento o a los errores por parte de dichos
terceros.

Invertir en el CIBM a través del Bond Connect
también esta sujeto a riesgos normativos.

Las normas y los reglamentos pertinentes sobre
estos regimenes estan sujetos a cambios que
pueden tener un posible efecto retrospectivo. En
caso de que las autoridades pertinentes de China
continental suspendan la apertura de cuentas o la
negociacion en el CIBM, la capacidad que tiene un
Compartimento para invertir en él se vera
negativamente afectada. En tal caso, la capacidad
que tiene un Compartimento para lograr su objetivo
de inversion se vera negativamente afectada.

El 22 de noviembre de 2018, el Ministerio de
Economia y la Administracion Fiscal del Estado
indicaron en su Circular 108 que se aplicaria una
exencion de tres afios del impuesto de sociedades y
el impuesto sobre el valor afadido, a partir del 7 de
noviembre de 2018, a los inversores institucionales
extranjeros por los ingresos por intereses de bonos
derivados del mercado de renta fija chino. De
momento, las plusvalias materializadas por los
bonos chinos también estan exentas
temporalmente de ambos impuestos. Sin embargo,
NO es seguro que estas exenciones seguiran
aplicandose en el futuro (y una vez venza el
periodo de exencion de tres afios para los ingresos
por intereses de bonos anteriormente mencionado).

Riesgo de tipo de cambio de divisa china. El
RMB puede negociarse a nivel nacional (en CNY en
la China continental) e internacional (en CNH fuera
de la China continental, principalmente en Hong
Kong). El RMB onshore (CNY) no es una divisa
libre, puesto que esta controlada por las
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autoridades de la RPC. El RMB chino se canjea
directamente en China (cddigo CNY) y fuera del
pais, principalmente en Hong Kong (cddigo CNH).
Se trata de la misma divisa. El RMB onshore
(CNY), que se canjea directamente en China, no
es libremente convertible y esta sujeto a los
controles de cambio Yy a ciertos requisitos del
Gobierno de China. El RMB offshore (CNH), que se
canjea fuera de China, es de libre flotacién y esta
sujeto al impacto de la demanda privada en la
divisa. Puede ser que los tipos de cambio
negociados entre una divisa con el CNY o el CNH o
en operaciones de “contrato a plazo sin entrega
fisica” sean diferentes. Por consiguiente, el
Compartimento puede estar expuesto a mayores
riesgos de cambio. Las restricciones de
negociacién sobre CNY pueden limitar la cobertura
de divisas o dar lugar a coberturas poco eficaces.

Riesgos de productos/técnicas
Esta categoria enumera todos los riesgos relativos a
los productos o técnicas de inversion.

>

Riesgo de Acuerdos de préstamo de valores.
El riesgo de pérdida si el prestatario (es decir, la
contraparte) de los valores prestados por parte del
Fondo/Compartimento no paga, existe el riesgo de
una recuperacion retardada (que puede limitar la
capacidad del Fondo/Compartimento de cumplir
sus compromisos) o de pérdida de derechos sobre
la garantia presentada. Sin embargo, este riesgo
se ve atenuado por el analisis de solvencia del
prestatario que realiza el Grupo Pictet. Los
Acuerdos de préstamo de valores también estan
sometidas al riesgo de conflicto de intereses entre
el Fondo y otra entidad del Grupo Pictet, incluido
el Agente que presta servicios relacionados con los
Acuerdos de préstamo de valores.

Riesgo de Pactos de recompra y recompra
inversa. Los riesgos asociados con Pactos de
recompra y recompra inversa surgen si la
contraparte de la operacion incumple o quiebra, y
el Compartimento experimenta pérdidas o retrasos
al recuperar sus inversiones. Aunque los Pactos de
recompra cuentan con garantia total por
naturaleza, el Compartimento podria incurrir en
pérdidas si el valor de los valores vendidos
aumenta en relacion con el valor del efectivo o el
margen mantenido por el Compartimento. En una
operacion de recompra inversa, el Compartimento
podria incurrir en pérdidas si el valor de los valores
comprados disminuye en relacion con el valor del
efectivo o el margen mantenido por el
Compartimento.

Riesgo de Sukuk. Los emisores de Sukuk suelen
provenir de paises emergentes y los
compartimentos correspondientes asumen los
riesgos relacionados. Los precios de los Sukuk
reciben el principal impulso del mercado de tipos
de interés y reaccionan como inversiones de renta
fija a cambios del mercado de los tipos de interés.
Asimismo, es posible que los emisores no puedan
0 no quieran pagar el capital y/o el rendimiento,
de conformidad con los términos programados,
debido a factores/acontecimientos externos o
politicos. Los titulares de Sukuk también pueden
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verse afectados por riesgos adicionales, como una
reprogramacion unilateral del calendario de pagos
y recursos legales limitados frente a emisores en
caso de impago o retraso de pagos.

Los Sukuk emitidos por entidades
gubernamentales o relativas al gobierno asumen
riesgos adicionales relacionados con dichos
emisores, incluido el riesgo politico.

Riesgo de instrumentos financieros derivados.
Los instrumentos derivados son contratos cuyo
precio o valor depende del valor de uno o varios
activos subyacentes o datos definidos en contratos
estandarizados o adaptados. Entre los activos o
datos se pueden encontrar precios de renta
variable, indices, materias primas y renta fija, tipos
de cambio de pares de divisas, tipos de interés,
condiciones meteoroldgicas, asi como, cuando
proceda, volatilidad o calidad crediticia relativas a
dichos activos o datos. Los instrumentos derivados
pueden ser muy complejos y estan sujetos a
riesgo de valoracion. Estos instrumentos pueden
ser cotizados en bolsa (ETD) o negociados de
forma extrabursatil (OTC).

Segun la naturaleza de los instrumentos, el riesgo
de las contrapartes puede acumularse a una o a
ambas partes implicadas en un contrato OTC. Es
posible que una contraparte no pueda o no desee
deshacerse de una posicion en un instrumento
derivado, y dicha incapacidad para negociar puede
provocar que los Compartimentos
correspondientes estén sobreexpuestos a una
contraparte, entre otras cosas.

Los instrumentos derivados pueden tener un
considerable efecto de apalancamiento y, debido a
su volatilidad, algunos instrumentos, como los
warrants, presentan un riesgo econémico superior
a la media. El uso de instrumentos derivados
conlleva ciertos riesgos que podrian restar
rendimiento a los Compartimentos. A pesar de que
los Compartimentos esperan que los rendimientos
de un valor sintético reflejen generalmente los de
la inversion relacionada, a consecuencia de las
condiciones del valor sintético y de la asuncion del
riesgo de crédito de la contraparte pertinente, un
valor sintético puede obtener, cuando proceda,
unos rendimientos diferentes a los previstos, una
probabilidad de incumplimiento diferente (y
potencialmente mayor) a la esperada, una
caracteristica de pérdida tras el incumplimiento
diferente (y potencialmente mayor) a la prevista y
una expectativa de recuperacion tras el
incumplimiento diferente (y potencialmente
inferior). Si se produce un incumplimiento sobre
una inversion relacionada, o bien en ciertas
circunstancias se produce un incumplimiento u
otras acciones por parte de un emisor de una
inversion relacionada, las condiciones del valor
sintético en cuestion pueden permitir o exigir que
la contraparte satisfaga sus obligaciones con
respecto al valor sintético entregando a los
Compartimentos la inversiéon o un importe
equivalente al valor de mercado actual de la
inversion en ese momento. Ademas, en caso de
vencimiento, incumplimiento, aceleracion o
cualquier otra terminacion (incluida una compra o
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venta) del valor sintético, las condiciones del valor
sintético en cuestion pueden permitir o exigir que
la contraparte satisfaga sus obligaciones con
respecto al valor sintético entregando a los
Compartimentos valores distintos de la inversién
relacionada o un importe diferente del valor de
mercado actual de la inversién en ese momento.
Ademas de los riesgos de crédito vinculados al
mantenimiento de inversiones, en lo que se refiere
a algunos valores sintéticos, los Compartimentos
tendran una relacién contractual exclusivamente
con la contraparte relevante, y no con el emisor
subyacente de la inversion en cuestion.
Generalmente, el Compartimento no tendra
derecho a forzar directamente el cumplimiento de
las condiciones de inversion por parte del emisor,
ni ningln derecho de emprender acciones contra
él, ni tampoco ningun derecho de voto con
respecto a la inversion. Los tipos principales de
instrumentos financieros derivados constituyen,
entre otros, futuros, forwards, permutas, opciones,
sobre subyacentes, como renta variable, tipos de
interés, crédito, tipos de cambio y materias
primas. Algunos ejemplos de derivados son:
permutas de rentabilidad total, permutas de
incumplimiento crediticio, swapciones, permutas
de tipo de interés, permutas de varianza,
permutas de volatilidad, opciones sobre renta
variable, opciones sobre bonos y opciones sobre
divisas. Los productos y los instrumentos
financieros derivados vienen definidos en la
seccion “Limites de inversién” del Folleto
informativo.

Riesgo de valores financieros estructurados.
Los valores financieros estructurados incluyen, sin
limitaciones, los valores respaldados por activos,
los efectos comerciales respaldados por activos,
los pagarés vinculados al crédito y los pagarés
vinculados al crédito de la cartera. En ocasiones,
los valores financieros estructurados pueden tener
derivados integrados. Los valores financieros
estructurados pueden tener distintos grados de
riesgo, segun las caracteristicas del valor y el
riesgo del activo subyacente o del poo/ de activos.
En comparacion con el activo subyacente o el poo/
de activos, los valores financieros estructurados
pueden tener un mayor riesgo de liquidez, de
crédito y de mercado. Los valores financieros
estructurados vienen definidos en la seccion
“Limites de inversion” del Folleto informativo.

Riesgo de instrumentos convertibles
contingentes. Algunos Compartimentos pueden
invertir en Bonos convertibles contingentes (en
ocasiones denominados “Bonos CoCo"). Los
Bonos CoCo son instrumentos financieros hibridos
emitidos por bancos que se convierten en renta
variable o cuyo valor nominal se reduce cuando se
produce un acontecimiento desencadenante. Los
acontecimientos desencadenantes pueden
producirse principalmente por ratios relacionados
con un ratio de capital Tierl insuficiente u otros
ratios de capital.

Ademas, el acontecimiento desencadenante
también podria producirse por la advertencia de
una autoridad normativa de que el emisor no es
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una empresa en funcionamiento. Segun los
términos de un Bono convertible contingente,
algunos acontecimientos desencadenantes,
incluidos sucesos controlados por la gestion del
emisor del Bono convertible contingente, podrian
provocar la reduccion del valor permanente a cero
de la inversion principal y/o el interés acumulado o
una conversion a renta variable. Entre estos
sucesos desencadenantes se pueden encontrar (i)
una deduccion del coeficiente Core Tier 1/Common
Equity Tier 1 (CT1/CET1) del banco emisor (u
otros coeficientes de capital) por debajo de un
limite preestablecido, (ii) que una autoridad
normativa determine de forma subjetiva y
oportuna que una institucion “no es viable”, es
decir, una determinacién de que el banco emisor
requiere el apoyo del sector publico para evitar la
insolvencia, quiebra, impago de una parte
importante de las deudas del emisor o, de otro
modo, lleve a cabo sus actividades comerciales y
necesite o provoque la conversion de Bonos
convertibles contingentes en renta variable en
circunstancias que escapan al control del emisor, o
(iii) que una autoridad nacional decida inyectar
capital. Se llama la atencién de los inversores que
inviertan en Compartimentos con capacidad para
invertir en Bonos convertibles contingentes en
relacion con los siguientes riesgos vinculados a la
inversion en este tipo de instrumentos.

Riesgo del nivel de desencadenamiento.
Los niveles de desencadenamiento son
diferentes y determinan la exposicion al riesgo
de conversidn segln la distancia entre el CET1 y
dicho nivel. Los desencadenantes de conversién
vienen explicados en el Folleto informativo de
cada emision. El importe de CET1 varia segun el
emisor, mientras que los niveles de
desencadenamiento son distintos dependiendo
de los términos concretos de la emisién. El
desencadenante puede activarse, ya sea debido
a una pérdida importante de capital, segln se
represente en el numerador, 0 un aumento de
los activos de riesgo ponderados, segun mida el
denominador.

Riesgo de reduccién del valor, conversion y
cancelacién de cupones. Todos los Bonos
convertibles contingentes (Additional Tier 1y
Tier 2) estan sujetos a conversién o reduccion
de su valor cuando el banco emisor alcanza el
nivel de activacion. Los Compartimentos podrian
sufrir pérdidas relativas a las reducciones de
valor o resultar perjudicados por el momento
desfavorable de conversion a renta variable.
Asimismo, los pagos de cupones en Bonos
convertibles contingentes Additional Tier 1
(AT1) son totalmente discrecionales y el emisor
puede cancelarlos en cualquier momento, por
cualquier razon y durante el tiempo que desee
en una situacién de preocupacion. La
cancelacion de los pagos de cupones de Bonos
convertibles contingentes AT1 no se realiza en
caso de incumplimiento. Los pagos cancelados
no se acumulan, sino que se anulan. Esto
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aumenta significativamente la incertidumbre de
la valoracién de Bonos convertibles contingentes
AT1 y puede dar lugar a un riesgo de fijacion
erronea de precios. Los titulares de Bonos
convertibles contingentes AT1 pueden ver sus
cupones cancelados mientras que el emisor
sigue pagando dividendos sobre sus acciones de
renta variable ordinarias y una compensacion
variable a su plantilla.

- Riesgo de inversidn de estructura de capital.

De forma contraria a la jerarquia de capital
habitual, los titulares de Bonos convertibles
contingentes pueden sufrir pérdidas de capital
cuando los titulares de renta variable no las
sufran. En determinadas ocasiones, los titulares
de Bonos convertibles contingentes sufriran
pérdidas mas alla de los de renta variable, por
ejemplo, cuando se active una reduccién de
capital de un Bono convertible contingente de
alto nivel de activacién. Esto se produce en
contra del orden normal de jerarquia de
estructura del capital cuando se prevé que los
titulares de renta variable sufran la primera
pérdida.

Esto es menos probable con un Bono
convertible contingente con un bajo nivel de
activacion cuando los titulares de renta variable
ya hayan sufrido pérdidas. Asimismo, los Bonos
convertibles contingentes Tier 2 de alto nivel de
activacion pueden sufrir pérdidas, no fatales,
pero muy superiores a los Bonos convertibles
contingentes AT1 de un menor nivel de
activacién y a la renta variable.

Riesgo de venta ampliada. La mayoria de los
Bonos convertibles contingentes se emiten
como instrumentos perpetuos, que se pueden
vender a niveles predeterminados Unicamente
con la aprobacion de la autoridad competente.
No se puede asumir que los Bonos convertibles
contingentes perpetuos se vendan en una fecha
de venta. Los Bonos convertibles contingentes
perpetuos son una forma de capital
permanente. Es posible que el inversor no
reciba rendimiento del capital si lo espera en
una fecha de venta prevista o en cualquier
fecha.

Riesgo desconocido. La estructura de las
inversiones es innovadora y aun no se ha
probado. En un entorno de estrés, cuando las
caracteristicas subyacentes de estas inversiones
se pongan a prueba, no se sabe cémo se
comportaran. En caso de que un emisor Unico
active un desencadenante o suspenda cupones,
existe el riesgo de que se produzca un contagio
en los precios, asi como volatilidad para toda la
clase de activos.

Por su parte, este riesgo puede aumentar segiin
el nivel de arbitraje de instrumentos
subyacentes. Se desconoce el hecho de una
decision supervisora que establezca cuando se
ha alcanzado el momento de inviabilidad, asi
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como una fianza estatutaria segln la nueva
Directiva de Recuperacion y Resolucion de
Entidades de Crédito.

- Riesgo de concentracién de sectores. Las
instituciones bancarias/aseguradoras emiten
Bonos convertibles contingentes. Si un
Compartimento invierte grandes cantidades en
Bonos convertibles contingentes, su rendimiento
dependera, en mayor medida, de la condicion
general de la industria de servicios financieros
que un Compartimento que siga una estrategia
mas diversificada.

- Riesgo de liquidez. En determinadas
circunstancias, puede ser complicado encontrar
un comprador preparado para adquirir Bonos
convertibles contingentes y el vendedor tendra
que aceptar un gran descuento del valor
previsto del bono para conseguir venderlo.

- Riesgo de valoracién. Los Bonos convertibles
contingentes suelen tener rendimientos
atractivos que pueden considerarse como una
prima de complejidad. En relacion con
emisiones de deuda con calificaciones mas altas
del mismo emisor o emisiones de deuda con
calificaciones similares de otro, los Bonos
convertibles contingentes tienden a comparar
de forma favorable desde un punto de vista del
rendimiento. El riesgo de conversién o, para
Bonos convertibles contingentes AT1, la
cancelacién de cupones, puede no verse
reflejado en su totalidad en el precio de los
Bonos convertibles contingentes. Los siguientes
factores son importantes para valorar los Bonos
convertibles contingentes: la probabilidad de
que se active un desencadenante y de pérdidas
tras la conversion del desencadenante (no solo
para reducciones del valor, sino también para
conversion a renta variable en momentos poco
favorables) y (para Bonos convertibles
contingentes AT1) la probabilidad de la
cancelacion de cupones. Resulta complicado y/o
discrecional calcular los requisitos reguladores
individuales relativos al colchdn financiero, a la
futura posicion del capital del emisor, el
comportamiento de los emisores en relacion con
los pagos de cupones sobre Bonos convertibles
contingentes AT1 y todos los riesgos de
contagio.

> Riesgo de ABS y MBS. Algunos Compartimentos
pueden tener exposicion a una amplia gama de
valores respaldados por activos (incluidos pools de
activos en préstamos de tarjetas de crédito,
préstamos para vehiculos, préstamos hipotecarios
residenciales y comerciales, obligaciones
hipotecarias garantizadas y obligaciones de deuda
garantizadas), valores transitorios hipotecarios y
bonos cubiertos. Las obligaciones relacionadas con
estos valores podran estar sujetas a un mayor
riesgo de crédito, de liquidez y de tipos de interés,
en comparacion con otros titulos de deuda como
bonos emitidos por gobiernos. Los ABS y MBS son
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valores que conceden el derecho a los accionistas
de recibir pagos que dependen del flujo de
efectivo derivado de un poo/ de activos
financieros, como hipotecas residenciales o
comerciales, préstamos de automoviles o tarjetas
de crédito. Los ABS y MBS suelen estar expuestos
a riesgos de extension y prepago, que pueden
tener un impacto importante en el momento y
tamanfio de los flujos de efectivo pagados por los
valores y pueden perjudicar el rendimiento de los
valores. La duracién media de cada valor individual
puede resultar afectada por un gran nimero de
factores, como la existencia y frecuencia del
ejercicio de cualquier reembolso opcional y
prepago obligatorio, el nivel establecido de tipos
de intereses, la tasa de impacto real de los activos
subyacentes y el momento de la recuperacion y el
nivel de rotacion de los activos subyacentes.

Riesgo de certificados de depésito. Los
certificados de depdsito (como ADR, GDR y EDR)
son instrumentos que representan acciones de
empresas que negocian fuera de los mercados en
los que se negocian los certificados de depdsito.
De tal modo, mientras que los certificados de
deposito se negocian en Bolsas reconocidas,
pueden surgir otros riesgos con dichos
instrumentos que merece la pena tener en cuenta,
por ejemplo, las acciones subyacentes a los
instrumentos pueden estar sujetas a riesgos
politicos, de inflacién, de tipo de cambio o de
custodia.

Riesgo de fondos de inversidon inmobiliaria
(REIT). Hay consideraciones especiales sobre
riesgos relacionadas con la inversion en valores de
la industria inmobiliaria, como fondos de inversion
inmobiliaria (REIT) y valores de empresas cuyas
actividades principales estan relacionadas con el
sector inmobiliario. Entre estos riesgos se
encuentran: el caracter ciclico de los valores
inmobiliarios, los riesgos relativos a las condiciones
econdmicas generales y locales, el exceso de
construccion y el aumento de competencia,
aumentos de impuestos sobre bienes inmuebles y
gastos de operaciones, tendencias demograficas y
variaciones de los ingresos de alquiler, cambios de
las leyes de urbanismo, pérdidas por siniestro o
sentencia, riesgos medioambientales, limitaciones
normativas sobre los alquileres, cambios de los
valores de los barrios, riesgos de partes
relacionadas, cambios del atractivo de los bienes
para los inquilinos, aumento de los tipos de interés
y otras influencias del mercado de capital
inmobiliario. Normalmente, los aumentos de los
tipos de interés subiran los costes para obtener
financiacion, lo que podria rebajar, tanto de forma
directa como indirecta, el valor de un Fondo que
invierte en la industria inmobiliaria.

Riesgo del precio de materias primas. Los
precios de las materias primas (incluidos los
metales preciosos) pueden variar debido a la
oferta y la demanda, asi como por
acontecimientos de caracter politico comercial y/o
medioambiental.

En consecuencia, el inversor podria estar sujeto a

>

una fuerte volatilidad vinculada a esta clase de
activos.

Riesgos asociados a las inversiones en otros
OIC. La inversidn del Compartimento en otros OIC
u OICVM implica los siguientes riesgos:

Las fluctuaciones de la divisa del pais en la que
este fondo OIC/OICVM invierte, o los
reglamentos de control de cambios, la aplicacion
de las leyes fiscales de los diferentes paises,
incluidas la retenciones en la fuente, los
cambios politicos gubernamentales, econdmicos
0 monetarios de los paises correspondientes,
pueden causar algun impacto en el valor de
alguna inversion representada por un
OIC/OICVM en el que el Compartimento
invierte; ademas conviene remarcar que el valor
liquidativo por Accién del Compartimento puede
fluctuar siguiendo la estela del valor liquidativo
de los OIC/OICVM en cuestion, en particular si
los fondos OIC/OICVM que invierten
principalmente en acciones presentan una
volatilidad superior a aquellos fondos
OIC/OICVM que invierten en bonos y/u otros
activos financieros liquidos.

No obstante, los riesgos relacionados con las
inversiones en otros OIC/OICVM estan limitados
a la pérdida de la inversion realizada por el
Compartimento.

Riesgo de SPAC. Las Sociedades de Adquisicion
con Fines Especificos (“"SPAC”, por sus siglas en
inglés) son sociedades que cotizan en bolsa,
formadas por iniciativa de un patrocinador, con la
intencién de adquirir una empresa, ofreciendo asi
una alternativa a las OPAs tradicionales. Una OPA
SPAC suele estructurarse para ofrecer a los
inversores una unidad de valores mobiliarios,
formada por acciones ordinarias y warrants, para
financiar la adquisicion. La estructure de las
transacciones SPAC puede ser compleja.

El riesgo de conflicto de intereses en el plano del
patrocinador es inherente a cualquier transaccion
de la SPAC, pues los patrocinadores de la SPAC se
benefician mas que los inversores de la realizacion
de una combinacion empresarial inicial por parte
de la SPAC, y pueden tener un incentivo para
completar una transaccion en condiciones que
pueden ser menos favorables para los inversores.
En las acciones existe una posible dilucion futura
derivada del pago de las comisiones de los
patrocinadores, del ejercicio de los warrants y/o
respecto de la financiacion de la adquisicion. Una
SPAC puede identificar en su Folleto informativo
de salida a bolsa un sector o negocio especifico al
que se dirigira cuando intente fusionarse con una
empresa en funcionamiento, aunque existe
incertidumbre sobre la identificacion de la empresa
objetivo durante la salida a bolsa inicial, su
valoracion y su admisibilidad. Las inversiones en
SPAC pueden estar expuestas a un mayor riesgo
de liquidez.
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ANEXO 1: COMPARTIMENTOS DE RENTA FIJA

El presente anexo se actualizara para tener en cuenta cualquier modificacion que se produzca en uno de los
Compartimentos existentes o con ocasion de la creaciéon de nuevos Compartimentos.
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1. PICTET - EUR BONDS

Perfil del inversor tipico
El Compartimento es un instrumento de inversion
gestionado de forma activa destinado a los inversores:

> Que deseen invertir en instrumentos de renta fija
denominados en EUR.

> Que busquen promover caracteristicas
medioambientales y/o sociales sujetas a buenas
practicas de gobierno corporativo: Articulo 8

> Que busquen una estrategia de ahorro estable y,
por lo tanto, presenten ciertos reparos al riesgo.

Politica y objetivos de inversion

Este Compartimento invierte al menos dos tercios de
sus activos en una cartera diversificada de bonos y
bonos convertibles, respetando las restricciones de los
limites de inversion. Estas inversiones podran
efectuarse en todos los mercados mientras tratan de
lograr el crecimiento del capital en la divisa de
referencia.

El Compartimento busca la promocién de
caracteristicas sostenibles a través de un enfoque
de inclinacién positiva, segin se describe en la
informacién precontractual adjunta al presente
Folleto informativo.

Como minimo dos tercios de su patrimonio
total/activos totales estaran denominados en euros.

Las inversiones en bonos convertibles (incluidos los
bonos convertibles contingentes ("Bonos CoCo”)) no
podran superar el 20% del patrimonio neto del
Compartimento.

El Compartimento también podra invertir hasta un
20% de su patrimonio neto en bonos y otros titulos de
deuda denominados en RMB a través de (i) el estatus
de QFI otorgado al Titular QFI y/o (ii) el Bond Connect.

Las inversiones en China pueden realizarse, entre
otros, en el Mercado de bonos interbancario chino
("CIBM"), ya sea de forma directa o mediante el
estatus de QFI otorgado al Titular QFI o a través del
Bond Connect. Las inversiones en China también
pueden realizarse sobre cualquier programa aceptable
de negociacion de valores que puedan estar
disponibles en el Compartimento en el futuro, seguin lo
aprueben periddicamente los reguladores pertinentes.

El compartimento podra estar expuesto a titulos de
deuda con calificacién inferior al grado de inversién
(incluidos los valores en dificultades e incumplimiento,
hasta un 10% de su patrimonio neto).

Ademas, el Compartimento podra invertir hasta el 10%
de su patrimonio neto en OICVM y otros OIC, incluidos
otros Compartimentos del Fondo, de conformidad con
el articulo 181 de la Ley de 2010.

El Compartimento también podra invertir como
maximo un tercio de sus activos en instrumentos del
mercado monetario.

El Compartimento también podra invertir en productos
estructurados, como bonos u otros valores mobiliarios
cuya rentabilidad dependa, por ejemplo, de la
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evolucion de un indice, de valores mobiliarios o de una
cesta de valores mobiliarios o de un organismo de
inversion colectiva.

El Compartimento puede celebrar Acuerdos de
préstamo de valores y Pactos de recompra y Pactos de
recompra inversa para aumentar su capital o sus
ingresos o reducir los costes o riesgos.

El Compartimento podra utilizar técnicas e
instrumentos derivados en el marco de una gestion
eficaz, respetando las restricciones previstas en los
limites de inversion. El Compartimento puede celebrar,
en particular, permutas de incumplimiento crediticio.

indice de referencia

Bloomberg Euro-Aggregate (EUR). Se utiliza para
control del riesgo, objetivo de inversion y medicion de
la rentabilidad.

La rentabilidad del Compartimento probablemente sera
muy diferente de la del indice de referencia, ya que el
Gestor tiene gran libertad para desviarse de sus
valores y ponderaciones.

La construccion del indice de referencia no tiene en
cuenta los factores ASG.

Exposicion a permutas (“swaps”) de rentabilidad total,
Acuerdos de préstamo de valores, Pactos de recompra
inversa y Pactos de recompra

No obstante lo dispuesto en cuanto a la exposicion
maxima a que se hace referencia en la parte general
del Folleto informativo, no se sometera mas de un
20% del patrimonio neto del Compartimento a
permutas de rentabilidad total.

El nivel estimado de la exposicion a permutas de
rentabilidad total asciende a un 5% del patrimonio
neto del Compartimento. El Compartimento utilizara
permutas de rentabilidad total de forma temporal
cuando las condiciones del mercado lo justifiquen. Las
permutas de rentabilidad total se utilizaran para aplicar
componentes de la politica de inversion que solo
pueden lograrse mediante derivados, como la
obtencién de exposiciones cortas.

En la fecha del Folleto informativo, el Compartimento
no estara expuesto a Acuerdos de préstamos de
valores, Pactos de recompra ni Pactos recompra
inversa. En caso de que el Compartimento decida
realizar este tipo de operaciones en el futuro, el Folleto
informativo se actualizara antes de su uso.

Factores de riesgo

Los siguientes riesgos son los mas importantes del
Compartimento. Los inversores deberan tener en
cuenta que también pueden existir otros riesgos
importantes para el Compartimento. Consulte el
apartado “Consideraciones sobre el riesgo” para
obtener una descripcion detallada de estos
riesgos.

> Riesgo de las contrapartes
> Riesgo de garantia

> Riesgo crediticio
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> Riesgo de inversiones de alto rendimiento

>  Riesgo de titulos de deuda en dificultades e
incumplimiento

> Riesgo de calificacion crediticia

>  Riesgo asociado a los tipos de interés

> Riesgo de mercados emergentes

>  Riesgo de inversion en la RPC

> Riesgo de QFI

> Riesgo de tipo de cambio de divisa china

> Riesgo de CIBM

> Riesgo del Bond Connect

> Riesgo de instrumentos financieros derivados
> Riesgo de valores financieros estructurados

> Riesgo de instrumentos contingentes convertibles
> Riesgo de apalancamiento

> Riesgos de sostenibilidad

> Riesgo de liquidacion

El capital invertido puede experimentar
fluctuaciones tanto al alza como a la baja, y
puede que el inversor no recupere la totalidad
del capital invertido inicialmente.

Método de gestidn de los riesgos
Enfoque que utiliza el método de valor en riesgo (VaR)
absoluto.

Apalancamiento esperado
250%

El efecto de apalancamiento podria ser mas elevado en
funcion de las condiciones del mercado.

Método de cdlculo del apalancamiento
Suma de los importes nocionales.

PICTET — EUR BONDS

Gestores:
PICTET AM S.A., PICTET AM Ltd

Divisa de referencia del Compartimento
EUR

Hora limite para la recepcion de solicitudes
Suscripcion
Como maximo a
correspondiente.

las 12:00 del Dia de valoracion

Reembolso
Como maximo a
correspondiente.

las 12:00 del Dia de valoracion

Canje
El plazo que sea mas restrictivo de los dos
Compartimentos implicados.

Frecuencia de cdlculo del valor liquidativo
El valor liquidativo se determinara cada Dia habil a
efectos bancarios (el “Dia de valoracién”).

Sin embargo, el Consejo de Administracion se reserva
en todo momento el derecho a no calcular el valor
liquidativo o a calcular un valor liquidativo que no
pueda usarse para operar debido al cierre de uno o
mas mercados de inversion en los que el
Compartimento esta invertido y/o que sirva para
evaluar una parte considerable de los activos.

Para mas informacion, consulte nuestro sitio web
www.assetmanagement.pictet.

Dia de célculo

El calculo y la publicacién del valor liquidativo de un Dia
de valoracién se realizaran un Dia laborable tras el Dia
de valoracion correspondiente (el “Dia de calculo”).

Fecha de valor del pago de suscripciones y reembolsos
En los dos Dias laborables posteriores al Dia de
valoracion aplicable.

Tipo de Inversion inicial Comisiones (% max.)*
acciones | minima Gestion Servicio** Banco
depositario

I 1 millén de EUR 0,60% 0,15% 0,05%
A *kx 0,60% 0,15% 0,05%
P - 0,90% 0,15% 0,05%
R - 1,25% 0,15% 0,05%
VA - 0% 0,15% 0,05%
S - 0% 0,15% 0,05%
] 50 millones de EUR 0,45% 0,15% 0,05%

* Por afo del patrimonio neto medio atribuible a este tipo de Acciones.
** Ge aplica una comision de 5 puntos basicos adicionales a las Clases de acciones cubiertas.

*** Consulte www.assetmanagement.pictet.

En esta tabla se describen los tipos de Clases de acciones disponibles a la Fecha del Folleto informativo. Tras la
emision del Folleto informativo, pueden disponerse otras Clases de acciones. Para conocer la informacion mas actual
sobre las Clases de acciones disponibles, visite www.assetmanagement.pictet
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2. PICTET - USD GOVERNMENT BONDS

Perfil del inversor tipico
El Compartimento es un instrumento de inversion
gestionado de forma activa destinado a los inversores:

> Que deseen invertir en instrumentos de renta fija
denominados en dolares estadounidenses (USD).

> Que busquen una estrategia de ahorro estable y,
por lo tanto, presenten ciertos reparos al riesgo.

Politica y objetivos de inversion

Este Compartimento invierte principalmente en una
cartera diversificada de bonos y otros titulos de deuda
denominados en dodlares estadounidenses emitidos o
garantizados por gobiernos nacionales o locales o por
organismos supranacionales, en los limites permitidos
por las restricciones de inversion.

Generalmente, las inversiones que no estén
denominadas en dodlares estadounidenses estaran
cubiertas para evitar una exposicion a una divisa que no
sea el dolar estadounidense.

Ademas, el Compartimento podra invertir hasta el 10%
de su patrimonio neto en OICVM y otros OIC, incluidos
otros Compartimentos del Fondo, de conformidad con
el articulo 181 de la Ley de 2010.

El Compartimento puede celebrar Acuerdos de
préstamo de valores y Pactos de recompra y Pactos de
recompra inversa para aumentar su capital o sus
ingresos o reducir los costes o riesgos.

En el marco de una gestion eficaz, y en los limites de
las restricciones de inversidn descritas en el Folleto
informativo, el Compartimento podra utilizar todo tipo
de instrumentos financieros derivados negociados en
un mercado regulado y/o negociados en un mercado
extrabursatil (OTC) a condicidon de que se contraten
con instituciones financieras de primer orden
especializadas en este tipo de operaciones. En
concreto, el Compartimento podra, entre otras cosas y
no solo exclusivamente, invertir en warrants, futuros,
opciones, permutas (como, por ejemplo, las permutas
de rentabilidad total, los contratos por diferencia y las
permutas de incumplimiento crediticio) y contratos de
futuros con activos subyacentes de acuerdo con la Ley
de 2010 y la politica de inversién del Compartimento,
entre otros, de divisas (incluidos forwards sin entrega
fisica), tipos de interés, valores mobiliarios, una cesta
de valores mobiliarios, indices y organismos de
inversion colectiva.

El Compartimento puede celebrar, en particular,
permutas de incumplimiento crediticio.

En circunstancias excepcionales, si el gestor considera
que redunda en el mejor interés de los Accionistas, el

Compartimento podra mantener hasta el 100% de sus
activos netos en efectivo y equivalentes a efectivo.

El Compartimento es conforme al articulo 6 del
Reglamento SFDR.

El proceso de inversidn integra factores ASG,
basandose en andlisis propio y de terceros, para
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evaluar los riesgos y oportunidades de inversion. Como
resultado de esta integracion, los riesgos de
sostenibilidad podrian tener un efecto positivo o
negativo en las rentabilidades de la cartera del
Compartimento.

Las inversiones subyacentes al Compartimento
no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econdmicas sostenibles desde el punto de
vista medioambiental.

indice de referencia

JP Morgan US Government Bond (USD). Se utiliza para
control del riesgo, objetivo de inversion y medicion de
la rentabilidad.

Considerando que el Compartimento utiliza el indice de
referencia para definir su objetivo de rentabilidad, la
rentabilidad del Compartimento sera probablemente
bastante similar a la del indice de referencia, aunque el
Gestor tiene libertad para desviarse de sus valores y
ponderaciones.

Exposicion a permutas (“swaps”) de rentabilidad total,
Acuerdos de préstamo de valores, Pactos de recompra
inversa y Pactos de recompra

No obstante lo dispuesto en cuanto a la exposicién
maxima a que se hace referencia en la parte general
del Folleto informativo, no se sometera mas de un
20% del patrimonio neto del Compartimento a
permutas de rentabilidad total.

El nivel estimado de la exposicién a permutas de
rentabilidad total ascendera a un 5% del patrimonio
neto del Compartimento. El Compartimento utilizara
permutas de rentabilidad total de forma temporal
cuando las condiciones del mercado lo justifiquen. Las
permutas de rentabilidad total se utilizaran para aplicar
componentes de la politica de inversion que solo
pueden lograrse mediante derivados, como la
obtencién de exposiciones cortas.

En la fecha del Folleto informativo, el Compartimento
no estara expuesto a Pactos de recompra, Acuerdos de
préstamos de valores ni Pactos recompra inversa. En
caso de que el Compartimento decida realizar este tipo
de operaciones en el futuro, el Folleto informativo se
actualizara antes de su uso.

Factores de riesgo

Los siguientes riesgos son los mas importantes del
Compartimento. Los inversores deberan tener en
cuenta que también pueden existir otros riesgos
importantes para el Compartimento. Consulte el
apartado “Consideraciones sobre el riesgo” para
obtener una descripcion detallada de estos
riesgos.

> Riesgo de las contrapartes

>  Riesgo de garantia

>  Riesgo crediticio

>  Riesgo de calificacién crediticia
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>  Riesgo asociado a los tipos de interés

>  Riesgo de concentracién

> Riesgo de instrumentos financieros derivados
> Riesgo de apalancamiento

>  Riesgos de sostenibilidad

> Riesgo de liquidacién

El capital invertido puede experimentar
fluctuaciones tanto al alza como a la baja, y
puede que el inversor no recupere la totalidad
del capital invertido inicialmente.

Método de gestion de los riesgos
Enfoque que utiliza el método de valor en riesgo (VaR)
absoluto.

Apalancamiento esperado
50%.

El efecto de apalancamiento podria ser mas elevado en
funcion de las condiciones del mercado.

Método de cdlculo del apalancamiento
Suma de los importes nocionales.

Gestores:
PICTET AM S.A., PICTET AM Ltd

Divisa de referencia del Compartimento
usbD

Hora limite para la recepcion de solicitudes
Suscripcion

Como maximo a las 15:00 del Dia de valoracién
correspondiente.

PICTET — USD GOVERNMENT BONDS

Reembolso
Como maximo a las 15:00 del Dia de valoracion
correspondiente.

Canje
El plazo que sea mas restrictivo de los dos
Compartimentos implicados.

Frecuencia de cdlculo del valor liquidativo
El valor liquidativo se determinara cada Dia habil a
efectos bancarios (el “Dia de valoracién”).

Sin embargo, el Consejo de Administracion se reserva
en todo momento el derecho a no calcular el valor
liquidativo o a calcular un valor liquidativo que no
pueda usarse para operar debido al cierre de uno o
mas mercados de inversién en los que el
Compartimento esta invertido y/o que sirva para
evaluar una parte considerable de los activos.

Para mas informacion, consulte nuestro sitio web
www.assetmanagement.pictet.

Dia de calculo

El calculo y la publicacion del valor liquidativo del Dia
de valoracion se realizaran un Dia laborable tras el Dia
de valoracion correspondiente (el “Dia de calculo™).

Fecha de valor del pago de suscripciones y reembolsos
En los dos Dias laborables posteriores al Dia de
valoracion aplicable.

Tipo de Inversion inicial Comisiones (% max.)*
acciones | minima Gestion Servicio** Banco
depositario

I 1 millén de USD 0,30% 0,15% 0,05%
A *okk 0,30% 0,15% 0,05%
P - 0,60% 0,15% 0,05%
R - 0,90% 0,15% 0,05%
S - 0% 0,15% 0,05%
Z - 0% 0,15% 0,05%
] 150 millones de 0,30% 0,15% 0,05%

* Por afio del patrimonio neto medio atribuible a este tipo de Acciones.

** Se aplica una comision de 5 puntos basicos adicionales a las Clases de acciones cubiertas.

*** Consulte www.assetmanagement.pictet.

En esta tabla se describen los tipos de Clases de acciones disponibles a la Fecha del Folleto informativo. Tras la
emision del Folleto informativo, pueden disponerse otras Clases de acciones. Para conocer la informacion mds actual
sobre las Clases de acciones disponibles, visite www.assetmanagement.pictet
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3. PICTET - EUR CORPORATE BONDS

Perfil del inversor tipico
El Compartimento es un instrumento de inversion
gestionado de forma activa destinado a los inversores:

> Que deseen invertir en valores de renta fija
denominados en EUR, emitidos por sociedades con

grado de inversion.

Que busquen promover caracteristicas
medioambientales y/o sociales sujetas a buenas
practicas de gobierno corporativo: Articulo 8.

> Que no deseen correr muchos riesgos.

Politica y objetivos de inversion

Este Compartimento invierte al menos dos tercios de
sus activos sin limitacion geografica en una cartera
diversificada de bonos y bonos convertibles emitidos
por sociedades de derecho privado respetando las
restricciones de los limites de inversion.

El Compartimento busca la promocién de
caracteristicas sostenibles a través de un enfoque
de inclinacién positiva, segin se describe en la
informacién precontractual adjunta al presente
Folleto informativo.

Las inversiones en bonos convertibles (incluidos los
bonos convertibles contingentes ("Bonos CoCo")) no
superaran el 20% del patrimonio neto del
Compartimento.

Las inversiones proporcionaran una liquidez
significativa y tendran una calificacion minima de B3
segun Moody’s y/o B- segln Standard & Poor’s o, si no
existen calificaciones por parte de estas dos agencias,
ser de una calidad equivalente segln determine el
analisis del gestor. Sin embargo, las inversiones cuya
calificacion sea inferior a Baa3 seguin Moody’s, BBB-
segun Standard & Poor’s o de una calidad equivalente
segun el andlisis del gestor no podran exceder del
25% del patrimonio neto del Compartimento, sin que
la exposicién a un emisor de esta calidad pueda
superar el 1,5% del patrimonio neto del
Compartimento.

Mediante el analisis del riesgo crediticio de las
sociedades y sus sectores de actividad, el
Compartimento tiene como objetivo generar un
rendimiento superior al que ofrecen los bonos del
Estado. Sin embargo, pueden efectuarse inversiones
en bonos del Estado, principalmente emitidas por
paises de la OCDE, si las condiciones del mercado asi
lo requieren.

Como minimo dos tercios de su patrimonio
total/activos totales estaran denominados en euros.

Ademas, el Compartimento podra invertir hasta el 10%
de su patrimonio neto en OICVM y otros OIC, incluidos
otros Compartimentos del Fondo, de conformidad con
el articulo 181 de la Ley de 2010.

El Compartimento no invertirda mas del 10% de sus
activos en acciones o cualquier otro valor asimilado a
acciones, instrumentos derivados (incluidos los
warrants) y/o productos estructurados (excepto los
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bonos convertibles) que tengan como subyacente, o
que ofrezcan una exposicion a, renta variable o
cualquier otro valor asimilado a las acciones.

De manera analoga, las inversiones en organismos de
inversidn colectiva, que tienen como objetivo principal
invertir en los activos mencionados anteriormente,
también se ajustan al marco de este limite del 10%.

El Compartimento también podra invertir como
maximo un tercio de sus activos en instrumentos del
mercado monetario.

El Compartimento también podra invertir en productos
estructurados, como bonos u otros valores mobiliarios
cuya rentabilidad dependa, por ejemplo, de la
evolucion de un indice, de valores mobiliarios o de una
cesta de valores mobiliarios o de un organismo de
inversion colectiva.

El Compartimento puede celebrar Acuerdos de
préstamo de valores y Pactos de recompra y Pactos de
recompra inversa para aumentar su capital o sus
ingresos o reducir los costes o riesgos.

El Compartimento podra utilizar técnicas e
instrumentos derivados en el marco de una gestién
eficaz, respetando las restricciones previstas en los
limites de inversion. El Compartimento puede celebrar,
en particular, permutas de incumplimiento crediticio.

indice de referencia:

Bloomberg Euro-Aggregate Corporate (EUR). Se utiliza
para la composicion de la cartera, control del riesgo,
objetivo de inversion y medicion de la rentabilidad.

Considerando que el Compartimento utiliza el indice de
referencia para definir su objetivo de rentabilidad y
que el Gestor utiliza el indice de referencia para
construir su cartera, la rentabilidad del Compartimento
sera probablemente algo similar a la del indice de
referencia, aunque el Gestor tiene libertad para
desviarse de sus valores y ponderaciones.

La construccion del indice de referencia no tiene en
cuenta los factores ASG.

Exposicion a permutas (“swaps”) de rentabilidad total,
Acuerdos de préstamo de valores, Pactos de recompra
inversa y Pactos de recompra

En la fecha del Folleto informativo, el Compartimento
no estara expuesto a Pactos de recompra ni Pactos
recompra inversa. En caso de que el Compartimento
decida realizar este tipo de operaciones en el futuro, el
Folleto informativo se actualizara antes de su uso.

El nivel estimado de exposicion a Acuerdos de
préstamo de valores oscilara entre el 0% y el 20% del
patrimonio neto del Compartimento. El uso de estas
operaciones dependera principalmente de la demanda
del mercado de valores y de los riesgos inherentes a
dichas operaciones. Esta demanda fluctia con el
tiempo y no puede preverse con exactitud. No
obstante lo dispuesto en cuanto a la exposicion
maxima a que se hace referencia en la parte general
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del Folleto informativo, no se sometera mas de un
20% del patrimonio neto del Compartimento a
permutas de rentabilidad total.

El Compartimento utilizara permutas de rentabilidad
total de forma temporal cuando las condiciones del
mercado lo justifiquen. Las permutas de rentabilidad
total se utilizaran para aplicar componentes de la
politica de inversion que solo pueden lograrse
mediante derivados, como la obtencion de
exposiciones cortas. Las permutas de rentabilidad total
también se utilizaran para obtener exposiciones largas
rentables. El nivel estimado de la exposicion a
permutas de rentabilidad total asciende a un 5% del
patrimonio neto del Compartimento.

Factores de riesgo

Los siguientes riesgos son los mas importantes del
Compartimento. Los inversores deberan tener en
cuenta que también pueden existir otros riesgos
importantes para el Compartimento. Consulte el
apartado “Consideraciones sobre el riesgo” para
obtener una descripcion detallada de estos
riesgos.

> Riesgo de las contrapartes

> Riesgo de garantia

> Riesgo crediticio

> Riesgo de calificacién crediticia

>  Riesgo asociado a los tipos de interés

> Riesgo de Acuerdos de préstamo de valores
> Riesgo de instrumentos financieros derivados
> Riesgo de valores financieros estructurados

> Riesgo de instrumentos contingentes convertibles
>  Riesgo de apalancamiento

>  Riesgos de sostenibilidad

> Riesgo de liquidacién

El capital invertido puede experimentar
fluctuaciones tanto al alza como a la baja, y
puede que el inversor no recupere la totalidad
del capital invertido inicialmente.

Método de gestidn de los riesgos
Enfoque que utiliza el método de valor en riesgo (VaR)
absoluto.

Apalancamiento esperado
50%.

El efecto de apalancamiento podria ser mas elevado en
funcién de las condiciones del mercado.

Método de célculo del apalancamiento
Suma de los importes nocionales.

Gestores
PICTET AM S.A., PICTET AM Ltd

Divisa de referencia del Compartimento
EUR

Hora limite para la recepcion de solicitudes
Suscripcion

Como maximo a las 15:00 del Dia de valoracion
correspondiente.

Reembolso
Como maximo a las 15:00 del Dia de valoracion
correspondiente.

Canje
El plazo que sea mas restrictivo de los dos
Compartimentos implicados.

Frecuencia de cdlculo del valor liquidativo
El valor liquidativo se determinara cada Dia habil a
efectos bancarios (el “Dia de valoracién”).

Sin embargo, el Consejo de Administracion se reserva
en todo momento el derecho a no calcular el valor
liquidativo o a calcular un valor liquidativo que no
pueda usarse para operar debido al cierre de uno o
mas mercados de inversién en los que el
Compartimento esta invertido y/o que sirva para
evaluar una parte considerable de los activos.

Para mas informacion, consulte nuestro sitio web
www.assetmanagement.pictet.

Dia de calculo

El calculo y la publicacién del valor liquidativo de un
Dia de valoracion se realizaran un Dia laborable tras el
Dia de valoracion correspondiente (el “Dia de
cdlculo”).

Fecha de valor del pago de suscripciones y reembolsos
En los tres Dias laborables posteriores al Dia de
valoracion aplicable.
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Tipo de Inversion inicial Comisiones (% max.)*
acciones | minima Gestion Servicio** Banco
depositario
I 1 millén de EUR 0,60% 0,20% 0,05%
A Hokk 0,60% 0,20% 0,05%
P - 0,90% 0,20% 0,05%
R - 1,25% 0,20% 0,05%
S - 0% 0,20% 0,05%
z - 0% 0,20% 0,05%
* Por afio del patrimonio neto medio atribuible a este tipo de Acciones.

** Se aplica una comision de 5 puntos basicos adicionales a las Clases de acciones cubiertas.

*** Consulte www.assetmanagement.pictet.

En esta tabla se describen los tipos de Clases de acciones disponibles a la Fecha del Folleto informativo. Tras la
emision del Folleto informativo, pueden disponerse otras Clases de acciones. Para conocer la informacion mdas actual
sobre las Clases de acciones disponibles, visite www.assetmanagement.pictet
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4. PICTET - GLOBAL EMERGING DEBT

Perfil del inversor tipico
El Compartimento es un instrumento de inversion
gestionado de forma activa destinado a los inversores:

> Que deseen invertir en valores de renta fija de
emisores ubicados en economias emergentes.

> Que busquen promover caracteristicas
medioambientales y/o sociales sujetas a buenas
practicas de gobierno corporativo: Articulo 8

> Que estén dispuestos a correr riesgos.

Politica y objetivos de inversion

El objetivo de este Compartimento consiste en buscar
un crecimiento de las ganancias y del capital
invirtiendo su cartera en el mercado de bonos y en
instrumentos del mercado monetario de paises
emergentes, respetando las restricciones de los limites
de inversion.

El Compartimento busca la promocién de
caracteristicas sostenibles a través de un enfoque
best in class, segin se describe en la informacién
precontractual adjunta al presente Folleto
informativo.

Al menos dos tercios de los activos totales/el
patrimonio total del Compartimento estaran invertidos
en bonos y otros titulos de deuda emitidos o
garantizados por gobiernos nacionales o locales de
paises emergentes y/o por otros emisores domiciliados
en un pais emergente.

Los paises emergentes se definen como aquellos que,
en el momento de la inversion, el Fondo Monetario
Internacional, el Banco Mundial, la IFC (International
Finance Corporation) o uno de los grandes bancos de
inversion consideran paises en vias de desarrollo
industrial. Estos paises son, sin animo de
exhaustividad, los siguientes: México, Hong Kong,
Singapur, Turquia, Polonia, Republica Checa, Hungria,
Sudafrica, Chile, Eslovaquia, Brasil, Filipinas, Argentina,
Tailandia, Corea del Sur, Colombia, Taiwan, Indonesia,
India, China, Rumania, Ucrania, Malasia, Croacia y
Rusia.

El Compartimento podra invertir hasta un 30% de su
patrimonio neto en bonos y otros titulos de deuda
denominados en RMB a través de (i) el estatus de QFI
otorgado al Titular QFI y/o (ii) el Bond Connect.

Las inversiones en China pueden realizarse, entre
otros, en el Mercado de bonos interbancario chino
("CIBM"), ya sea de forma directa o mediante el
estatus de QFI otorgado al Titular QFI o a través del
Bond Connect. Las inversiones en China también
pueden realizarse sobre cualquier programa aceptable
de negociacion de valores que puedan estar
disponibles en el Compartimento en el futuro, segin lo
aprueben periddicamente los reguladores pertinentes.

Las inversiones en instrumentos del mercado
monetario no deberan superar un tercio del patrimonio
neto del Compartimento.
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El Compartimento también podra invertir hasta el 20%
de su patrimonio neto en Sukuk al Ijarah, Sukuk al
Wakalah, Sukuk al Mudaraba o cualquier otro tipo de
valores de renta fija que cumplan con la Sharia, dentro
de los limites del Reglamento del Gran Ducado del 8
de febrero de 2008.

Las inversiones en valores no cotizados y en Rusia, en
mercados que no sean la Bolsa de Valores de Moscu,
no superaran el 10% del patrimonio neto del
Compartimento.

Asimismo, el Compartimento podra invertir en warrants
sobre valores mobiliarios de renta fija, pero las
inversiones en dichos warrants no representaran mas
del 10% del patrimonio neto del Compartimento.

Las inversiones podran estar denominadas en
cualquier divisa.

El compartimento podra estar expuesto a titulos de
deuda con calificacion inferior al grado de inversion
(incluidos los valores en dificultades e incumplimiento,
hasta un 10% de su patrimonio neto).

Ademas, el Compartimento podra invertir hasta el 10%
de su patrimonio neto en OICVM y otros OIC, incluidos
otros Compartimentos del Fondo, de conformidad con
el articulo 181 de la Ley de 2010.

El Compartimento no invertira mas del 10% de sus
activos en acciones o cualquier otro valor asimilado a
acciones, instrumentos derivados (incluidos los
warrants) y/o productos estructurados (especialmente,
los bonos convertibles ajustados por delta) que tengan
como subyacente, o que ofrezcan una exposicion a,
renta variable o cualquier otro valor asimilado a las
acciones.

De manera analoga, las inversiones en organismos de
inversion colectiva, que tienen como objetivo principal
invertir en los activos mencionados anteriormente,
también se ajustan al marco de este limite del 10%.

El Compartimento también podra invertir en productos
estructurados, como bonos u otros valores mobiliarios
cuya rentabilidad dependa, por ejemplo, de la
evolucion de un indice, de valores mobiliarios o de una
cesta de valores mobiliarios o de un organismo de
inversion colectiva.

El Compartimento puede celebrar Acuerdos de
préstamo de valores y Pactos de recompra y Pactos de
recompra inversa para aumentar su capital o sus
ingresos o reducir los costes o riesgos.

El Compartimento puede celebrar forwards sin entrega
fisica. Un contrato a plazo sin entrega fisica es un
contrato financiero bilateral de futuros sobre un tipo de
cambio entre una divisa fuerte y una divisa emergente.
Al vencimiento, no se produce una entrega de la divisa
emergente, sino un pago en efectivo de la divisa fuerte
del resultado financiero del contrato.
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La International Swaps and Derivatives Association
(ISDA) ha elaborado una documentacién estandar para
estas operaciones, que se agrupa dentro del Contrato
marco de la ISDA. El Compartimento solo podra
celebrar operaciones de contrato a plazo sin entrega
fisica con entidades financieras de primera fila
especializadas en este tipo de operaciones, y
Unicamente podra celebrarlas respetando las
disposiciones tipo del Contrato marco de la ISDA.

El Compartimento podra utilizar técnicas e
instrumentos derivados en el marco de una gestion
eficaz, respetando las restricciones previstas en los
limites de inversion. El Compartimento puede celebrar,
en particular, permutas de incumplimiento crediticio.

indice de referencia

JP Morgan EMBI Global Diversified (USD). Se utiliza para
la composicidn de la cartera, control del riesgo, objetivo
de inversion y medicion de la rentabilidad.

La rentabilidad del Compartimento probablemente sera
muy diferente de la del indice de referencia, ya que el
Gestor tiene gran libertad para desviarse de sus
valores y ponderaciones.

La construccion del indice de referencia no tiene en
cuenta los factores ASG.

Exposicion a permutas (“swaps”) de rentabilidad total,
Acuerdos de préstamo de valores, Pactos de recompra
inversa y Pactos de recompra

No obstante lo dispuesto en cuanto a la exposicién
maxima a que se hace referencia en la parte general
del Folleto informativo, no se sometera mas de un
20% del patrimonio neto del Compartimento a
permutas de rentabilidad total.

El nivel estimado de la exposicion a permutas de
rentabilidad total asciende a un 5% del patrimonio
neto del Compartimento. EI Compartimento utilizara
permutas de rentabilidad total de forma temporal
cuando las condiciones del mercado lo justifiquen. Las
permutas de rentabilidad total se utilizaran para aplicar
componentes de la politica de inversion que solo
pueden lograrse mediante derivados, como la
obtencion de exposiciones cortas. Las permutas de
rentabilidad total también se utilizaran para obtener
exposiciones largas rentables.

En la fecha del Folleto informativo, el Compartimento
no estara expuesto a Acuerdos de préstamos de
valores, Pactos de recompra ni Pactos recompra
inversa. En caso de que el Compartimento decida
realizar este tipo de operaciones en el futuro, el Folleto
informativo se actualizara antes de su uso.

Factores de riesgo

Los siguientes riesgos son los mas importantes del
Compartimento. Los inversores deberan tener en
cuenta que también pueden existir otros riesgos
importantes para el Compartimento. Consulte el
apartado “Consideraciones sobre el riesgo” para
obtener una descripcion detallada de estos
riesgos.

> Riesgo de las contrapartes

>  Riesgo de garantia

>  Riesgo de liquidacion

> Riesgo crediticio

>  Riesgo de calificacién crediticia

> Riesgo de volatilidad

>  Riesgo de inversiones de alto rendimiento

> Riesgo de titulos de deuda en dificultades e
incumplimiento

> Riesgo de liquidez de activos

>  Riesgo de limite de inversiones

>  Riesgo cambiario

>  Riesgo asociado a los tipos de interés

> Riesgo de mercados emergentes

> Riesgo politico

>  Riesgo de QFI

> Riesgo de tipo de cambio de divisa china

>  Riesgo de CIBM

>  Riesgo del Bond Connect

>  Riesgo de inversidn en Rusia

> Riesgo de Sukuk

> Riesgo de instrumentos financieros derivados
>  Riesgo de valores financieros estructurados
>  Riesgo de apalancamiento

>  Riesgos de sostenibilidad

El capital invertido puede experimentar
fluctuaciones tanto al alza como a la baja, y
puede que el inversor no recupere la totalidad
del capital invertido inicialmente.

Método de gestidn de los riesgos
Enfoque que utiliza el método de valor en riesgo (VaR)
absoluto.

Apalancamiento esperado
275%.

El efecto de apalancamiento podria ser mas elevado en
funcion de las condiciones del mercado.

Método de célculo del apalancamiento
Suma de los importes nocionales.

Gestor
PICTET AM Ltd

Subgestor
PICTET AMS

Divisa de referencia del Compartimento:
usb

Hora limite para la recepcion de solicitudes
Suscripcion

Como maximo a las 15:00 del Dia de valoracién
correspondiente.
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Reembolso
Como maximo a
correspondiente.

las 15:00 del Dia de valoracion

Canje
El plazo que sea mas restrictivo de los dos
Compartimentos implicados.

Frecuencia de calculo del valor liquidativo
El valor liquidativo se determinara cada Dia habil a
efectos bancarios (el “Dia de valoracién™).

Sin embargo, el Consejo de Administracidn se reserva
en todo momento el derecho a no calcular el valor
liquidativo o a calcular un valor liquidativo que no
pueda usarse para operar debido al cierre de uno o
mas mercados de inversion en los que el
Compartimento estd invertido y/o que sirva para
evaluar una parte considerable de los activos.

PICTET — GLOBAL EMERGING DEBT

Para mas informacion, consulte nuestro sitio web
www.assetmanagement.pictet.

Dia de calculo

El calculo y la publicacién del valor liquidativo de un Dia
de valoracion se realizaran un Dia laborable tras el Dia
de valoracion correspondiente (el “Dia de calculo”).

Fecha de valor del pago de suscripciones y reembolsos
En los tres Dias laborables posteriores al Dia de
valoracion aplicable.

Calculo del valor liquidativo

El efecto causado por las correcciones del valor
liquidativo descritas de manera mas detallada en el
apartado “Mecanismo de precio oscilante (swing
pricing)/diferencial” no superara el 3%.

Tipo de Inversion inicial Comisiones (% max.)*
acciones | minima Gestion Servicio** Banco
depositario
I 1 millén de USD 1,10% 0,25% 0,05%
A Hkk 1,10% 0,25% 0,05%
P - 1,45% 0,25% 0,05%
R - 1,75% 0,25% 0,05%
z - 0% 0,25% 0,05%
S - 0% 0,25% 0,05%
] 50 millones de 1,10% 0,25% 0,05%
usb
D 100 millones de 1,10% 0,25% 0,05%
usb

* Por afio del patrimonio neto medio atribuible a este tipo de Acciones.
** Se aplica una comision de 5 puntos basicos adicionales a las Clases de acciones cubiertas.

*** Consulte www.assetmanagement.pictet.

En esta tabla se describen los tipos de Clases de acciones disponibles a la Fecha del Folleto informativo. Tras la
emision del Folleto informativo, pueden disponerse otras Clases de acciones. Para conocer la informacion mds actual
sobre las Clases de acciones disponibles, visite www.assetmanagement.pictet
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5. PICTET - GLOBAL BONDS

Perfil del inversor tipico
El Compartimento es un instrumento de inversion
gestionado de forma activa destinado a los inversores:

> Que deseen invertir en una cartera bien
diversificada a nivel mundial compuesta por bonos

y otros instrumentos de renta fija.

Que busquen promover caracteristicas
medioambientales y/o sociales sujetas a buenas
practicas de gobierno corporativo: Articulo 8

Que estén dispuestos a asumir ciertas variaciones
de las cotizaciones y, por tanto, muestren una
aversion media al riesgo.

Politica y objetivos de inversion

El objetivo de este Compartimento consiste en buscar
un crecimiento de las ganancias invirtiendo
principalmente en titulos de deuda de todo tipo (por
ejemplo, bonos emitidos por los gobiernos o las
sociedades, bonos convertibles, bonos indexados a la
inflacién, ABS y MBS), e instrumentos del mercado
monetario.

El Compartimento busca la promocién de
caracteristicas sostenibles a través de un enfoque
de inclinacioén positiva, segun se describe en la
informacién precontractual adjunta al presente
Folleto informativo.

Las inversiones subyacentes al Compartimento
no tienen en cuenta los criterios de la UE para las
actividades econémicas sostenibles desde el punto de
vista medioambiental.

El Compartimento no tiene como objetivo las
inversiones sostenibles en el sentido del SFDR.

A tal efecto, el Compartimento invertira
principalmente:

directamente en valores/clases de activos indicados
anteriormente; y/o

en valores mobiliarios (por ejemplo, productos
estructurados como los que se describen a
continuacion) vinculados a la rentabilidad o que
ofrezcan exposicion a los valores/clases de activos
indicados en el parrafo anterior; y/o

por medio de instrumentos financieros derivados
que tienen como subyacentes los valores indicados
en el parrafo anterior o los activos que ofrezcan
una exposicion a dichos valores/clases de activos.

El Compartimento podra invertir en todos los paises
(incluidos los paises emergentes), en cualquier sector
econdmico y en cualquier divisa. No obstante, en
funcion de las condiciones del mercado, las inversiones
podran centrarse en un solo pais 0 en un pequefio
numero de paises y/o un sector de actividad
econdmica y/o una divisa.

Este Compartimento también puede invertir en bonos
de alto rendimiento, incluidos bonos de renta fija, renta
variable o convertibles, y hasta un maximo del 20% en
bonos convertibles contingentes ("Bonos CoCo").
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El Compartimento también podra invertir hasta un
20% de su patrimonio neto en bonos y otros titulos de
deuda denominados en RMB a través de (i) el estatus
de QFI otorgado al Titular QFI y/o (ii) el Bond Connect.

Las inversiones en China pueden realizarse, entre
otros, en el Mercado de bonos interbancario chino
("CIBM"), ya sea de forma directa o mediante el
estatus de QFI otorgado al Titular QFI o a través del
Bond Connect. Las inversiones en China también
pueden realizarse sobre cualquier programa aceptable
de negociacion de valores que puedan estar
disponibles en el Compartimento en el futuro, segun lo
aprueben periddicamente los reguladores pertinentes.

El Compartimento también podra invertir en productos
estructurados, como bonos u otros valores mobiliarios
cuya rentabilidad dependa, por ejemplo, de la
evolucion de un indice, de valores mobiliarios o de una
cesta de valores mobiliarios o de un organismo de
inversién colectiva.

Con el fin de lograr su objetivo de inversién y mediante
el uso de instrumentos financieros derivados, el
Compartimento puede poseer una parte importante de
activos liquidos (como depdsitos e instrumentos del
mercado monetario).

Ademas, el Compartimento podra invertir hasta el 10%
de su patrimonio neto en OICVM y otros OIC, incluidos
otros Compartimentos del Fondo, de conformidad con
el articulo 181 de la Ley de 2010.

El Compartimento puede celebrar Acuerdos de
préstamo de valores y Pactos de recompra y Pactos de
recompra inversa para aumentar su capital o sus
ingresos o reducir los costes o riesgos.

Con fines de cobertura y para cualquier otro propdsito,
y dentro de los limites establecidos en el capitulo
“Limites de inversion” del Folleto informativo, el
Compartimento podra utilizar cualesquiera tipos de
instrumentos financieros derivados negociados en un
mercado regulado y/o extrabursatil (OTC), con la
condicién de que se concierten con instituciones
financieras de primer orden especializadas en este tipo
de operaciones. En particular, el Compartimento puede
obtener exposicion a través de cualquier instrumento
financiero derivado, incluidos, entre otros: warrants,
futuros, opciones, permutas (“swaps”, incluidas, a
modo de ejemplo, las permutas de rentabilidad total,
los contratos por diferencia, permutas de
incumplimiento crediticio) y contratos a plazo en
cualquier subyacente con arreglo a la Ley de 2010 y la
politica de inversidon del Compartimento, incluidos,
entre otros, divisas (incluidos los contratos a plazo sin
entrega fisica), tipos de interés, valores mobiliarios,
cestas de valores mobiliarios, indices (entre otros, de
materias primas, metales preciosos o volatilidad) y
organismos de inversion colectiva.

El Compartimento puede celebrar forwards sin entrega
fisica. Un contrato a plazo sin entrega fisica es un

contrato financiero bilateral de futuros sobre un tipo de
cambio entre una divisa fuerte y una divisa emergente.
Al vencimiento, no se produce una entrega de la divisa
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emergente, sino un pago en efectivo de la divisa fuerte
del resultado financiero del contrato.

La International Swaps and Derivatives Association
(ISDA) ha elaborado una documentacién estandar para
estas operaciones, que se agrupa dentro del Contrato
marco de la ISDA. EI Compartimento solo podra
celebrar operaciones de contrato a plazo sin entrega
fisica con entidades financieras de primera fila
especializadas en este tipo de operaciones, y
Unicamente podra celebrarlas respetando las
disposiciones tipo del Contrato marco de la ISDA.

En circunstancias excepcionales, si el gestor considera
que redunda en el mejor interés de los Accionistas, el

Compartimento podra mantener hasta el 100% de sus
activos netos en efectivo y equivalentes a efectivo.

indice de referencia:

FTSE WBGI All Maturities (EUR). Se utiliza para control
del riesgo, objetivo de inversién y medicién de la
rentabilidad.

La rentabilidad del Compartimento probablemente sera
muy diferente de la del indice de referencia, ya que el
Gestor tiene gran libertad para desviarse de sus
valores y ponderaciones.

La construccion del indice de referencia no tiene en
cuenta los factores ASG.

Exposicion a permutas (“swaps”) de rentabilidad total,
Acuerdos de préstamo de valores, Pactos de recompra
inversa y Pactos de recompra

No obstante lo dispuesto en cuanto a la exposicion
maxima a que se hace referencia en la parte general
del Folleto informativo, no se sometera mas de un
20% del patrimonio neto del Compartimento a
permutas de rentabilidad total.

El nivel estimado de la exposicion a permutas de
rentabilidad total asciende a un 5% del patrimonio
neto del Compartimento. EI Compartimento utilizara
permutas de rentabilidad total de forma temporal
cuando las condiciones del mercado lo justifiquen. Las
permutas de rentabilidad total se utilizaran para aplicar
componentes de la politica de inversion que solo
pueden lograrse mediante derivados, como la
obtencion de exposiciones cortas.

En la fecha del Folleto informativo, el Compartimento
no estara expuesto a Acuerdos de préstamos de
valores, Pactos de recompra ni Pactos recompra
inversa. En caso de que el Compartimento decida
realizar este tipo de operaciones en el futuro, el Folleto
informativo se actualizara antes de su uso.

Factores de riesgo

Los siguientes riesgos son los mas importantes del
Compartimento. Los inversores deberan tener en
cuenta que también pueden existir otros riesgos
importantes para el Compartimento. Consulte el
apartado “Consideraciones sobre el riesgo” para
obtener una descripcion detallada de estos
riesgos.

> Riesgo de las contrapartes

> Riesgo de garantia

By
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> Riesgo crediticio

>  Riesgo de calificacién crediticia

> Riesgo de inversiones de alto rendimiento

> Riesgo cambiario

>  Riesgo asociado a los tipos de interés

> Riesgo de mercados emergentes

> Riesgo de inversion en la RPC

> Riesgo de QFI

> Riesgo de tipo de cambio de divisa china

>  Riesgo de CIBM

>  Riesgo del Bond Connect

> Riesgo de instrumentos financieros derivados
> Riesgo de valores financieros estructurados

> Riesgo de instrumentos contingentes convertibles
> Riesgo de apalancamiento

> Riesgos de sostenibilidad

> Riesgo de liquidacion

El capital invertido puede experimentar
fluctuaciones tanto al alza como a la baja, y
puede que el inversor no recupere la totalidad
del capital invertido inicialmente.

Método de gestion de los riesgos:
Enfoque que utiliza el método de valor en riesgo (VaR)
absoluto.

Efecto de apalancamiento esperado:
250%

El efecto de apalancamiento podria ser mas elevado en
funcién de las condiciones del mercado.

Método de célculo del apalancamiento:
Suma de los importes nocionales.

Gestores:
PICTET AM S.A., PICTET AM Ltd

Divisa de referencia del Compartimento:
EUR

Hora limite para la recepcion de solicitudes
Suscripcion

Como maximo a las 15:00 del Dia de valoracién
correspondiente.

Reembolso
Como maximo a las 15:00 del Dia de valoracion
correspondiente.

Canje
El plazo que sea mas restrictivo de los dos
Compartimentos implicados.

Frecuencia de cdlculo del valor liquidativo
El valor liquidativo se determinara cada Dia habil a
efectos bancarios (el “Dia de valoracién”).
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Sin embargo, el Consejo de Administracion se reserva
en todo momento el derecho a no calcular el valor
liquidativo o a calcular un valor liquidativo que no
pueda usarse para operar debido al cierre de uno o
mas mercados de inversion en los que el
Compartimento esta invertido y/o que sirva para
evaluar una parte considerable de los activos.

PICTET — GLOBAL BONDS

Para mas informacion, consulte nuestro sitio web
www.assetmanagement.pictet.

Dia de calculo

El calculo y la publicacion del valor liquidativo de un Dia
de valoracion se realizaran un Dia laborable tras el Dia
de valoracion correspondiente (el “Dia de cdlculo”).

Fecha de valor del pago de suscripciones y reembolsos
En los tres Dias laborables posteriores al Dia de
valoracion aplicable.

Tipo de Inversion inicial Comisiones (% max.)*
acciones | minima Gestion Servicio** Banco
depositario
I 1 millén de EUR 0,50% 0,20% 0,05%
A Hokok 0,50% 0,20% 0,05%
P - 1,00% 0,20% 0,05%
R - 1,45% 0,20% 0,05%
S - 0% 0,20% 0,05%
z - 0% 0,20% 0,05%
* Por afio del patrimonio neto medio atribuible a este tipo de Acciones.

** Se aplica una comision de 5 puntos basicos adicionales a las Clases de acciones cubiertas.

*** Consulte www.assetmanagement.pictet.

En esta tabla se describen los tipos de Clases de acciones disponibles a la Fecha del Folleto informativo. Tras la
emision del Folleto informativo, pueden disponerse otras Clases de acciones. Para conocer la informacion mds actual
sobre las Clases de acciones disponibles, visite www.assetmanagement.pictet
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6.  PICTET - EUR HIGH YIELD

Perfil del inversor tipico
El Compartimento es un instrumento de inversion
gestionado de forma activa destinado a los inversores:

> Que deseen invertir en el mercado de bonos de
alto rendimiento denominados en EUR.

> Que tengan una tolerancia al riesgo entre media y
alta.

Politica y objetivos de inversion

Este Compartimento invierte al menos dos tercios de
su patrimonio total/sus activos totales en una cartera
diversificada de bonos y bonos convertibles de
segunda calidad, con una calificacién minima
equivalente a B-, y de alto rendimiento, respetando las
restricciones de los limites de inversién. Las
inversiones de segunda calidad pueden presentar un
rendimiento superior a la media en comparacion con
las inversiones en valores de deudores de primera fila,
pero también un riesgo mas importante en cuanto a la
solvencia del emisor.

Asimismo, el Compartimento podra invertir hasta el
10% del patrimonio neto en valores con garantia de
activos, valores de emisores que se beneficien del
respaldo de un Estado, emisiones de titulizacion de
bonos, emisiones de titulizacion de préstamos y
créditos hipotecarios (incluidas las titulizaciones de
dichos créditos).

Asimismo, el Compartimento podra invertir en warrants
sobre valores mobiliarios de renta fija, pero las
inversiones en dichos warrants no representaran mas
del 10% del patrimonio neto del Compartimento.

Las inversiones en bonos convertibles (incluidos los
bonos convertibles contingentes (“*Bonos CoCo"”)) no
podran superar el 20% del patrimonio neto del
Compartimento. Tras la conversion de estos bonos, el
Compartimento puede poseer hasta el 5% de su
patrimonio neto en acciones emitidas.

Ademas, el Compartimento podra invertir hasta el 10%
de su patrimonio neto en OICVM y otros OIC, incluidos
otros Compartimentos del Fondo, de conformidad con
el articulo 181 de la Ley de 2010.

El Compartimento no invertira mas del 10% de sus
activos en acciones o cualquier otro valor asimilado a
acciones, instrumentos derivados (incluidos los
warrants) y/o productos estructurados (especialmente,
los bonos convertibles ajustados por delta) que tengan
como subyacente, o que ofrezcan una exposicién a,
renta variable o cualquier otro valor asimilado a las
acciones.

De manera analoga, las inversiones en organismos de
inversion colectiva, que tienen como objetivo principal
invertir en los activos mencionados anteriormente,
también se ajustan al marco de este limite del 10%.

Estas inversiones podran efectuarse en todos los
mercados mientras tratan de lograr el crecimiento del
capital en la divisa de referencia.

Ademas, el Compartimento podra invertir hasta el 20%
de su patrimonio neto en paises emergentes.
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Como minimo dos tercios del patrimonio del
Compartimento estaran denominados en euros.

El compartimento podra estar expuesto a titulos de
deuda con calificacion inferior al grado de inversion
(incluidos los valores en dificultades e incumplimiento,
hasta un 10% de su patrimonio neto).

El Compartimento también podra invertir en productos
estructurados, como bonos u otros valores mobiliarios
cuya rentabilidad dependa, por ejemplo, de la
evolucion de un indice, de valores mobiliarios o de una
cesta de valores mobiliarios o de un organismo de
inversion colectiva.

El Compartimento puede celebrar Acuerdos de
préstamo de valores y Pactos de recompra y Pactos de
recompra inversa para aumentar su capital o sus
ingresos o reduci