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Apéndice del Folleto de BlueBay Funds de diciembre de 2019 (el “Folleto”)

Este apéndice, con fecha de abril de 2020, se debe leer conjuntamente con el Folleto con fecha de
diciembre de 2019 de BlueBay Funds (el “Fondo”) y forma parte integral del mismo. Este apéndice no se
puede distribuir por separado. Los términos en mayusculas que se utilizan en el presente apéndice
tendran el mismo significado que se les atribuye en el Folleto.

I El apartado “Mecanismo de fijacion de precios oscilante” que figura en el punto 4.6. “Calculo
del Valor Liquidativo de las Acciones” se elimina en su totalidad y se sustituye por el siguiente
texto:

Mecanismo de fijacion de precios oscilante

Un Subfondo puede sufrir una reduccién de valor, conocida como “dilucién”, al negociar las inversiones subyacentes como
resultado de los flujos de entrada o salida netos del Subfondo correspondiente. Esto se debe a los gastos de transaccién y otros
costes en los que se puede incurrir al liquidar y comprar los activos subyacentes, asi como a los diferenciales entre los precios de
compra y de venta. Con el fin de contrarrestar este efecto y proteger los intereses de los Accionistas, la Sociedad Gestora podra
adoptar un mecanismo de fijacién de precios oscilante en el marco de su politica de valoracidn. Esto significa que, en determinadas
circunstancias, la Sociedad Gestora podrd efectuar ajustes en el valor liquidativo por Accidén para contrarrestar el impacto de los
costes de negociacion y otros costes en las ocasiones en que dichos costes se consideren significativos.

Si en cualquier Dia de Valoracion, la suma total de las transacciones del/de los inversor(es) en un Subfondo excediese el umbral
predeterminado, el valor liquidativo por Accidn podria ajustarse al alza o a la baja para reflejar los costes atribuibles a los flujos de
entrada y salida netos respectivamente. Por lo general, dichos ajustes incrementaran el valor liquidativo por Accion cuando se
produzcan suscripciones netas en el Subfondo y reduciran el valor liquidativo por Accién cuando se produzcan reembolsos netos en
el Subfondo. La Sociedad Gestora es responsable de establecer el umbral, que sera un porcentaje del patrimonio neto del Subfondo
pertinente. El umbral se basa en criterios objetivos, como el tamafio de un Subfondo y los costes de negociacién para un Subfondo,
y se revisara oportunamente.

El mecanismo de fijacion de precios oscilante podra aplicarse a todos los Subfondos del Fondo. El Consejo de Administracion
establecerd el porcentaje segun el cual se ajustard el valor liquidativo (el “Factor de dilucidén”), que se revisara posteriormente y de
forma periddica para reflejar una aproximacion de los costes de negociacidn actuales y otros costes. El Factor de dilucién puede
variar entre los Subfondos, debido a los distintos costes de transaccidn que se aplican en ciertas jurisdicciones en el momento de
comprar y vender, pero en circunstancias normales no superard el 2 % del valor liquidativo por Accidn inicial. En circunstancias
excepcionales, el Consejo de Administracién se reserva el derecho de aumentar el Factor de dilucién hasta un maximo del 5 % del
valor liquidativo por Accidn inicial.

El valor liquidativo por Accién de cada Clase de Acciones de un Subfondo se calculara por separado, pero cualquier ajuste se hard a
nivel del Subfondo y en términos porcentuales, afectando por igual al valor liquidativo por Accién de cada Clase de Acciones. Si se
aplica la fijacion de precios oscilante a un Subfondo en un Dia de Valoracidn en particular, el ajuste del valor liquidativo serd
aplicable a todas las transacciones que se realicen ese dia.

Se avisa a los inversores de que la volatilidad del valor liquidativo de un Subfondo podria no reflejar la rentabilidad real de una
cartera como consecuencia de la aplicacién de la fijacién de precios oscilante.

1l El Anexo del Subfondo “BlueBay High Yield Corporate Bond Fund” del Anexo 1y el resto de
las referencias al “BlueBay High Yield Corporate Bond Fund” se eliminan en su totalidad.

Como consecuencia de la fusion del Subfondo “BlueBay High Yield Corporate Bond Fund” con el Subfondo “BlueBay High Yield Bond
Fund” que entro en vigor el 31 de marzo de 2020, el Anexo del Subfondo “BlueBay High Yield Corporate Bond Fund” y el resto de las
referencias al “BlueBay High Yield Corporate Bond Fund” se eliminan en su totalidad.

El resto del Folleto no sufre ningtin cambio.
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1. Aviso alos inversores

BlueBay Funds (en lo sucesivo, el “Fondo”) esta autorizado conforme a la Parte | del Derecho luxemburgués modificado de 17 de
diciembre de 2010 en materia de organismos de inversidn colectiva (loi concernant les organismes de placement collectif) (en lo
sucesivo, la "Ley de 2010"). El Fondo ha designado a BlueBay Funds Management Company S.A. (en adelante, la “Gestora”) para
que actlie como su sociedad gestora designada conforme a la Ley de 2010. El Fondo relne las caracteristicas de un Organismo de
Inversién Colectiva en Valores Mobiliarios (“OICVM”) en virtud del articulo 1, apartado 2, letras a) y b) de la Directiva 2009/65/CE, y
puede, por tanto, ofrecerse a la venta en los Estados miembros de la Unidn Europea (“UE”) (sujeto al registro en paises distintos a
Luxemburgo). Asimismo, podran presentarse solicitudes para registrar el Fondo en otros paises.

El registro del Fondo conforme a la Parte | de la Ley de 2010 no implica aprobacion o desautorizacion por parte de ninguna
autoridad luxemburguesa de la idoneidad o exactitud de este Folleto o de los activos mantenidos en los diferentes subfondos del
Fondo (individualmente, un “Subfondo” y, conjuntamente, los “Subfondos”). Toda manifestacion en sentido contrario se realiza sin
autorizacién y es ilicita.

Ninguna de las Acciones ha sido, ni sera registrada con arreglo a la Ley de Valores (Securities Act) estadounidense de 1933, en su
version enmendada (la “Ley de 1933”), ni con arreglo a la legislacién sobre valores de cualquier estado o subdivisidn territorial de
Estados Unidos de América o de cualquiera de sus territorios, dominios u otras areas sometidas a su jurisdiccién, incluido el Estado
Libre Asociado de Puerto Rico (“Estados Unidos”), y las Acciones solo podran ofrecerse, venderse o, de otro modo, transmitirse de
conformidad con la Ley de 1933 y con la legislacion sobre valores de dichos estados, subdivisiones o territorios. Existen ademas
otras restricciones aplicables a la transmisidén ulterior de las Acciones en Estados Unidos o a favor o por cuenta de cualquier
Ciudadano de EE. UU. (segun se define este término en el Reglamento S de la Ley de 1933), concepto que incluye a cualquier
residente de Estados Unidos, o a cualquier sociedad andnima o limitada (“corporation”), sociedad personalista (“partnership”) u
otra entidad constituida u organizada en Estados Unidos o con arreglo a su legislacion (incluida la masa hereditaria o patrimonial de
cualquiera de estas personas). Se llama la atencion de los inversores sobre las disposiciones en materia de reembolso forzoso
aplicables a Ciudadanos de EE. UU., tal y como se exponen en el apartado 7.6. del presente Folleto titulado “Reembolso de
Acciones”. El Fondo no ha sido, ni serd registrado con arreglo a la Ley de Sociedades de Inversion (Investment Company Act)
estadounidense de 1940, en su version enmendada.

La distribucion de este Folleto en otras jurisdicciones puede estar sometida a restricciones; las personas que se hallen en poder del
presente Folleto deberan informarse sobre dichas restricciones, y respetarlas. El presente Folleto no constituye una oferta efectuada
por alguien en una jurisdiccion en la que dicha oferta no esté autorizada o dirigida a una persona a la que sea ilegal formularla.

Ademads de cualquier otro requisito incluido en el presente Folleto o en los Estatutos, excepto a exclusiva discrecidon del Consejo de
Administracidn, un inversor potencial (a) no debe ser un “Ciudadano de EE. UU.” como se define en el Reglamento S promulgado
con arreglo a la Ley de 1933, (b) debe ser un “Ciudadano de fuera de Estados Unidos” como se define con arreglo a la Ley de
Intercambio de Mercancias, (c) no debe ser un “Ciudadano de EE. UU.” como se define en el Codigo y los Reglamentos del Tesoro
promulgados al respecto, y no debe ser un “Ciudadano de EE. UU.” como se define con arreglo a la FATCA.

Cada uno de estos términos se define a continuacidn, y sus definiciones deberan incluir cualquier modificacién de la legislacion
pertinente que entre en vigor oportunamente. Un inversor potencial que cumpla con los requisitos de las clausulas (a), (b) y (c)
anteriores se denomina “Ciudadano de fuera de EE. UU.” en el Folleto.

A. Definicidn del Reglamento S de Ciudadano de EE. UU.

(1) Se considera “Ciudadano de EE. UU.”:

(a) cualquier persona fisica residente en Estados Unidos;

(b) cualquier asociacién o empresa organizada o constituida de acuerdo con las leyes de Estados Unidos;

(c) cualquier patrimonio en el que cualquier albacea o administrador sea un Ciudadano de EE. UU.;

(d) cualquier fideicomiso en el que cualquier fideicomisario sea un Ciudadano de EE. UU.;

(e) cualquier agencia o sucursal de una entidad extranjera ubicada en Estados Unidos;

(f) cualquier cuenta no discrecional o similar (que no sea un patrimonio o un fideicomiso) que posea un intermediario u otro

fiduciario por cuenta o beneficio de un Ciudadano de EE. UU.;

(g) cualquier cuenta discrecional o similar (que no sea un patrimonio o un fideicomiso) que posea un intermediario u otro

fiduciario organizado, constituido o (si es persona fisica) residente en Estados Unidos; y

(h) cualquier asociacion o empresa si:

- se encuentra organizada o constituida de acuerdo con las leyes de cualquier jurisdiccidn extranjera; y

- esta constituida por un Ciudadano de EE. UU. principalmente con fines de inversion en valores no registrados en la Ley de

1933, a no ser que esté organizada o constituida por, y que sea propiedad de, inversores acreditados (como se define en la

Regla 501(a) de la Ley de 1933) que no son personas fisicas, patrimonios ni fideicomisos.

Sin perjuicio del apartado (1) anterior, cualquier cuenta discrecional o similar (que no sea un patrimonio o un fideicomiso) que

posea un intermediario u otro fiduciario profesional organizado, constituido o (si es una persona fisica) residente en Estados

Unidos por cuenta o beneficio de un Ciudadano de fuera de EE. UU., no se considerara un “Ciudadano de EE. UU.”.

Sin perjuicio del apartado (1) anterior, cualquier patrimonio en el que cualquier fiduciario profesional actie como albacea o

administrador que sea un Ciudadano de EE. UU., no se considerara un “Ciudadano de EE. UU.” si:

(a) un albacea o administrador del patrimonio que no sea un Ciudadano de EE. UU. tiene discrecion de inversién exclusiva
o compartida en relacién con los activos del patrimonio; y

(b) el patrimonio esta regido por la legislacién extranjera.

(4) Sin perjuicio del apartado (1) anterior, cualquier fideicomiso en el que cualquier fiduciario profesional actie como fideicomisario
que sea un Ciudadano de EE. UU. no se considerara un Ciudadano de EE. UU. si un fideicomisario que no sea un Ciudadano de

(2

(3
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EE. UU. tiene discrecion de inversidn exclusiva o compartida en relacion con los activos del fideicomiso y ningun beneficiario del
fideicomiso (y ningun fideicomitente si el fideicomiso es revocable) es un “Ciudadano de EE. UU.”.

(5) Sin perjuicio del apartado (1) anterior, un plan de beneficios para empleados establecido y administrado de conformidad con la
legislacién de un pais de fuera de Estados Unidos y la documentacién y practicas consuetudinarias de dicho pais, no se
considerard un “Ciudadano de EE. UU.”.

(6) Sin perjuicio del apartado (1) anterior, cualquier agencia o sucursal de un Ciudadano de EE. UU. ubicada fuera de Estados Unidos
no se considerard un “Ciudadano de EE. UU.” si:

(a) la agencia o sucursal opera con razones comerciales validas; y
(b) la agencia o sucursal esta implicada en actividades bancarias o de seguros y esta sujeta a la regulacién bancaria o de seguros
sustantiva, respectivamente, en la jurisdiccion donde se encuentra.

(7) El Fondo Monetario Internacional, el Banco Internacional de Reconstruccidon y Fomento, el Banco Interamericano de Desarrollo,
el Banco Asiatico de Desarrollo, el Banco Africano de Desarrollo, las Naciones Unidas, y sus agencias, filiales y planes de
pensiones, y cualquier otro tipo de organizacion internacional similar, sus agencias, filiales y planes de pensiones, no se
consideraran “Ciudadanos de EE. UU.”.

B. Con arreglo a la Ley de Intercambio de Mercancias, un “Ciudadano de fuera de EE. UU.” se define como:

(1) una persona fisica que no reside en Estados Unidos;

(2) una asociacién, empresa u otra entidad, que no sea una entidad organizada principalmente para la inversidn pasiva, organizada
en virtud de las leyes de una jurisdiccidn extranjera y que tenga su domicilio comercial principal en una jurisdiccidn extranjera;

(3) un patrimonio o fideicomiso, cuyos ingresos no estén sujetos a los impuestos sobre la renta de Estados Unidos
independientemente de su fuente;

(4) una entidad organizada principalmente para la inversién pasiva como una sociedad de inversiones u otra entidad similar; cuyas

unidades de participacién en la entidad en poder de personas que no se consideren Ciudadanos de fuera de EE. UU., o personas

calificadas elegibles, representen de forma global menos del 10 % del derecho de usufructo de la entidad, y que dicha entidad no se

constituyera principalmente para facilitar la inversion de personas que no se consideren Ciudadanos de fuera de EE. UU. en

relacion con las cuales el operador esta exento de ciertos requisitos de la Parte 4 de las normas de la CFTC en virtud de sus

participantes que sean Ciudadanos de fuera de EE. UU.; y

un plan de pensiones para empleados, directivos o directores de una entidad organizada con su domicilio comercial principal

fuera de Estados Unidos.

(5

-

C. En el Cddigo y los Reglamentos del Tesoro promulgados al respecto, un “Ciudadano de EE. UU.” se define como:

(1) una persona que sea un ciudadano de EE. UU. o un “residente extranjero” de EE. UU. Actualmente, el término “residente
extranjero” se define para incluir en general una persona que (i) posea una Tarjeta de Registro de Extranjeros (una “tarjeta
verde”) emitida por el Servicio de Inmigracion y Naturalizacidn o (ii) supere una prueba de “presencia sustancial”. La prueba de
“presencia sustancial” se realiza en general en relacion con cualquier afio natural en curso si (i) una persona se encuentra en EE.
UU. por lo menos 31 dias durante dicho afio y (ii) la suma del nimero de dias que esta persona se encuentra en EE. UU. durante
el afio actual, 1/3 del nimero de estos dias del primer afio precedente y 1/6 del nimero de estos dias del segundo afio
precedente, es igual o superior a 183 dias;

(2) una empresa o asociacion creada u organizada en Estados Unidos o en virtud de la legislacién de Estados Unidos o de cualquier
Estado;

(3) un fideicomiso en el que (i) un tribunal de EE. UU. pueda ejercer la jurisdiccidn primaria sobre el fideicomiso y (ii) uno o mas
Ciudadanos de EE. UU. tengan autoridad para supervisar todas las decisiones sustanciales del fideicomiso; y

(4) un patrimonio que esté sujeto a los impuestos de EE. UU. sobre su renta mundial de todas las fuentes.

Los inversores potenciales deberan revisar en su totalidad y detenidamente el presente Folleto y consultar a sus asesores juridicos,
fiscales y financieros en relacion con: (i) los requisitos regulatorios y juridicos de sus propios paises para la suscripcién, compra,
posesion, conversidn, reembolso o enajenacion de Acciones; (ii) cualquier restriccién de intercambio extranjero a la que estén
sujetos en sus propios paises en relacién con la suscripcion, compra, posesién, conversion, reembolso o enajenacién de Acciones;
(iii) las consecuencias juridicas, fiscales, financieras u otras de la suscripcion para la compra, posesidn, conversion, reembolso o
enajenacion de Acciones; y (iv) cualquier otra consecuencia de estas actividades.

Antes de que los inversores suscriban las Acciones, se pondrd a su disposicion, sin cargo alguno, el Documento de datos
fundamentales para el inversor (“KIID”, por sus siglas en inglés) para cada Clase disponible de cada Subfondo. Los futuros inversores
deben consultar el KIID correspondiente a la Clase y al Subfondo en cuestion en el que deseen invertir. Se aconseja a los inversores
potenciales que lean detenidamente y en su integridad el presente Folleto y que recaben de sus asesores juridicos, fiscales y
financieros informacién acerca de: (i) los requisitos legales y reglamentarios aplicables en sus respectivos paises a la suscripcion,
compra, tenencia, conversion, reembolso o enajenacion de Acciones; (ii) las restricciones de cambio a las que estén sujetos en sus
propios paises en relacién con la suscripcion, compra, tenencia, conversién, reembolso o enajenacion de Acciones; (iii) las
consecuencias juridicas, fiscales, financieras o de otro tipo que puedan derivarse para ellos de la suscripcién, compra, tenencia,
conversidn, reembolso o enajenacidn de Acciones; y (iv) cualquier otra consecuencia de dichas operaciones.

Antes de autorizar la distribucién de este Folleto, determinadas jurisdicciones exigen que se traduzca al idioma correspondiente. A
menos que ello entre en conflicto con la legislacidn local aplicable en la jurisdiccion considerada, en el supuesto de detectarse cualquier
incoherencia o ambigliedad que afecte al significado de cualquier frase o término traducido, prevalecera la version en inglés.

Toda informacion suministrada o manifestacion formulada por una persona que no esté incluida en el presente Folleto o en
cualquier otro documento que se pueda consultar publicamente, debera considerarse no autorizada y, en consecuencia, no debera
confiarse en ella. Ni la entrega del presente Folleto, ni la oferta, emisién o venta de Acciones constituiran, bajo ninguna
circunstancia, una manifestaciéon en el sentido de que la informacién incluida en este Folleto sea exacta en cualquier momento
posterior a su fecha de publicacidn.

A menos que se indique otra cosa, toda referencia a una hora del dia se entendera hecha a la hora local de Luxemburgo. Ciertas
Acciones se cotizan o se cotizaran en el mercado Euro MTF. Para obtener mds informacidn, consulte con el Agente de Cotizaciones.
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2. Directorio

CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL FONDO
Sr. William Jones, Gran Ducado de Luxemburgo
Sr. Henry Kelly, Gran Ducado de Luxemburgo

Sra. Siu-Wai Ng, Reino Unido

Sr. Luigi Passamonti, Austria

Sr. Nicholas Williams, Reino Unido

Sr. William Jones es el Fundador y Socio Ejecutivo de
ManagementPlus GroupGran Ducado de Luxemburgo.

Sr. Henry Kelly es el Director Ejecutivo de KellyConsult S.ar.l.,
Gran Ducado de Luxemburgo.

Sra. Siu-Wai Ng es Socia de BlueBay Asset Management LLP.
Sr. Luigi Passamonti es un Asesor Financiero Independiente,
Austria.

Sr. Nicholas Williams es antiguo Socio de BlueBay Asset
Management LLP.

SOCIEDAD GESTORA

BlueBay Funds Management Company S.A.
4, Boulevard Royal

L-2449 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo

CONSEJO DE ADMINISTRACION DE LA SOCIEDAD
GESTORA

Sr. Terrence Alfred Farrelly, Gran Ducado de Luxemburgo
Sr. Francis Kass, Gran Ducado de Luxemburgo

Sr. Luc Leclercq, Reino Unido

Sr. Lucian Orlovious, Gran Ducado de Luxemburgo

Sr. Terrence Alfred Farrelly es empleado de BlueBay Funds
Management Company S.A.

Sr. Francis Kass es Socio de Arendt & Medernach S.A., Gran
Ducado de Luxemburgo.

Sr. Luc Leclercq, es un socio de BlueBay Asset Management LLP.
Sr. Lucian Orlovious estd adscrito a BlueBay Funds Management
Company, S. A.

DIRECTIVOS DE LA SOCIEDAD GESTORA

Sr. Terrence Alfred Farrelly, Gran Ducado de Luxemburgo
Sr. Hervé Leite-Faria, Gran Ducado de Luxemburgo

Sr. Lucian Orlovius, Gran Ducado de Luxemburgo

Sr. Cédric Verhoeye, Gran Ducado de Luxemburgo

Sra. Anne-Cécile Pirard, Gran Ducado de Luxemburgo

Sr. Terrence Alfred Farrelly, Sr. Hervé Leite-Faria, Sr. Cédric
Verhoeye y Sra. Anne-Cécile Pirard son empleados de BlueBay
Funds Management Company S.A.

Sr. Lucian Orlovius estd adscrito a BlueBay Funds Management
Company S.A.

ASESOR Y GESTOR DE INVERSIONES
(el “Gestor de Inversiones”)
BlueBay Asset Management LLP

77 Grosvenor Street

Londres W1K 3JR

Reino Unido

SUBGESTOR DE INVERSIONES
BlueBay Asset Management USA LLC
750 Washington Boulevard

Suite 802, Stamford CT 06901

EE. UU.
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DISTRIBUIDOR GLOBAL
BlueBay Asset Management LLP
77 Grosvenor Street

Londres W1K 3JR

Reino Unido

DEPOSITARIO, AGENTE ADMINISTRATIVO,
AGENTE DE DOMICILIACIONES, AGENTE DE
PAGOS, REGISTRADOR, AGENTE DE
TRANSMISIONES Y AGENTE DE COTIZACIONES
Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A.

80, route d’Esch

L-1470 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo

AUDITORES DEL FONDO Y DE LA SOCIEDAD
GESTORA

PricewaterhouseCoopers Société coopérative

2, Rue Gerhard Mercator B.P. 1443

L-1014 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo

ASESORES JURIDICOS
Arendt & Medernach S.A.
41A, avenue J.F. Kennedy
L-2082 Luxemburgo

Gran Ducado de Luxemburgo



3. Definiciones

En este Folleto las palabras siguientes tendran el significado que se expone a continuacion:

Por “Acciones”

Por “Accionistas”

Por “Anexo”

Por “AUD”

Por “CAD”

Por “CET”

Por “CHF”

Por “Circular 11/512 de la CSSF”

Por “Circular 18/698 de la CSSF”

Por “Circulares de la CSSF”

Por “Ciudadano de EE. UU.”

Por “Clase”

Por “Comisiones de Gestion y
Asesoramiento”

Por "Comisiones por Ejecucion de

Operaciones"

Por “Comisiones por Resultados”

Por “Consejo de Administraciéon”

Por “CRS”

Por “CSSF”

Por “Dia de Valoracion”

Por “Dia Habil”

Por “Directiva 2009/65/CE”

Por “Directiva sobre OICVYM”

Folleto de BlueBay Funds

se entenderd las acciones del Fondo.

se entendera los accionistas del Fondo.

se entendera el correspondiente Anexo de este Folleto.
se entendera el délar australiano.

se entendera el délar canadiense.

se entendera el horario de Europa Central.

se entendera el franco suizo.

se entendera la circular 11/512 de la CSSF de 30 de mayo de 2011 que determina la (i)
presentacion de los principales cambios en la regulacion de la gestion de riesgos
posteriores a la publicacién del Reglamento 10-4 de la CSSF y aclaraciones de la ESMA, (ii)
nuevas aclaraciones de la CSSF sobre las reglas de gestion de riesgos y (iii)la
determinacion del contenido y del formato del proceso de gestion de riesgos que ha de
comunicarse a la CSSF.

se refiere a la circular 18/698 de la CSSF, de 23 de agosto de 2018, relativa a la
autorizacion y organizacion de los gestores de fondos de inversidn regidos por la
legislacion luxemburguesa.

se entenderd las circulares y directrices escritas emitidas por la CSSF, o cualquiera que las
sustituya en el futuro, y sus enmiendas sucesivas.

se entendera un Ciudadano de EE. UU. de acuerdo con la definicién de la Seccién 1
anterior.

se entenderd una clase de Acciones de un Subfondo.

se entendera las comisiones que el Fondo abone a la Sociedad Gestora calculadas como un
porcentaje de los activos netos de cada Clase.

se entendera en relacidon con cada Subfondo los costes y gastos relacionados con la
compra y venta de valores e instrumentos financieros, asi como los corretajes y
honorarios, intereses o impuestos a pagar y demds gastos relacionados con sus
operaciones.

se entenderd las comisiones abonadas por los Accionistas pertinentes a la Sociedad
Gestora calculadas, segun el tipo de clase que abona una comisién por resultado, 1)
mediante la utilizacién de la equiparacidon de la Comisién por Resultados a nivel de
accionista por accionista, 2) en la esfera de la Clase de Acciones mediante la equiparacion
de la Comision por Resultados.

se entendera el consejo de administracién del Fondo.

se entendera el Estandar Comun de Informacidn para el intercambio automatico de
informacion sobre cuentas financieras en el ambito de la fiscalidad, como se establece en
la Ley CRS.

se entendera la Commission de Surveillance du Secteur Financier, la autoridad reguladora
financiera en Luxemburgo a cargo de la supervisién de los OIC en Luxemburgo.

se entenderd el Dia Habil en el que se determine el valor liquidativo por Accién de un
Subfondo, segun se establece en el Anexo 1. A menos que se especifique de otro modo en
el Anexo 1, (a) cuando la valoracion del valor liquidativo por Accidn se realice a diario,
cada Dia Habil serd un Dia de Valoracidn; (b) cuando la valoracion del valor liquidativo por
Accién se realice semanalmente, el Dia de Valoracion serd (i) cada martes que sea Dia
Habil o, en sustitucion de cada martes que no sea Dia Habil, el siguiente Dia Habil y (ii) el
ultimo Dia Habil de cada mes.

se entendera cualquier dia en el que los bancos de Luxemburgo y Londres estén abiertos a
la actividad bancaria normal (excluidos sabados, domingos y el 24 de diciembre).

se entendera la Directiva 2009/65/CE del Consejo de 13 de julio de 2009 en materia de
coordinacion de leyes, reglamentos y disposiciones administrativas sobre organismos de
inversidn colectiva en valores mobiliarios (OICVM), y sus enmiendas sucesivas.

se entendera la 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 vy



Por “Directiva sobre OICVM V”

Por “Directrices 2014/937 de la
ESMA”

Por “ESMA”

Por “Estado miembro”

Por “Estados Unidos”
Por “Estatutos”
Por “EUR”, “Euro” o “€”

Por “FATCA”

Por “Folleto”

Por “Gastos de Explotacion y
Administrativos”

Por “Gastos Extraordinarios”

Por “GBP”

Por “Grupo de Sociedades”

Por “Instrumentos del Mercado
Monetario”

”

Por “Inversores Institucionales

Por “ISDA”
Por “Junta General Ordinaria”

Por “KIID”

Por “Ley CRS”

Por “Ley de 2010”
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administrativas sobre determinados organismos de inversién colectiva en valores
mobiliarios, modificada por la Directiva 2014/91/UE del Parlamento Europeo y del Consejo
de 23 de julio de 2014 en materia de funciones de depositario, politicas de remuneracién y
sanciones, que podran modificarse.

se entender3d la Directiva 2014/91/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 23 de julio
de 2014 que modifica la Directiva 2009/65/CE por la que se coordinan las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas en relacién con los OICVM en materia de
funciones de depositario, politicas de remuneraciones y sanciones.

se entendera las Directrices de la ESMA con relacion a los fondos cotizados y otras
cuestiones de OICVM (ESMA 2014/937) publicadas el 1 de agosto de 2014.

se entendera la Autoridad Europea de Valores y Mercados (European Securities and
Markets Authority), una autoridad independiente de la UE que contribuye a asegurar la
estabilidad del sistema financiero de la Unién Europea, garantizando la transparencia, la
eficiencia y el correcto funcionamiento de los mercados de valores, asi como mejorando la
proteccion del inversor.

se entendera un Estado miembro de la UE. Los Estados que sean partes contratantes del
acuerdo que crea el Area Econémica Europea distintos de los Estados miembros de la UE,
dentro de los limites establecidos por este acuerdo y actuaciones relacionadas, se
consideran equivalentes a los Estados miembros de la UE.

se entendera Estados Unidos de América.
se entendera los estatutos fundacionales del Fondo.
se entendera la moneda Unica europea.

se entendera las disposiciones de Cumplimiento fiscal de cuentas extranjeras y la Ley de
incentivos a la contratacién para la recuperacion del empleo (HIRE) de 18 de marzo de
2010, establecidas en las secciones 1471 a 1474 del Cédigo, y cualquier regulacién del
departamento del Tesoro de EE. UU. expedida en virtud de los mismos, reglamentos del
Servicio de Impuestos Internos u otras recomendaciones oficiales al respecto.

se entendera este Folleto del Fondo y sus enmiendas sucesivas.

se entenderd todos los gastos generales del Fondo segun se establecen en el apartado 9.6
de este Folleto.

se entenderd cualesquiera gastos extraordinarios, incluidos, a titulo meramente
enunciativo y no limitativo, gastos de litigios y el importe integro de cualquier impuesto,
exaccion, tributo o gravamen administrativo similar que se imponga al Fondo o se liquide
sobre sus activos y que no entre dentro de la categoria de gasto ordinario.

se entendera libras esterlinas del Reino Unido.

se entendera sociedades pertenecientes a un mismo grupo de empresas y que deben
formular cuentas consolidadas de conformidad con lo previsto en la Directiva 83/349/CEE
del Consejo, de 13 de junio de 1983, relativa a las cuentas consolidadas, en su versién
enmendada, y con arreglo a normas internacionales de contabilidad reconocidas.

se entendera instrumentos normalmente negociados en el mercado monetario, liquidos y
con un valor susceptible de determinarse con precisidon en cualquier momento.

se entendera inversores institucionales segun el significado del Articulo 174 de la Ley de
2010y la definicion oportuna de la autoridad supervisora de Luxemburgo.

se entendera la International Swap and Derivatives Association.
se entendera la junta general ordinaria de los Accionistas.

se entenderd los Documentos de datos fundamentales para el inversor (Key Investor
Information Documents) correspondientes a cada Clase de cada Subfondo.

se entendera la Ley luxemburguesa modificada con fecha de 18 de diciembre de 2015
sobre la CRS, que implementa la Directiva del Consejo 2014/107/UE de 9 de diciembre de
2014 en lo que respecta al intercambio obligatorio de informacién en el ambito de la
fiscalidad y que establece el acuerdo multilateral de la autoridad competente de la OCDE
sobre el intercambio automatico de informacidn en relacidén con las cuentas financieras,
firmado el 29 de octubre de 2014 en Berlin, con efecto a partir del 1 de enero de 2016.

se entendera la legislacion de Luxemburgo de 17 de diciembre de 2010 sobre organismos
de inversion colectiva, y sus enmiendas sucesivas.



Por “Ley FATCA”

Por « MiFID 2»
Por “Mercado Regulado”

Por “Moneda de Referencia”

Por “NOK”

Por “Reglamento (UE) 2015/2365”

Por “OCDE”
Por “OIC”
Por “OICVM”

Por “Otro Estado”

Por “Otro Mercado Regulado”

Por “Reglamento de referencia”

Por “RESA”

Por “SEK”

Por “SGD”

Por “Subfondo”
Por “UE”

Por “UK”

Por “USD”

Por “Valores Mobiliarios”

Por “VaR”
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se entenderd la ley luxemburguesa modificada con fecha de 24 de julio de 2015 que
implementa el Acuerdo Intergubernamental Modelo | entre el Gobierno del Gran Ducado
de Luxemburgo y el Gobierno de los Estados Unidos de América para Mejorar el
Cumplimiento Fiscal Internacional y con respecto a las disposiciones de informacién de los
Estados Unidos, cominmente conocidas como FATCA.

Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014,
relativa a los mercados de instrumentos financieros, en su version modificada.
se entendera un mercado regulado segun se define en MiFID 2.

se entendera la moneda en la que se valoran y presentan todos los activos subyacentes
del Subfondo considerado. La Moneda de Referencia de cada Subfondo se establece en el
Anexo 1.

se entendera la corona noruega.

se entenderd el reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo de 25 de noviembre de
2015 sobre transparencia de las operaciones de financiacion de valores y de reutilizacion y
por el que se modifica el Reglamento (UE) n.2 648/2012.

se entendera la Organizacidn para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico.
se entendera un organismo de inversion colectiva.

se entenderd un organismo de inversion colectiva en valores mobiliarios conforme a lo
dispuesto en el Articulo 1, apartado 2, letras a) y b) de la Directiva 2009/65/CE.

se entenderd cualquier Estado de Europa que no sea un Estado miembro, y cualquier
Estado de América, Africa, Asia, Australia y Oceania.

se entendera un mercado regulado y reconocido, que funciona sujeto a reglamentos y esta
abierto al publico, esto es, un mercado: (i) que cumple los siguientes criterios
acumulativos: liquidez; casamiento multilateral de 6rdenes (cruce general de los precios
comprador y vendedor al objeto de establecer un Unico precio); transparencia (difusion de
informaciéon completa que permita a los clientes efectuar el seguimiento de sus
operaciones, para asegurarse, de esta manera, de que sus 6rdenes se ejecutan en las
condiciones en cada momento vigentes); (ii) en el que los valores se negocian con una
frecuencia prefijada; (iii) que esté reconocido por un Estado, una administracion publica
en la que ese Estado haya delegado o por otra entidad reconocida por dicho Estado o por
esa administracion publica, por ejemplo, una asociacidn profesional; y (iv) en el que los
valores negociados estén a disposicion del publico.

se entendera el Reglamento (UE) 2016/1011 sobre los indices utilizados como referencia
en los instrumentos financieros y en los contratos financieros o para medir la rentabilidad
de los fondos de inversion, con efecto a partir del 1 de enero de 2018, sujeto a
determinadas disposiciones transitorias.

se entendera el “Recueil électronique des sociétés et associations” (“RESA”), la plataforma
electrénica central del Gran Ducado de Luxemburgo.

se entendera la corona sueca.

se entendera el délar de Singapur.

se entendera un subfondo del Fondo.
se entenderd la Unién Europea.

se entendera el Reino Unido.

se entendera ddlares estadounidenses.

se entenderd las acciones y otros valores equivalentes a acciones, bonos y otros
instrumentos de deuda, asi como cualquier otro valor negociable que lleve incorporado el
derecho a adquirir cualquiera de dichos valores mobiliarios mediante suscripcién o
intercambio, con exclusidn de técnicas e instrumentos.

se entendera un Valor en Riesgo, que es una medida de la pérdida potencial que podria
darse durante un intervalo temporal determinado en condiciones normales de mercado y
a un nivel de confianza determinado.



4. Informacidn general

4.1.0rganizacion

El Fondo es una sociedad de inversidén constituida como société anonyme conforme a la legislacion del Gran Ducado de Luxemburgo
y reune los requisitos para ser considerada una SICAV, constituida al amparo de la Ley de 2010 y cotizada en la lista oficial de
OICVM, autorizada en virtud de la Parte | de la Ley de 2010. El Fondo tiene su domicilio social en 80, routed’Esch, L-1470
Luxemburgo. El Fondo se constituyd en Luxemburgo el 3 de julio de 2002 por un tiempo indefinido. Los Estatutos se publicaron en
el Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations (en adelante, el “Mémorial”) el 29 de julio de 2002, que fue sustituido desde el 1
de junio de 2016 por la RESA, la plataforma central electrénica del Gran Ducado de Luxemburgo. Los Estatutos fueron enmendados
por ultima vez con fecha de31de agosto de 2017, y dichas enmiendas se publicaron en el RESA el 29 de septiembre de 2017. El
Fondo esta registrado en el Registre de Commerce et des Sociétés, Luxemburgo, con el nimero B. 88 020.

Los Estatutos estan depositados en el archivo de la Cancilleria del Tribunal de Distrito de Luxemburgo (Greffe du Tribunal
d’Arrondissement).

4.2.Estructura del Fondo

El Fondo comprende varios Subfondos. El Fondo ofrece a los inversores, dentro de un mismo vehiculo de inversion, una seleccion
de inversiones en uno o varios Subfondos, que se diferencian entre si principalmente por sus objetivos y politicas de inversidn
especificos y/o por la moneda en la que estan denominados. Las especificaciones de cada Subfondo se describen en el Anexo 1. El
Consejo de Administracién podra, en cualquier momento, decidir la creacién de nuevos Subfondos y, en tal caso, este Folleto se
actualizard afiadiendo la informacién de dichos Subfondos al Anexo 1.

Cada Subfondo puede decidir emitir Clases distintas cuyos activos se invertiran en comun, sin embargo, el Consejo de
Administracion puede decidir aplicar sobre ellos una politica especifica de ventas, una estructura de cargo de reembolsos, una
estructura de comisiones, un importe minimo de suscripcion, una politica de dividendos u otra caracteristica distintiva. En caso de
emitirse diferentes Clases dentro de un Subfondo, la informacion relativa a cada una de dichas Clases se expondra en el Anexo 1.

4.3.Juntas generales y avisos a los Accionistas

Salvo que se indique lo contrario en el aviso de convocatoria, la Junta General Ordinaria de Accionistas se celebrara en el plazo de
los cuatro (4) meses posteriores al cierre de cada ejercicio en el Gran Ducado de Luxemburgo no mas tarde del 31 de octubre de
cada afio en el domicilio social del Fondo o en cualquier otro lugar en el Gran Ducado de Luxemburgo segun se especifique en el
aviso de convocatoria de dicha junta. Al menos la fecha, hora, lugar y orden del dia de la juntase incluiran en el aviso de
convocatoria para cada junta general de Accionistas. Puesto que todas las acciones del Fondo estan en forma nominativa, los avisos
de convocatoria podran realizarse exclusivamente por correo certificado enviado con un minimo de ocho (8) dias naturales de
antelacion a la junta, o si los destinatarios han acordado individualmente recibir los avisos de convocatoria por otro medio de
comunicacién que garantice el acceso a la informacidon, a través de dichos medios de comunicacién. Deberan hacer constar
asimismo los requisitos de quérum y mayorias exigidos por el Derecho luxemburgués, tal y como se establecen en los articulos 67 y
67-1 de la Ley luxemburguesa de 10 de agosto de 1915, sobre sociedades mercantiles (en su versién enmendada) y en los Estatutos.

Cada Accion entera confiere derecho a un voto, con sujeciéon a la norma de acciones fraccionarias en el articulo 10.3 de los
Estatutos, como se describe con mas detalle en la seccion 7.1. del presente Folleto.

4.4.Informes y cuentas

Los informes anuales auditados se publicaran en un plazo de cuatro meses a contar desde el término del correspondiente ejercicio
econdémico y los informes semestrales sin auditar se publicardan en un plazo de dos meses a contar desde el cierre del periodo al
cual se refieran. Los informes anuales se enviaran a cada Accionista registrado por medios electrénicos o, si asi lo solicitara el
Accionista, en copia impresa a la direccidn que figure inscrita en el Registro de Accionistas y los informes anuales y semestrales se
pondrdn a disposicion de las personas interesadas en los domicilios sociales del Fondo y del Depositario durante el horario habitual
de oficina, y en Internet en la direccién www.bluebay.com. El ejercicio econdmico del Fondo finaliza el 30 de junio de cada afio.

La moneda de referencia del Fondo es el euro. Los informes anteriormente mencionados incorporaran las cuentas consolidadas del
Fondo expresadas en euros, asi como informacidn individualizada relativa a cada Subfondo expresada en su Moneda de Referencia.

4.5.Asignacion de activos y pasivos entre los Subfondos

Cada Subfondo constituye una cartera independiente. Los activos y pasivos correspondientes a cada Subfondo se mantienen segregados
de los del resto de Subfondos. Ninglin Subfondo respondera de las obligaciones contraidas con respecto a cualquier otro Subfondo.

A los efectos de asignar los activos y pasivos entre los Subfondos, el Consejo de Administracién ha establecido un grupo
independiente de activos para cada Subfondo en los términos siguientes:

(a) el importe que se perciba de la emision de las Acciones de cada Subfondo se aplicara en los libros del Fondo al grupo
independiente de activos establecido para dicho Subfondo, y a los activos y pasivos e ingresos y gastos atribuibles al mismo se
aplicaran a dicho grupo;

(b) cuando un activo se derive de otro activo, el activo derivado se aplicara en los libros del Fondo al mismo grupo independiente
de activos al que, en su caso, pertenezca el activo del que se hubiera derivado, y en cada nueva valoracion de un activo, el
incremento o disminucién de valor se aplicara al correspondiente grupo independiente de activos;
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(c) cuando el Fondo contraiga un pasivo relacionado con cualquier activo atribuible a un grupo de activos concreto o con
cualquier medida adoptada en relacion con un activo atribuible a un grupo de activos concreto, dicho pasivo se asignara al
grupo de activos correspondiente, bien entendido que todos los pasivos, cualquiera que sea el Subfondo al que sean
atribuibles, obligaran exclusivamente al correspondiente Subfondo;

(d) cuando un activo o pasivo del Fondo no pueda considerarse atribuible a un grupo de activos concreto, dicho activo o pasivo se
dividira, proporcionalmente, entre todos los grupos de activos o, en la medida en que lo justifiquen los importes, se asignaran
entre los grupos de activos a prorrata de los Valores liquidativos de los Subfondos considerados;

(e) con motivo del pago de dividendos a los Accionistas de un Subfondo, el valor liquidativo de dicho Subfondo se reducira en el
importe de dichos dividendos.

Con arreglo a lo dispuesto en los Estatutos, el Consejo de Administracion podra decidir crear, dentro de cada Subfondo, una o mas
Clases cuyos activos se invertiran conjuntamente de acuerdo con las politicas de inversion especificas del Subfondo considerado,
pero que, no obstante, podran presentar la estructura de comisiones de suscripcidon y reembolso, la estructura de gastos, los
importes de suscripcién minimos, la politica de dividendos y las restantes caracteristicas diferenciadoras que el Consejo de
Administracion oportunamente determine para cada una de dichas Clases. Para cada Clase se calcularda un valor liquidativo
independiente, que diferird por el efecto de los factores anteriormente enumerados. Si se crearan una o mas Clases dentro de un
Subfondo, las normas de asignacidn anteriormente establecidas seran aplicables, segiin corresponda, a dichas Clases. El Consejo de
Administracion se reserva el derecho de aplicar otros criterios, segun proceda.

4.6.Calculo del Valor Liquidativo de las Acciones

El valor liquidativo de las Acciones de cada Subfondo se determina normalmente cada dia, siempre que sea un Dia Habil, aunque en
el caso de ciertos Subfondos el valor liquidativo por Accién se determina con una periodicidad menos frecuente. La frecuencia de la
valoracidn aplicable a cada Subfondo se establece en el Anexo 1.

El Valor Liquidativo de las Acciones de cada Clase se determinard en su Moneda de Referencia en cada Dia de Valoracién,
dividiendo el valor liquidativo atribuible a cada Clase entre el nimero de Acciones de dicha Clase en ese momento en circulacidn.
Para evitar dudas, se estipula expresamente que la unidad de una Moneda de Referencia serd la fraccion mas pequefia de dicha
moneda (p. €j., si la Moneda de Referencia fuera el euro, su unidad serd el céntimo). Si resultara preciso, podran adjudicarse
fracciones de acciones calculadas hasta la tercera cifra decimal.

Los activos netos de cada Clase se corresponden con el valor de todos los activos atribuibles a dicha Clase menos los pasivos totales
atribuibles a esa Clase calculados en el momento que el Consejo de Administracion tenga establecido a tales efectos.

El valor de los activos del Fondo se determinara al término del correspondiente Dia de Valoracion. El célculo real del valor de los
activos se efectuard al Dia Habil siguiente y se determina del siguiente modo:

(a) el valor de cualquier suma de dinero en metalico o en bancos, pagarés y efectos a la vista y cuentas a cobrar, gastos
anticipados, dividendos en efectivo e intereses declarados o devengados con arreglo a lo anteriormente expuesto y todavia
no cobrados se considerara por el importe integro de los mismos, a menos que en alguin caso sea improbable que sean
pagados o cobrados en su totalidad, en cuyo caso su valor se determinara tras practicar el descuento que el Consejo de
Administracion considere oportuno en ese caso para reflejar el valor real de los mismos;

(b) los Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario cotizados o negociados en una bolsa o Mercado Regulado se
valoraran, salvo que se indique lo contrario en los parrafos (c) y (f) a continuacion, al ultimo precio de mercado o cotizacién
disponible, anterior al momento de valoracién, en la bolsa 0 mercado regulado donde los valores o instrumentos se cotizan o
negocian principalmente. Cuando los valores o instrumentos se coticen o negocien en mas de una bolsa o Mercado Regulado,
el Consejo de Administracion determinara en qué bolsa o Mercado Regulado se cotizaran o negociaran principalmente los
valores o instrumentos, y los precios de mercado o las cotizaciones de dichas bolsas o Mercados Regulados se utilizaran para
su valoracién. Los Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario para los cuales los precios o cotizaciones del
mercado no estén disponibles o no sean representativos, o que no estén cotizados ni negociados en una bolsa o Mercado
Regulado, seran valorados por el Consejo de Administracion, con prudencia y de buena fe, de acuerdo a su valor de
realizacion probable utilizando otros principios de valoracidn aprobados por el Consejo de Administracién;

(c) sin perjuicio del apartado (b) anterior, cuando lo permitan la legislacion y los reglamentos aplicables, los Instrumentos del
Mercado Monetario podran valorarse utilizando un método de amortizacion mediante el cual los instrumentos se valoran a su
coste de adquisicidn, ajustado continuamente por amortizacion de prima o devengo de descuento hasta la fecha de
vencimiento, independientemente del impacto de los tipos de interés en fluctuacidon en el mercado de valores de dichos
instrumentos. El método de amortizacidn se utilizara unicamente si no se espera que dé lugar a una discrepancia material
entre el valor de mercado de los instrumentos y su valor calculado segin el método de amortizacién;

(d) en el caso de los activos no cotizados o de los activos que no se negocien o contraten en ninguna bolsa de valores u Otro Mercado
Regulado, asi como en el de los activos cotizados o no en cualquier otro mercado para los que no se disponga de un precio de
valoracion, o los activos cuyos precios cotizados no sean representativos de su valor razonable de mercado, su valor sera establecido,
con prudencia y de buena fe, por el Consejo de Administracion sobre la base de sus precios de compra y venta previsibles;

(e) las acciones o participaciones de OIC de tipo abierto se valoraran al ultimo valor liquidativo disponible o, si dicho precio no
fuese representativo del valor razonable de mercado de dichos activos, su precio serd establecido por el Consejo de
Administracion aplicando un criterio justo y equitativo. Las participaciones o acciones de OIC de tipo cerrado se valoraran a su
ultimo valor de mercado disponible;

(f) los activos liquidos podran valorarse a su valor nominal mas los intereses devengados, o aplicando un método de valoracién
basado en el coste amortizado. Todos los demas activos, cuando la practica lo permita, podran valorarse de manera idéntica;
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(g) el valor de liquidacion de los contratos de futuros, a plazo y de opciones que no se negocien en una bolsa ni en Otros
Mercados Regulados y/o en Mercados Regulados sera su valor de liquidacién neto determinado, conforme a normas
establecidas por el Consejo de Administracion, con arreglo a criterios uniformemente aplicados a cada modalidad diferente
de contrato. El valor de liquidacion de los contratos de futuros, a plazo y de opciones negociados en una bolsa o en Otros
Mercados Regulados y/o en Mercados Regulados se basard en los uUltimos precios de liquidacién disponibles de dichos
contratos en la bolsa y/o en Mercados Regulados y/u Otro Mercado Regulado en el que el Fondo negocie con cada uno de
dichos contratos de futuros, a plazo o de opciones, bien entendido que si un contrato de futuros, a plazo o de opciones no
pudiera liquidarse en el dia con respecto al cual se determinen los activos netos, la base que se tomara para determinar el
valor de liquidacion de dicho contrato sera el valor que el Consejo de Administracidn considere justo y razonable;

(h) el valor de una permuta financiera de riesgo de crédito se determina comparandolo con la permuta vigente de mercado a la par.
Una permuta de mercado a la par es aquella que puede activarse en el mercado, hoy, sin intercambio alguno de principal y cuyo
diferencial es tal que da como resultado un valor de mercado para la permuta igual a cero. El diferencial entre la primera
permuta de riesgo de crédito y la permuta de mercado a la par se descuenta acto seguido como una anualidad utilizando las
tasas de descuento ajustadas por el riesgo aplicable. Los tipos de la permuta de mercado a la par se obtendrdn de una muestra
transversal representativa de contrapartes de mercado. Cualquier otra permuta financiera se valorara a su valor de mercado.

El valor de los activos denominados en una divisa distinta de la Moneda de Referencia de un Subfondo se determinara teniendo en
cuenta el tipo de cambio vigente en el momento de calcularse el valor liquidativo.

Mecanismo de fijacion de precios oscilante

Un Subfondo puede sufrir una reduccidn del valor, conocida como “dilucién”, al negociar inversiones subyacentes como resultado
de las entradas y salidas netas del Subfondo correspondiente. Esto se debe a los cargos en las transacciones y otros costes que se
puedan tener al liquidar y comprar los activos subyacentes y a las diversificaciones entre los precios de compra y venta. Para poder
contrarrestar esta consecuencia y proteger los intereses de los Accionistas, la Sociedad Gestora adoptara un mecanismo de fijacion
de precios oscilante como parte de su politica de valoracion. Esto significa que, en determinadas circunstancias, la Sociedad Gestora
podra efectuar ajustes al valor liquidativo por Accion para contrarrestar el impacto de negociacidn y otros costes en ocasiones en
las que dichos costes sean importantes.

Si en cualquier Dia de Valoracion, la suma total de las transacciones del/de los inversor/es en un Subfondo excediese el umbral
predeterminado, el valor liquidativo por Accidn podria ajustarse al alza o a la baja para reflejar los costes atribuibles a las entradas y
salidas netas respectivamente. Por lo general, dichos ajustes incrementaran el valor liquidativo por Accidn cuando se produzcan
suscripciones netas en el Subfondo y reduciran el valor liquidativo por Accién cuando se produzcan reembolsos netos del Subfondo.
La Sociedad Gestora es responsable de establecer el umbral, que sera un porcentaje de los activos netos del Subfondo pertinente.
El umbral se basa en criterios objetivos, como el tamafio de un Subfondo y los costes de negociacion para un Subfondo, y se
revisara oportunamente.

El mecanismo de fijacion de precios oscilante se aplicard en todos los Subfondos del Fondo. El Consejo de Administracidon
establecera el porcentaje segun el cual se ajustara el valor liquidativo, que se revisara posteriormente y de forma periddica para
reflejar una aproximacién de los costes de negociacion actuales y otros costes. La medida del ajuste puede variar entre los
Subfondos, debido a los distintos costes de transaccidn que se aplican en ciertas jurisdicciones en el momento de comprar y vender,
pero no superard el 2 % del valor liquidativo por Accidn original.

El valor liquidativo por Accidn de cada Clase de Acciones de un Subfondo se calculard por separado, pero cualquier ajuste se hara al
nivel del Subfondo y en términos porcentuales, afectando por igual al valor liquidativo por Accion de cada Clase de Acciones. Si la
fijacion de precios oscilante se aplica a un Subfondo en un Dia de Valoracidn en particular, el ajuste del valor liquidativo sera
aplicable a todas las transacciones que se realicen ese dia.

Se avisa a los inversores que la volatilidad del valor liquidativo de un Subfondo podria no reflejar la rentabilidad real de una cartera
como consecuencia de la aplicacion de la fijacion de precios oscilante.

Principios de valoracién alternativos

Si los métodos de valoracidon anteriormente expuestos se revelasen inviables o inapropiados debido a circunstancias o
acontecimientos extraordinarios, el Fondo podra utilizar, con prudencia y de buena fe, otros principios de valoracién adecuados
para determinar el valor de sus activos y/o el de los activos de un determinado Subfondo con el fin de reflejar con mayor precisién
el valor de realizacion probable de los activos considerados.

El valor liquidativo por Accién de cada Clase y los precios de emisidon y reembolso de dichas Acciones estan disponibles en el
domicilio social del Fondo.

4.7.Suspension temporal del calculo del valor liquidativo, las emisiones, reembolsos y conversiones

El calculo del Valor Liquidativo por Accion de una o mas Clases podra suspenderse:

(a) cuando cualquier bolsa o Mercado Regulado que suministre el precio de los activos del Fondo o de un Subfondo esté cerrado por
causa distinta de vacaciones, o en el caso de que se suspendan las transacciones en dicha bolsa o mercado, con sujecién a
restricciones, o que sea imposible ejecutar un volumen suficiente de transacciones que permitan la determinacion de precios justos;

(b) cuando las fuentes de informacion o calculo utilizadas habitualmente para determinar el valor de los activos del Fondo o de un
Subfondo no estén disponibles;
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(c) durante cualquier periodo en que se produzca una averia o el mal funcionamiento de los medios de comunicacion o cémputo
normalmente empleados para determinar el precio o valor de los activos del Fondo o de un Subfondo, o que se requiera para
calcular el valor liquidativo por accion;

(d) cuando el cambio, la transferencia de capital u otras restricciones impidan la realizacion de las transacciones del Fondo o de un
Subfondo, o impidan la realizacion de transacciones a tipos de cambio normales y las condiciones para tales transacciones;

(e) cuando el cambio, la transferencia de capital u otras restricciones impidan la repatriacién de los activos del Fondo o de un
Subfondo con el fin de realizar pagos para el reembolso de acciones o impedir la realizacién de dicha repatriacién a tipos de cambio
normales y las condiciones para tal repatriacion;

(f) cuando el entorno juridico, politico, econdmico, militar o monetario, o un evento de fuerza mayor, impida que el Fondo
gestione los activos del Fondo o de un Subfondo de manera normal y/o previene que su valor se determine de una manera
razonable;

(g) cuando exista una suspension del calculo del valor liquidativo o de la emisidn, el reembolso o los derechos de conversion por
el/los fondo(s) de inversidn en los que esta invertido el Fondo o un Subfondo;

(h) tras la suspension del calculo del valor liquidativo y/o la emisidn, el reembolso y la conversidn a nivel de un fondo principal en el
que invierta el Fondo o un Subfondo en calidad de fondo subordinado;

(i) cuando, por cualquier otro motivo, los precios o los valores de los activos del Fondo o de un Subfondo no puedan determinarse
con prontitud o precision, o cuando de otro modo sea imposible enajenar los activos del Fondo o de un Subfondo de la forma
habitual y/o sin perjuicio material de los intereses de los Accionistas;

(j) en el caso de que los Accionistas sean convocados para una junta general extraordinaria con el fin de disolver y liquidar el Fondo
o informarles sobre el cierre y liquidacion de un Subfondo o Clase, y de manera mas general, durante el proceso de liquidacién del
Fondo, un Subfondo o Clase;

(k) durante el proceso de establecimiento de relaciones de cambio en el contexto de una fusidn, una contribucién de activos, una
divisién de activos o acciones o cualquier otra transaccidn de reestructuracion;

(I) durante cualquier periodo en el que la negociacidn de las acciones del Fondo o Subfondo o Clase en cualquier bolsa de valores
relevante donde se coticen tales acciones se suspenda, restrinja o cierre; y

(m)en circunstancias excepcionales, siempre que el Consejo de Administracion lo considere necesario para evitar repercusiones
negativas irreversibles sobre el Fondo, un Subfondo o Clase, de conformidad con el principio de trato justo en el mejor interés
de los Accionistas.

En caso de que el Consejo de Administracion establezca circunstancias excepcionales que puedan perjudicar los intereses de los
Accionistas o cuando se reciban solicitudes significativas de suscripcion, reembolso o conversion de acciones para un Subfondo o
Clase, el Consejo de Administracion se reservard el derecho a determinar el valor liquidativo por accidn de ese Subfondo o Clase
solo después de que el Fondo haya completado las inversiones o desinversiones necesarias en valores u otros activos para el
Subfondo o Clase correspondiente.

La suspension del célculo del valor liquidativo y/o, cuando resulte aplicable, de emisiones, reembolsos y/o las conversiones de
acciones, podra publicarse y/o comunicarse a los Accionistas de conformidad con las leyes y reglamentos aplicables.

La suspension del calculo del valor liquidativo y/o, cuando resulte aplicable, de emisiones, reembolsos y/o conversiones de acciones
de cualquier Subfondo o Clase no tendrd efecto alguno en el calculo del valor liquidativo y/o, cuando resulte aplicable, de
emisiones, reembolsos y/o conversiones de acciones de cualquier otro Subfondo o Clase.

El Consejo de Administracién tiene la facultad de suspender la emisidn, el reembolso y la conversion de Acciones en una o mas
Clases por cualquier periodo durante el cual el Fondo suspenda la determinacién del valor liquidativo por Accién del Subfondo o
Subfondos afectados, en ejercicio de las facultades antes descritas. Las solicitudes de suscripcién, reembolso y conversidn
suspendidas se consideraran solicitudes de suscripcidn, reembolso o conversidon en relacion con el primer dia de valoracién a contar
desde el cierre del periodo de suspension, salvo que los Accionistas hayan retirado sus solicitudes de suscripcidn, reembolso o
conversidn mediante notificacidn por escrito recibida por o en nombre del Fondo antes del cierre del periodo de suspension.

4.8.Reestructuracion de las Clases

En caso de que, por alguna razon, el valor liquidativo de una Clase haya disminuido o no haya alcanzado una cantidad determinada
por el Consejo de Administracién (en interés de los Accionistas) como el nivel minimo para que dicha Clase opere de manera
eficiente o por cualquier otro motivo dispuesto en el Folleto, el Consejo de Administracion podra decidir reasignar los activos y
pasivos de dicha Clase a los de una o mas clases dentro del Fondo y volver a designar las acciones de la(s) Clase(s) interesada(s)
como acciones de dicha Clase o Clases (después de una division o consolidacion, de ser necesario, y el pago a los Accionistas del
importe correspondiente a cualquier derecho a fracciones de acciones). Se le informard al Accionista de la Clase en cuestion de la
reestructuracién mediante un aviso y/o de cualquier otra forma que exijan o permitan las leyes y reglamentos aplicables.

Sin perjuicio de las facultades conferidas al Consejo de Administracion mencionadas en el parrafo precedente, los Accionistas
podran decidir dicha reestructuracion mediante resolucion adoptada en la junta general de Accionistas de la Clase pertinente. El
aviso de convocatoria a la junta general de accionistas indicara los motivos y el proceso de la reestructuracion. Dicha junta general
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decidird mediante resolucién tomada con un quérum de la mitad del capital social de la Clase pertinente con una mayoria de al
menos dos tercios de los votos emitidos de manera valida en la junta.

4.9.Liquidacion del Fondo

El Fondo podra ser disuelto en cualquier momento de conformidad con las leyes aplicables.

Se realizard un depdsito en una cuenta de consignacién abierta en la “Caisse de Consignation” de Luxemburgo de los ingresos de
liquidacion que no hayan sido reclamados por los Accionistas en el momento del cierre de la liquidacién. De conformidad con lo
dispuesto en las leyes y reglamentos aplicables, se declararan prescritos los derechos sobre las ganancias que no se reclamen
dentro del plazo de prescripcion.

4.10. Disolucion y liquidacion de Subfondos o Clases

En caso de que, por cualquier motivo, el valor liquidativo de cualquier Subfondo o Clase haya disminuido o no se haya alcanzado el
importe que el Consejo de Administracion haya determinado ser el nivel minimo para que dicho Subfondo o Clase opere de manera
eficiente o por cualquier razén que determine el Consejo de Administracidn, el Consejo de Administracidon podra tomar la decisién
de disolver dicho Subfondo o Clase y amortizar obligatoriamente todas las acciones del Subfondo o Clase pertinente al valor
liquidativo aplicable para cada accién para el dia de valoracion determinado por el Consejo de Administracion.

Se informara a los Accionistas de la decisidn del Consejo de Administracion de disolver un Subfondo o Clase mediante un aviso y/o
de cualquier otra manera que exijan o permitan las leyes y reglamentos aplicables. Dicho aviso indicara los motivos y el proceso de
disolucién y liquidacion.

Sin perjuicio de las facultades conferidas al Consejo de Administracion por el parrafo precedente, los Accionistas de cualquier
Subfondo o Clase, segln corresponda, también podran tomar la decisién de disolver dicho Subfondo o Clase en una junta general
de dichos Accionistas y solicitar que el Fondo reembolse de forma obligatoria todas las acciones del Subfondo o clase(s) al valor
liquidativo por accién para el dia de valoracién aplicable. El aviso de convocatoria a la junta general de Accionistas del Subfondo o
Clase indicara los motivos y el proceso de disolucion y liquidacién propuestas. Dicha junta general decidird mediante resolucion
tomada con un quérum de la mitad del capital social del Subfondo o Clase pertinente, segin corresponda, con una mayoria de al
menos dos tercios de los votos emitidos de manera valida en la junta.

Los precios de realizacion reales de las inversiones, los gastos de realizacion y los gastos de liquidacidén se tendran en cuenta al
calcular el valor liquidativo aplicable al reembolso obligatorio. Por lo general, los Accionistas del Subfondo o Clase pertinente
estaran autorizados a seguir solicitando el reembolso o la conversién de sus acciones antes de la fecha efectiva del reembolso
obligatorio, a menos que el Consejo de Administracion determine que no redundaria en el mejor interés de los Accionistas de ese
Subfondo o Clase, o que podria poner en peligro el trato justo de los Accionistas.

Los importes de reembolsos que no hayan sido recaudados por los Accionistas en el periodo de reembolso obligatorio se
depositaran, segun lo dispuesto en las leyes y reglamentos aplicables, en una cuenta de consignacidn abierta en la Caisse de
Consignation en nombre de las personas que tengan derecho a ello. De conformidad con lo dispuesto en las leyes y reglamentos
aplicables, podran declararse prescritos los derechos sobre las ganancias que no se reclamen dentro del plazo de prescripcion.

Toda accion reembolsada podra ser cancelada.

La disolucidn y liquidacion de un Subfondo o Clase no influird de modo alguno sobre la existencia de cualquier otro Subfondo o
Clase. La decision de disolver y liquidar el Gltimo Subfondo existente en el Fondo dara lugar a la disolucién y liquidacién del Fondo.

4.11. Fusion del Fondo o sus Subfondos

El Consejo de Administracién puede tomar la decision de proceder a una fusidén (a efectos de lo dispuesto en la Ley de 2010) del
Fondo con uno o varios OICVM luxemburgueses o extranjeros, o un subfondo de los mismos. El Consejo de Administracidon también
puede tomar la decisidon de proceder a una fusion (a efectos de lo dispuesto en la Ley de 2010) con uno o varios Subfondos dentro
del Fondo, o con uno o varios otros OICVM luxemburgueses o extranjeros o subfondos dentro de los mismos. Dichas fusiones
estaran sujetas a las condiciones y procedimientos impuestos por la Ley de 2010, en concreto en relacion con el proyecto comun de
la fusidén prevista que establecera el Consejo de Administracion y la informacion que se proporcionara a los Accionistas. Dicha
fusion no requiere el consentimiento previo de los Accionistas, excepto cuando el Fondo es la entidad absorbida que, por
consiguiente, deja de existir como resultado de la fusidn; en tal caso, la junta general de Accionistas del Fondo debe decidir la
fusion y su fecha efectiva. Dicha junta general decidira por resolucién tomada sin necesidad de quérum y esta sera adoptada por
mayoria simple de los votos emitidos de manera valida.

El Consejo de Administracién puede decidir proceder a la absorcién por parte del Fondo o uno o varios Subfondos de (i) uno o
varios subfondos de otro OIC extranjero o de Luxemburgo, independientemente de su forma, o (ii) cualquier OIC extranjero o de
Luxemburgo constituido bajo una forma no corporativa. El tipo de cambio entre las acciones pertinentes del Fondo y las acciones o
participaciones del OIC absorbido o del subfondo relevante del mismo se calculard en funcién del valor liquidativo por accion
o participacion a partir de la fecha efectiva de la fusion.

Sin perjuicio de las facultades conferidas al Consejo de Administracion mencionadas en los parrafos precedentes, los Accionistas del
Fondo o cualquier Subfondo podran ademds tomar decisiones sobre cualquiera de las fusiones o absorciones descritas
anteriormente y en la fecha efectiva de las mismas. El aviso de convocatoria a la junta general de Accionistas indicara los motivos y
el proceso de la fusidn o absorcién propuestas.

Ademas, el Fondo también puede absorber otro OIC luxemburgués o extranjero constituido en forma corporativa de conformidad
con la Ley luxemburguesa de 10 de agosto de 1915 sobre sociedades mercantiles (en su version enmendada), y cualquier otra ley y
reglamento aplicable.
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4.12. Contratos significativos
Se han suscrito los siguientes contratos significativos:

(a) Un Contrato de Servicios de la Sociedad Gestora con efecto a partir del 1 de julio de 2011, modificado mediante un acuerdo
de modificacion con fecha de 1 de noviembre de 2011 y mediante un acuerdo de modificacién con fecha de 18 de mayo de
2018 entre el Fondo y la Sociedad Gestora conforme al cual esta actliia como sociedad gestora del Fondo. En virtud de este
contrato, la Sociedad Gestora ofrecera servicios administrativos, de gestion, de mercadotecnia, de distribucidn internacional,
de cumplimiento y de gestidn de riesgos al Fondo, supeditada al control y supervision general del Consejo de Administracién.
Este contrato se ha celebrado por tiempo indefinido y podra ser resuelto por cualquiera de las partes mediante notificacion
por escrito efectuada a la otra con una antelacién minima de tres meses.

(b) Un Contrato de Gastos con efecto a partir del 1 de julio de 2011 entre el Fondo y la Sociedad Gestora conforme al cual el
Fondo y la Sociedad Gestora convienen en determinar la ratio de gastos de cada Clase de cada Subfondo. Este contrato se ha
celebrado por tiempo indefinido y podra ser resuelto por cualquiera de las partes mediante notificacion por escrito efectuada
a la otra con una antelacién minima de tres meses.

(c) Un Contrato de Gestion y Asesoramiento de Inversion, Gestion de Riesgos y Servicios de Cumplimiento con fecha de 2 de abril
de 2012 entre la Sociedad Gestora y BlueBay Asset Management LLP conforme al cual esta ultima actia como Gestor y Asesor
de Inversiones, Responsable de Cumplimiento y Gestor de Riesgos del Fondo en nombre de la Sociedad Gestora, actualizado
mediante un contrato de modificacién con fecha 6 de marzo de 2015, y en su modificacidn y restablecimiento con fecha de 7
de noviembre de 2016. Este contrato se ha celebrado por tiempo indefinido y podra ser resuelto por cualquiera de las partes
mediante notificacion por escrito efectuada a la otra con una antelacién minima de tres meses.

(d) Un Contrato de Distribucidon Internacional con fecha 2 de abril de 2012 entre la Sociedad Gestora y BlueBay Asset
Management LLP conforme al cual esta actia como Distribuidor Internacional del Fondo en nombre de la Sociedad Gestora.
Este contrato se ha celebrado por tiempo indefinido y podra ser resuelto por cualquiera de las partes mediante notificacion
por escrito efectuada a la otra con una antelacién minima de tres meses.

(e) Un Contrato de Depdsito con efecto a partir del 18 de marzo de 2016 entre el Fondo y Brown Brothers Harriman
(Luxembourg) S.C.A., a tenor del cual se designa a esta ultima sociedad como Depositario de los activos del Fondo. Este
contrato se ha celebrado por tiempo indefinido y podra ser resuelto por cualquiera de las partes mediante notificacion por
escrito efectuada a la otra con una antelaciéon minima de tres meses.

(f)  Un Contrato de Administracién con efecto a partir del 1 de julio de 2011 entre la Sociedad Gestora y Brown Brothers
Harriman (Luxemburgo) S.C.A., conforme al cual se designa a esta Ultima sociedad como Agente Administrativo, Agente de
Domiciliaciones, Agente de Pagos principal, Registrador, Agente de Transmisiones y Agente de Cotizaciones del Fondo en
nombre de la Sociedad Gestora. Este contrato se ha celebrado por tiempo indefinido y podra ser resuelto por cualquiera de
las partes mediante notificacion por escrito efectuada a la otra con una antelacién minima de tres meses.

(g) Un Contrato de Subgestion de Inversiones y Asesoramiento con relacion a los subfondos de los Fondos BlueBay, con efecto a
partir del 30 de agosto de 2013 entre el Gestor de Inversiones y BlueBay Asset Management USA LLC.

4.13. Documentos disponibles para inspeccion

Copias de los contratos anteriormente enumerados estan disponibles para su consulta durante el horario normal de oficina en el
domicilio social del Fondo en Luxemburgo, donde también pueden obtenerse, en idéntico horario, ejemplares gratuitos de los
Estatutos, el Folleto vigente, los KIID y los ultimos informes periédicos del Fondo. Estos informes forman parte integrante del
presente Folleto. Asimismo, en la siguiente direccion web www.bluebay.com pueden obtenerse copias del Folleto, los Estatutos, los
KIID y los ultimos informes periddicos del Fondo, junto con otra informacion practica (incluida la estrategia para el ejercicio de los
derechos de voto incorporados a los instrumentos mantenidos por el Fondo). Previa peticidén de los interesados, durante el horario
normal de oficina, en el domicilio social del Fondo, se puede obtener gratuitamente informacidn sobre el procedimiento relativo a
la tramitacidn de reclamaciones.

4.14. Gestion y Administracion
La Sociedad Gestora es responsable de la gestidn y control del Fondo.

BlueBay Asset Management LLP ha sido designada como Gestor y Asesor de Inversiones y Gestor de Riesgos. Brown Brothers
Harriman (Luxemburgo) S.C.A. ha sido designada para actuar como Agente Administrativo, Agente de Domiciliaciones, Agente de
Pagos principal, Registrador, Agente de Transmisiones y Agente de Cotizaciones.

4.15. La Sociedad Gestora

BlueBay Funds Management Company S.A. es una société anonyme constituida en virtud de la legislacion luxemburguesa el 1de
agosto de 2002 por un periodo indefinido. La Sociedad Gestora es una filial perteneciente en su totalidad a BlueBay Asset
Management International Ltd. Los estatutos de la Sociedad Gestora se publicaron en el Mémorial de 23 de agosto de 2002 y se
inscribieron en el registro de la Cancilleria del Tribunal de Distrito de Luxemburgo (Greffe du Tribunal d’Arrondissement). Se
modificaron el 30 de junio de 2011 y, mas recientemente, el 28 de julio de 2014. Se publicaron en el Mémorial de 10 de octubre de
2014 y se inscribieron en el registro de la Cancilleria del Tribunal de Distrito de Luxemburgo. A fecha del presente Folleto, el capital
de la Sociedad Gestora es de 250.000 € y ha sido completamente desembolsado, y los fondos propios de la Sociedad Gestora
cumplen con los requisitos de la Ley de 2010.

La Sociedad Gestora esta inscrita en la lista oficial de sociedades gestoras de Luxemburgo, regulada por el Capitulo 15 de la Ley de 2010.

El Sr. Terrence Farrelly, el Sr. Lucian Orlovius, el Sr. Hervé Leite-Faria, el Sr. Cédric Verhoeye y la Sra. Anne-Cécile Pirard son
responsables de la actividad y las operaciones diarias de la Sociedad Gestora.
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La Sociedad Gestora es responsable de las operaciones cotidianas del Fondo. Para cumplir con sus responsabilidades establecidas
en la Ley de 2010 y en el Contrato de Servicios de Gestidn, la Sociedad Gestora puede delegar la totalidad o parte de sus funciones
a terceros, siempre y cuando se responsabilice de la actuacién de los delegados y los supervise. El nombramiento de terceros esta
sujeto a la aprobacion del Fondo y de la CSSF. La responsabilidad de la Sociedad Gestora no se vera afectada por el hecho de que
haya delegado sus funciones y deberes a terceros.

La Sociedad Gestora ha delegado las siguientes funciones a terceros: gestion de inversiones, agencia de transmision,
administracidn, cotizaciéon, marketing y distribucion. La Sociedad Gestora también ha delegado su funcion de auditoria interna
permanente a KPMG Luxembourg S.ar.l.

La Sociedad Gestora también podra actuar como gestora alternativa de fondos de inversidn alternativos (ambos términos tal como
se definen en la Directiva 2011/61/UE sobre Gestores de Fondos de Inversion Alternativos). A fecha de este Folleto, los otros fondos
gestionados por la Sociedad Gestora son BlueBay Funds International y BlueBay Structured Funds. La lista de fondos gestionados
por la Sociedad Gestora se incluird en los informes anuales de la Sociedad Gestora.

4.16. Gestor de Inversiones y Distribuidor Global

La gestion de inversiones del Fondo se efectta bajo el control y la responsabilidad de la Sociedad Gestora.

Para aplicar la politica de inversiones de cada Subfondo, la Sociedad Gestora ha delegado, bajo su permanente supervision y
responsabilidad, la gestion de los activos de los Subfondos al Gestor de Inversiones.

De conformidad con el Contrato de Gestion y Asesoramiento de las inversiones, Gestion de Riesgos y Servicios de Cumplimiento
modificado y reformulado, el Gestor de Inversiones puede, a su absoluta discrecidn, con caracter diario y supeditado al control
general y responsabilidad Gltima de la Sociedad Gestora, comprar y vender valores y, en general, gestionar las carteras de los
Subfondos.

El Gestor de Inversiones, en el ejercicio de sus funciones y facultades, respondera del cumplimiento de los Subfondos con sus
politicas y limites de inversion.

El Gestor de Inversiones es una sociedad de responsabilidad limitada constituida en el Reino Unido y regulada por la Autoridad de
Conducta Financiera (ACF) britanica. Tiene por principal actividad prestar servicios de gestion de inversiones a diferentes vehiculos
de inversion. Antes del 2 de abril de 2012, el gestor y asesor de inversiones del Fondo era BlueBay Asset Management Ltd; el
2 de abril de 2012 BlueBay Asset Management Ltd transfirié todas sus actividades de gestion de activos a BlueBay Asset
Management LLP. El Gestor de Inversiones es una filial al 100 % del Royal Bank of Canada.

Ademas, BlueBay Asset Management LLP actia como Distribuidor Global del Fondo y proporciona otros servicios a la Sociedad
Gestora en relacién con la distribucién del Fondo.

4.17. Subgestor de inversiones

BlueBay Asset Management USA LLC fue designada como subgestor de inversiones y asesor en determinados Subfondos del Fondo con
relacion a activos especificos de los Subfondos correspondientes en los cuales el Gestor de Inversiones considera que el Subgestor de
inversiones tiene experiencia y con respecto a los cuales el Gestor de Inversiones desea avalar el conocimiento del Subgestor de
inversiones de acuerdo con los términos del contrato de subgestidn de inversiones y asesoria entre el Gestor de Inversiones y BlueBay
Asset Management USA LLC con fecha del 30 de agosto de 2013. La lista de los Subfondos sobre los cuales BlueBay Asset Management
USA LLC proporciona servicios de subinversion y asesoria esta disponible en el domicilio social del Fondo.

BlueBay Asset Management USA LLC es una sociedad limitada de Delaware registrada como asesor de inversiones en la seccion
203(c) de la Ley de Asesoria sobre Inversiones (Investment Advisor Act) de 1940 de Estados Unidos.

4.18. Depositario

El Fondo ha nombrado a Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A. Depositario de todos los activos del Fondo.

Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A. estd inscrita en el Registro Mercantil de Luxemburgo con el nimero B29923 y se
constituyo el 9 de febrero de 1989 bajo el nombre Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A. Tiene licencia para llevar a cabo
actividades bancarias de acuerdo con los términos de la Ley luxemburguesa de 5 de abril de 1993 en el sector financiero y esta
especializada en servicios de depositario, administracién de fondos y servicios relacionados.

Los derechos y los deberes del Depositario se encuentran sometidos al contrato de depdsito con efecto a partir del 18 de marzo de 2016
por un periodo ilimitado de tiempo desde la fecha de entrada en vigor (el “Contrato de Depdsito”), con sus modificaciones periddicas.

Al cumplir sus obligaciones bajo el Contrato de Depdsito, el Depositario observard y cumplird con (i) la ley luxemburguesa, (ii) el
Contrato de Depdsito y (iii), en la medida en la que sea necesario, los términos de este Folleto. Ademas, al desempefiar su papel
como banco depositario, el Depositario debera actuar Unicamente en interés del Fondo y de sus accionistas.

El Depositario se encargara de los deberes de custodia de los activos del Fondo, incluido su efectivo y valores, que serdn
mantenidos directamente por el Depositario o a través de otras instituciones financieras, como bancos corresponsales, subsidiarias
o filiales del Depositario, sistemas de compensacién o sistemas de depdsito de valores. Todos los instrumentos financieros que
pueden mantenerse bajo custodia estan registrados en el libro de contabilidad del Depositario en cuentas segregadas, abiertas en
nombre del Fondo, para cada Subfondo. Para otros activos que no sean instrumentos financieros y efectivo, el Depositario debe
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verificar la propiedad de dichos activos del Fondo respecto a cada Subfondo. Ademas, el Depositario se asegurara de que los flujos
de efectivo del fondo se controlen adecuadamente.

Asimismo, el Depositario deberd, de acuerdo con la Ley de 2010:

(a) garantizar que las operaciones de venta, emisidn, conversion, recompra y amortizacion de Acciones cumplen con las leyes
luxemburguesas y los Estatutos;

(b) garantizar que el valor liquidativo de las acciones se calcule de acuerdo con las leyes luxemburguesas y los Estatutos;

(c) llevar a cabo las instrucciones del Consejo de Administracidn, salvo que entren en conflicto con las leyes luxemburguesas
o los Estatutos;

(d) garantizar que, en las operaciones sobre los activos del Fondo, se le remita la correspondiente contraprestacion en los
plazos de liquidacién habituales; y

(e) garantizar que los resultados del Fondo se aplican de conformidad con lo previsto en las leyes luxemburguesas y en los
Estatutos.

El Depositario puede delegar en terceros los deberes de custodia de los activos del Fondo a corresponsales (los “Corresponsales”)
con sujecion a las condiciones establecidas en las leyes y los reglamentos aplicables y en las disposiciones del Contrato de Depdsito.
En relacidn con los Corresponsales, el Depositario tiene un proceso adecuado disefiado para seleccionar los proveedores externos
de mayor calidad en cada mercado. El Depositario actuara con la diligencia y el cuidado debidos al elegir y nombrar a cada
Corresponsal para garantizar que este tiene y conserva la experiencia y la competencia necesarias. El Depositario también evaluara
periédicamente si los Corresponsales cumplen los requisitos legales y reglamentarios aplicables y ejercera un control continuo
sobre cada Corresponsal para asegurar que sus obligaciones se siguen cumpliendo de forma apropiada. La lista de Corresponsales
relativa a los OICVM estd disponible en https://www.bbh.com/en-us/investor-services/custody-and-fund-services/depositary-and-
trustee/lux-subcustodian-list. Esta lista puede actualizarse ocasionalmente y esta disponible previa solicitud por escrito al
Depositario.

Conflictos de Interés

El Depositario mantiene politicas y procedimientos empresariales integrales y detallados que requieren que el Depositario cumpla
con las leyes y los reglamentos aplicables.

El Depositario tiene politicas y procedimientos que regulan la gestion de conflictos de interés. Estas politicas y procedimientos
abordan los conflictos de interés que puedan surgir de la prestacion de servicios a los OICVM.

Las politicas del Depositario requieren que todos los conflictos de interés materiales relacionados con partes internas o externas
sean presentados, informados a los altos directivos, registrados, mitigados y/o evitados, segun el caso. En caso de que no se evite
un conflicto de interés, el Depositario mantendrd y aplicara arreglos organizativos y administrativos efectivos para tomar todas las
medidas razonables con el fin de (i) informar de los conflictos de interés al Fondo y a los accionistas vy (ii) gestionar y supervisar
dichos conflictos.

El Depositario se asegura de que se informe, forme y aconseje a los empleados sobre las politicas y los procedimientos de conflictos
de interés y de que los deberes y las responsabilidades se separen de forma adecuada para evitar dichos conflictos.

El Consejo de Administracién, como socio general del Depositario, y la Gestion Autorizada del Depositario controlan el
cumplimiento de las politicas y los procedimientos de conflictos de interés, asi como las funciones de cumplimiento del Depositario,
de auditoria interna y de gestion de riesgos.

El Depositario tomara todas las medidas razonables para identificar y mitigar posibles conflictos de interés. Esto incluye
implementar las politicas de conflictos de interés que sean apropiadas para la escala, complejidad y naturaleza de su negocio. Esta
politica identifica las circunstancias que dan lugar o pueden dar lugar a un conflicto de interés y que incluyen los procedimientos
que se deben seguir y las medidas que se deben adoptar para gestionar dichos conflictos. El Depositario mantiene y controla un
registro de conflictos de interés.

El Depositario también actia como Agente Administrativo y/o Agente de Registro y de Transferencias en virtud de los términos de
los contratos de administracion entre el Depositario y el Fondo. El Depositario ha implementado una separacién adecuada de las
actividades entre el Depositario y los servicios de las agencias de administracién/registro y transferencias, incluidos los procesos de
ajuste y el gobierno. Ademas, la funcion del Depositario esta separada de forma jerarquica y funcional de las unidades de negocio
de los servicios de las agencias de administracion, registro y transferencias.

Un posible riesgo de conflictos de interés puede darse en situaciones en las que los Corresponsales puedan establecer o tener una
relacién comercial y/o empresarial separada con el Depositario en paralelo con la relacién de delegacion de custodia. Al dirigir sus
negocios, pueden surgir conflictos de interés entre el Depositario y el Corresponsal. Cuando un Corresponsal tenga un vinculo de
grupo con el Depositario, el Depositario asume identificar posibles conflictos de interés que surjan de ese vinculo, si los hubiera, y
llevar a cabo todos los pasos necesarios para mitigar dichos conflictos de interés.

El Depositario no prevé que exista ningln conflicto de interés como resultado de cualquier delegaciéon a un Corresponsal. El
Depositario notificara al Consejo de Administracidn y/o al Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora del Fondo cualquier
conflicto que surja.
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En la medida en que existan otros posibles conflictos de interés pertenecientes al Depositario, estos se han identificado, mitigado y
abordado de acuerdo con las politicas y los procedimientos del Depositario.

La informacion actualizada sobre los derechos de custodia del Depositario y los conflictos de interés que puedan surgir se puede
obtener de forma gratuita y previa solicitud al Depositario.

Cuando la legislacion de un tercer pais exija que determinados instrumentos financieros se mantengan bajo custodia por una
entidad local y no existan entidades locales que cumplan con la exigencia de delegacion (es decir, los reglamentos prudentes y
efectivos) con arreglo a la Ley de 2010, el Depositario podra, pero no esta obligado, delegar en una entidad local en la medida
requerida por la ley de dicha jurisdiccién y mientras no exista otra entidad local que cumpla con dichos requisitos, siempre que
(i) los Accionistas, antes de su inversidn en el Fondo, hayan sido debidamente informados de que dicha delegacion es necesaria, de
las circunstancias que justifican la delegacién y de los riesgos inherentes a la misma vy (ii) se hayan dado las instrucciones para
delegar en la entidad local pertinente por el Fondo o para el mismo.

Con arreglo a las disposiciones de la Ley de 2010 y el Contrato de Depdsito, el Depositario serd responsable de la pérdida de un
instrumento financiero mantenido bajo custodia por el Depositario, un banco corresponsal, subsidiarias, filiales o un tercero a quien
la custodia de instrumentos financieros se haya delegado de la forma descrita anteriormente. En ese caso, el Depositario debe
devolver un instrumento financiero del mismo tipo o el importe correspondiente al Fondo, sin retraso indebido. El Depositario no
sera responsable si puede demostrar que la pérdida ha sido resultado de una situacién externa fuera de su control, cuyas
consecuencias no habrian podido evitarse a pesar de todos los esfuerzos razonables. El Depositario también sera responsable ante
el Fondo o ante los Accionistas de otras pérdidas sufridas como resultado de una negligencia, mala conducta intencionada, fraude
y/o fallo intencionado del Depositario para cumplir con sus obligaciones bajo la Ley de 2010 y el Contrato de Depdsito.

El Fondo y el Depositario podran rescindir el Contrato de Depdsito mediante una notificacién escrita con una antelacién de 90 dias
naturales consecutivos. El Contrato de Depdsito también se puede rescindir con un aviso mas corto en algunos casos. No obstante,
el Depositario seguird actuando como Depositario durante un maximo de 2 meses, a la espera de que se designe un depositario
sustituto (con arreglo al articulo 36 a) de la Ley de 2010) y, hasta entonces, el Depositario llevard a cabo todas las medidas
necesarias para asegurar la buena conservacidn de los intereses de los Accionistas del Fondo y permitir la transferencia de todos los
activos del Fondo al siguiente depositario.

Ademas, Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A. ha sido nombrado agente de pagos del Fondo. En tal caracter, tiene la
obligacidn de pagar distribuciones, si las hubiera, por Acciones.

4.19. Agente Administrativo, Agente de Domiciliaciones, Agente de Pagos, Registrador, Agente de Cotizaciones y Agente de
Transmisiones

Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A. tiene asimismo encomendada la administracién de los asuntos cotidianos del Fondo,
asi como la tramitacion de las emisiones, reembolsos y conversiones de Acciones, y el mantenimiento del Registro de Accionistas.
A estos efectos actla como Registrador, Agente Administrativo, de Domiciliaciones, de Pagos, de Transmisiones y de Cotizaciones,
calcula el valor liquidativo por Accidn, mantiene la contabilidad del Fondo y admite a cotizacion las Acciones de ciertos Subfondos
en el mercado Euro MTF. Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A. es una sociedad comanditaria por acciones constituida con
arreglo al Derecho del Gran Ducado de Luxemburgo. Fue constituida en Luxemburgo el 9 de febrero de 1989 y tiene su domicilio
social en 80, routed’Esch, L-1470 Luxemburgo.

Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A. es una filial al 100 % de Brown Brothers Harriman &Co. (“BBH & Co.”). Fundado en
1818, BBH & Co.es un banco comercial constituido con forma social de sociedad colectiva con arreglo a la legislacién sobre banca
privada de los estados de Nueva York, Massachusetts y Pensilvania.

4.20. Reglamento de referencia

Determinados Subfondos utilizan indices de referencia conforme a lo dispuesto en el Reglamento de referencia. Como resultado, el
Fondo ha adoptado planes por escrito que establecen las acciones que tomara en caso de que cualquiera de los indices de
referencia enumerados en la siguiente tabla cambie materialmente o deje de proporcionarse (los “Planes de Contingencia”), como
lo exige el articulo 28(2) del Reglamento de referencia. Los inversores pueden acceder al Plan de Contingencia de forma gratuita,
previa solicitud, en el domicilio social del Fondo.

Los indices de referencia enumerados en la siguiente tabla son proporcionados por la entidad especificada junto al nombre de cada
indice de referencia, en su calidad de administrador, tal como se define en el Reglamento de referencia. Ninguno de los
administradores de indices de referencia figura alin en el registro al que se hace alusién en el articulo 36 del Reglamento de
referencia, ya que cada uno de estos administradores se basa en las disposiciones transitorias especificadas en el articulo 51 del
Reglamento de referencia.

Subfondo indice de referencia Administrador

JP Morgan Emerging Market Bond Index Global
BlueBay Emerging Market Aggregate | Diversified

Bond Fund JP Morgan Corporate Emerging Market Bond
Index (CEMBI) Diversified

J.P. Morgan Securities LLC
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BlueBay Emerging Market Aggregate
Short Duration Bond Fund

JP Morgan Emerging Market Blend Hard
Currency Credit 50-50 1-3 year Index

J.P. Morgan Securities LLC

BlueBay Emerging Market Bond Fund

JP Morgan Emerging Market Bond Index Global
Diversified

J.P. Morgan Securities LLC

BlueBay Emerging Market Corporate
Bond Fund

JP Morgan Corporate Emerging Market Bond
Index (CEMBI) Diversified

J.P. Morgan Securities LLC

BlueBay Emerging Market High Yield | JP Morgan Corporate Emerging Market .
Corporate Bond Fund Diversified High Yield Index J.P. Morgan Securities LLC
BlueBay Emerging Market Investment | JP Morgan Corporate Emerging Market

Grade Corporate Bond Fund

Diversified High Grade Index

J.P. Morgan Securities LLC

JP Morgan Government Bond Index — Emerging

BlueBay Emerging  Market Local Markets Global Diversified (GBI-EM Global | J.P. Morgan Securities LLC
Currency Bond Fund . o .

Diversified), sin cobertura en USD
BlueBay Emerging Market Local | ICE BofA Merrill Lynch Diversified Local Emerging

Currency Corporate Bond Fund

Markets Non-Sovereign Index

ICE Data Indices, LLC

BlueBay Emerging Market Select Bond
Fund

JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global
Diversified

JP Morgan Government Bond Index — Emerging
Markets Global Diversified (GBI-EM Global
Diversified), sin cobertura en USD

J.P. Morgan Securities LLC

BlueBay Emerging Market

Unconstrained Bond Fund

ICE BofA Merrill Lynch US Dollar 3-Month
Deposit Offered Rate Constant Maturity Index

ICE Data Indices, LLC

BlueBay Global Convertible Bond Fund

Thomson Reuters Global Convertible Focus Index
usD

Thomson Reuters Benchmark
Services Limited

BlueBay Global High Yield Bond Fund

ICE BofA Merrill
Constrained Index,
frente al USD

Lynch Global High Yield
completamente cubierto

ICE Data Indices, LLC

BlueBay Global High Yield ESG Bond
Fund

ICE BofA Merrill Lynch Global
Investment Grade Countries
completamente cubierto frente al USD

High Yield
Index,

ICE Data Indices, LLC

BlueBay Global Investment Grade

Corporate Bond Fund

Bloomberg Barclays Global Aggregate
Corporates Bond Index cubierto frente al USD

Bloomberg Index Services Ltd

BlueBay Global Sovereign Opportunities
Fund

ICE BofA Merrill Lynch US Dollar 3-Month
Deposit Offered Rate Constant Maturity Index
mas el 3 % (solo se aplica a la Clase K (Perf))

ICE Data Indices, LLC

BlueBay High Yield Bond Fund

ICE BofA Merrill Lynch European Currency High
Yield Constrained Index, completamente
cubierto frente al EUR

ICE Data Indices, LLC

BlueBay High Yield Corporate Bond
Fund

ICE BofA Merrill Lynch European Currency High
Yield Constrained Ex. Sub-Financials Index,
completamente cubierto frente al EUR

ICE Data Indices, LLC
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BlueBay Investment Grade Absolute
Return Bond Fund

ICE BofA Merrill Lynch Euro Currency 3-Month
Deposit Offered Rate Constant Maturity Index

ICE Data Indices, LLC

BlueBay Investment Grade Bond Fund

iBoxx Euro Corporates Index

Markit Indices Limited

BlueBay Investment Grade Euro
Aggregate Bond Fund

Bloomberg Barclays Euro Aggregate Index

Bloomberg Index Services Ltd

BlueBay Investment Grade Euro
Government Bond Fund

Bloomberg Barclays Euro Aggregate Treasury
Index

Bloomberg Index Services Ltd

BlueBay Investment Grade Global
Aggregate Bond Fund

Bloomberg Barclays Global Aggregate Bond
Index, sin cobertura en USD

Bloomberg Index Services Ltd

BlueBay Investment Grade Structured
Credit Fund

ICE BofA Merrill Lynch Euro Currency 3-Month
Deposit Offered Rate Constant Maturity Index

ICE Data Indices, LLC
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5. Politicas de inversion

5.1.Politicas de inversion de cada Subfondo

Los Subfondos tratardn de alcanzar su objetivo, de conformidad con las politicas especificas de inversion que el Consejo de
Administracion establece para cada uno de ellos, invirtiendo principalmente en valores mobiliarios de renta fija que, en opinidn del
Gestor de Inversiones, atesoren potencial para generar un nivel superior de rentabilidad total. El Consejo de Administracién ha
determinado el objetivo de inversion y la politica de cada Subfondo, segln se describe en el Anexo 1. No puede garantizarse la
consecucion del objetivo de inversidn para ninguno de los Subfondos. En la consecucion y puesta en practica del objetivo y politicas
de inversion de los Subfondos, debera procederse de conformidad con los limites y restricciones estipulados en el apartado 10.1.
“Limites de inversion”.

5.2.Técnicas e instrumentos financieros

Cada Subfondo puede utilizar técnicas e instrumentos financieros con fines de inversion, a efectos de cobertura y para una gestion eficiente
de la cartera. Estas estrategias de cartera incluyen operaciones con contratos de futuros financieros y opciones sobre los mismos. Los
Subfondos también podran contratar opciones sobre indices de renta fija y renta variable, o sobre carteras de indices. Los Subfondos
podran tratar de cubrir sus inversiones frente a las fluctuaciones de los tipos de cambio que resulten adversas para la moneda en la que
estén denominados mediante la utilizacién de opciones sobre divisas, contratos de futuros y contratos a plazo sobre divisas.

Los Subfondos podran vender contratos de futuros sobre tipos de interés, vender opciones de compra o comprar opciones de venta
sobre tipos de interés o celebrar contratos de permuta financiera al objeto de cubrirse frente a la variacion de los tipos de interés.
Los Subfondos podran mantener los activos liquidos auxiliares que el Gestor de Inversiones considere apropiados, lo que incluye, a
titulo meramente enunciativo y no limitativo, efectivo, equivalente de efectivo y activos asociados a contratos de recompra como
parte de una estrategia de gestion de la tesoreria. Los Subfondos también podran celebrar operaciones de préstamo de valores o
contratos de recompra o de recompra inversa de conformidad con lo dispuesto en las circulares de la CSSF, las Directrices de la
ESMA 2014/937 y el Reglamento (UE) 2015/2365.

Los Subfondos solo suscribiran las operaciones antedichas con instituciones financieras especializadas en dichas operaciones y
consideradas apropiadas por el Gestor de Inversiones de conformidad con sus normas de aprobacion internas (y con sujecion a su
revision sistematica). Tales operaciones se suscribirdn inicamente de conformidad con los términos estandar previstos por la ISDA.
La ISDA ha elaborado documentacién estandarizada para tales operaciones bajo el paraguas de su Contrato Maestro. Cualquier
restriccion legal se aplicara tanto al emisor del instrumento derivado como a sus subyacentes.

Siempre que se utilicen las técnicas e instrumentos descritos en los parrafos precedentes, los Subfondos deberan atenerse a los
limites y restricciones establecidos en el apartado 10.1. “Limites de inversidon”. Asimismo, dichas técnicas e instrumentos solo
podran utilizarse en la medida en que no incidan en la calidad de los objetivos y politicas de inversién de los Subfondos.

El uso de las técnicas e instrumentos anteriormente enumerados entraia determinados riesgos, y la consecucidn de los objetivos
perseguidos con su utilizacidn no esta garantizada.

Asimismo, cada Subfondo podra invertir, con sujecién al limite del 10 % aplicable a los otros Valores Mobiliarios e Instrumentos del
Mercado Monetario a que se hace referencia, conforme a lo dispuesto en el articulo 41(2) (a), de la Ley de 2010, en el apartado
10.1.2(a), hasta un 10 % de su valor liquidativo en participaciones en préstamos y/o cesiones de préstamos, siempre y cuando
dichos instrumentos constituyan Instrumentos del Mercado Monetario normalmente negociados en el mercado monetario, sean
liquidos y tengan un valor susceptible de determinarse con precision en cualquier momento.

Se entendera que tales préstamos constituyen Instrumentos del Mercado Monetario (dentro del significado del Articulo 1 apartado
23 de la Ley de 2010 y de los Articulos 3 y 4 del Reglamento del Gran Ducado de 8 de febrero de 2008 sobre ciertas definiciones de
la Ley de 2010) normalmente negociados en el mercado monetario cuando cumplan uno o varios de los siguientes criterios:

(a) tengan en el momento de su emisién un vencimiento maximo de 397 dias;
(b) presenten un vencimiento residual de hasta 397 dias;

(c) su tipo de interés sea ajustado periddicamente en funcidon de las condiciones del mercado monetario al menos cada
397 dias; o

(d) su perfil de riesgo, incluidos los riesgos de crédito y de tipo de interés, se corresponda con el de los instrumentos financieros
con los vencimientos indicados en las letras (a) o (b) anteriores, o con el de instrumentos cuyo tipo de interés sea ajustado
conforme a lo previsto en la letra (c) anterior.

Dichos préstamos se consideraran liquidos cuando puedan venderse con un coste limitado y en un plazo de tiempo lo
suficientemente corto como para permitir al Subfondo atender a los Reembolsos de Acciones que le soliciten sus Accionistas.

El valor de estos préstamos se considerara susceptible de determinarse con precision en cualquier momento si dichos préstamos
son sometidos a unos sistemas de valoracion precisos y fiables, que cumplan los siguientes criterios:

(a) permitan al Subfondo considerado calcular el valor liquidativo de conformidad con el valor al que el préstamo en cartera podria
canjearse entre partes perfectamente informadas en el marco de una operacién negociada en condiciones neutrales de mercado; y

(b) se basen bien en datos de mercado o bien en modelos de valoracidn que incorporen sistemas basados en el coste amortizado.
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5.3.Exposicion global

La exposicion global de los Subfondos se mide con la metodologia del Valor en Riesgo (VaR).

En matematica financiera y en la gestidn del riesgo financiero, el VaR es un método de medicion del riesgo muy popularizado que
analiza el riesgo de pérdida en una cartera especifica de activos financieros. Para unas condiciones especificas de horizonte
temporal, probabilidad y cartera de inversidn, el VaR mide el riesgo potencial que podria darse en un intervalo temporal dado, en
condiciones normales de mercado y en un nivel de confianza determinado. El cédlculo del VaR se realiza sobre la base de un
intervalo de confianza unilateral del 99 % y un periodo de tenencia de 20 dias. La exposicion de los Subfondos esta sujeta a pruebas
de resistencia periddicas.

La exposicion de un Subfondo podrd incrementarse adicionalmente en hasta un 10% de los activos de un Subfondo con
endeudamiento transitorio.

El método utilizado para calcular la exposicion global y el nivel previsto de apalancamiento segun se calcula de conformidad con los
reglamentos aplicables para cada Subfondo se expone en el Anexo 1.
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6. Factores de riesgo

6.1.Consideraciones generales

El presente apartado 6 explica alguno de los riesgos que se aplican a los Subfondos. No pretende ser una explicacion exhaustiva y
pueden darse otros riesgos oportunamente.

El valor de las inversiones, y los ingresos derivados de ellas, puede subir o bajar y puede suceder que los inversores no recuperen la
cantidad original invertida en el Fondo. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de resultados futuros. No existe garantia de
que se logre realmente el objetivo de inversidn de cada Subfondo.

Los inversores deberian leer todos los Factores de riesgo con el fin de determinar la aplicabilidad de un Subfondo especifico en el
cual pretenden invertir.

Riesgos generales

6.2.Riesgo de tipo de interés

A medida que los tipos de interés aumentan, es probable que disminuya el valor de los valores de renta fija mantenidos en un
Subfondo. Los valores a largo plazo tienen tendencia a ser mds sensibles a los cambios en los tipos de interés, lo que los hace, por lo
general, mas volatiles que los valores a corto plazo. El tipo de interés nominal se obtiene a partir de la suma del tipo de interés real
y la tasa de inflacidn esperada. Los valores indexados a la inflacién disminuyen su valor cuando suben los tipos de interés reales. En
ciertos entornos de tipo de interés, como cuando los tipos de interés real suben mas deprisa que los tipos de interés nominal, es
posible que los valores indexados a la inflacion sufran mayores pérdidas que otros valores de renta fija con duraciones similares.

6.3.Riesgo de crédito de la contraparte

De acuerdo con su objetivo y su politica de inversion, es posible que un Subfondo comercie con instrumentos financieros derivados
no organizados (over-the-counter, OTC) como futuros y opciones no negociables, forwards, permutas o contratos por diferencias.
Los derivados OTC son instrumentos que se ajustan especificamente a las necesidades de un inversor individual y que permiten al
usuario estructurar de manera precisa su exposicién a una posicidn en concreto. Dichos instrumentos no reciben las mismas
protecciones que hay disponibles para inversores que negocian con futuros u opciones en mercados organizados, como la garantia
de rentabilidad que ofrece una camara de compensacién. Por lo general, la contraparte que participe en una operacion de
derivados OTC serd la entidad especifica involucrada en la operacidn y no una camara de compensacion reconocida. En estas
circunstancias, el Subfondo se vera expuesto al riesgo de que la contraparte no liquide una operacion de acuerdo con sus términos
y condiciones debido a un conflicto en relacién con las condiciones del contrato (sean o no de buena fe) o debido a la insolvencia,
quiebra u otros problemas de liquidez o crédito de la contraparte. Esto podria resultar en pérdidas sustanciales para el Subfondo.

Los participantes en mercados OTC no suelen estar sujetos a la evaluacién crediticia y la inspeccion reglamentaria a las que estan
sujetos los miembros de mercados basados en mercados bursatiles. A menos que se indique de otro modo en el Folleto de un
Subfondo especifico, el Fondo no tendra impedido negociar con cualquier contraparte en particular. Es posible que la evaluacion
del Fondo de la solvencia de sus contrapartes no sea suficiente. La falta de una evaluacion completa e infalible de las capacidades
financieras de las contrapartes y la ausencia de un mercado regulado para facilitar la liquidacién pueden aumentar las posibilidades
de sufrir pérdidas.

Es posible que el Fondo seleccione contrapartes ubicadas en diversas jurisdicciones. Dichas contrapartes locales estan sujetas a
varias leyes y regulaciones en diversas jurisdicciones que estan disefiadas para proteger a sus clientes en caso de insolvencia. Sin
embargo, el efecto practico de estas leyes y su aplicacién al Subfondo y sus activos estan sujetos a limitaciones e incertidumbres
considerables. Debido a la gran cantidad de entidades y jurisdicciones involucradas y a la variedad de posibles situaciones con
respecto a la insolvencia de una contraparte, es imposible generalizar el efecto que tendria su insolvencia en el Subfondo y sus
activos. Los inversores deberian asumir que la insolvencia de cualquier contraparte seguramente conllevaria pérdidas para el
Subfondo, las cuales podrian ser importantes.

Si existe incumplimiento en una operacion por parte de la contraparte, el Fondo, en circunstancias normales, tomard medidas
contractuales y, en algunos casos, colaterales en cumplimiento de los contratos relacionados con la operacién. No obstante, ejercer
dichos derechos contractuales puede conllevar retrasos y costes. Si una o mas contrapartes OTC se declararan insolventes o fueran
el objeto de procedimientos de liquidacidon, se podria retrasar la recuperacion de valores y otros activos y dichos valores y otros
activos recuperados por el Fondo podrian haber perdido valor.

Independientemente de las medidas que tome el Fondo para reducir el riesgo crediticio de una contraparte, no hay ninguna
garantia de que una contraparte no cometa incumplimiento o de que el Subfondo no sufra pérdidas en las operaciones como
consecuencia de ello. Dicho riesgo de la contraparte se acentla en contratos con plazos de vencimiento mas largos o en contratos
en los que el Subfondo ha concentrado sus operaciones con una contraparte individual o un grupo pequefio de contrapartes.

6.4.Riesgo economico

El valor de un Subfondo puede disminuir debido a factores que afecten a las condiciones del mercado en general o a sectores
especificos representados en los mercados. El valor de un titulo mantenido en un Subfondo puede rebajarse debido a un cambio
real o percibido en las condiciones generales de mercado que no esté especificamente relacionado con una sociedad en concreto,
como condiciones econdmicas adversas reales o percibidas, cambios en las perspectivas generales de los beneficios empresariales,
variaciones en los tipos de interés o de cambio o un sentimiento adverso del inversor en general. El declive también puede
producirse debido a factores que afecten a un sector o sectores concretos, como escasez de mano de obra o aumento en los costes
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de produccién e incremento de la competencia dentro de un sector. Durante una recesion general en la economia, el valor de las
clases de activos multiples puede disminuir simultdneamente. Las recesiones econémicas pueden ser dificiles de predecir debido a
la especulacion en factores inflacionarios, fiscales y monetarios.

6.5.Riesgo del emisor

La incapacidad o la reticencia de un emisor de valores de cumplir con sus obligaciones pueden exponer a un Subfondo a un riesgo
de pérdidas. La capacidad del emisor para hacer frente a sus obligaciones de deuda puede verse afectada desfavorablemente a
causa de novedades especificas relacionadas con el emisor, por la incapacidad del emisor de cumplir sus previsiones econémicas
previstas o por la imposibilidad de acceder a financiacién adicional.

6.6.Riesgo de liquidez

La liquidez de un valor, o la capacidad de negociar un valor sin que esto afecte a su precio, puede fluctuar con el paso del tiempo
debido a las condiciones del mercado. La actividad o participaciéon del mercado reducida y el aumento de las restricciones o
impedimentos del mercado pueden dar lugar a un mayor riesgo de liquidez. Una venta generalizada de valores por parte de un gran
numero de participantes del mercado en periodos en los que la demanda es escasa puede multiplicar el riesgo de liquidez de un
valor. En condiciones del mercado extremas, los valores que normalmente serian liquidos pueden ver reducida su liquidez. Los
Accionistas podrian sufrir dificultades a la hora de recaudar los importes de los reembolsos en un momento determinado o podrian
sufrir un ajuste por dilucién cuando el riesgo de liquidez aumente. En determinadas condiciones, el Consejo de Administracion
puede aplazar o suspender los reembolsos de un Subfondo durante el periodo que consideren adecuado para el interés de los
Accionistas, de forma que el Subfondo correspondiente, cuyos valores hayan perdido liquidez, pueda enajenar los activos de
manera ordenada (consulte la Seccion 4.7., “Suspension temporal del calculo del valor liquidativo, emisiones, reembolsos y
conversiones” y la Seccidn 7.6. “Reembolso de Acciones”).

Determinadas posiciones de inversidn en las que los Subfondos puedan tener interés pueden perder liquidez. Los Subfondos podran
invertir en valores no mobiliarios, valores no negociados publicamente o valores sin volumen de negociacidn. Estas inversiones
pueden impedir que el Subfondo liquide las posiciones desfavorables con rapidez y pueden exponerlo a pérdidas importantes.
Dichas inversiones podrian perjudicar asimismo la capacidad de los Accionistas de recaudar los importes de los reembolsos en un
momento determinado y podrian sufrir un ajuste por dilucién.

6.7.Riesgo cambiario

Un Subfondo puede estar expuesto al riesgo cambiario si los activos y los ingresos estan denominados en divisas distintas a la
Moneda de Referencia del Subfondo. Las variaciones en los tipos de cambio entre divisas o la conversion de una divisa a otra
pueden ocasionar el incremento o la disminucion del valor de las inversiones de un Subfondo. Los tipos de cambio de divisas
pueden fluctuar notablemente a corto plazo. Por lo general, vienen determinados por la oferta y la demanda en los mercados de
divisas y las cualidades relativas de la inversidn en diversos paises, los cambios reales o percibidos en los tipos de interés y otros
factores complejos. Los tipos de cambio de divisas también pueden verse afectados de modo impredecible por la intervencion
(o la no intervencidn) de los gobiernos o bancos centrales, o por los controles de divisas o los acontecimientos politicos.

Un Subfondo puede efectuar operaciones de cambio de divisas para tratar de protegerse frente a las variaciones en los tipos de
cambio de divisas de un pais. Los Subfondos también podran celebrar contratos a plazo al objeto de cubrirse frente a las
oscilaciones de los tipos de cambio susceptibles de reducir el valor de las inversiones en cartera denominadas o principalmente
negociadas en una moneda distinta de la Moneda de Referencia de los Subfondos. A tal efecto, un Subfondo podra celebrar un
contrato a plazo para vender la moneda en la que se denominen o negocien principalmente las inversiones consideradas a cambio
de sumas en la Moneda de Referencia del Subfondo.

Aunque estas operaciones estan pensadas para minimizar el riesgo de pérdidas que se derivaria de un descenso del valor de la
divisa objeto de cobertura, al mismo tiempo también limitan la ganancia potencial que podria materializarse en caso de
revalorizarse la divisa objeto de cobertura. La correspondencia exacta entre la cuantia del contrato a plazo y el valor de los valores
considerados no sera por lo general factible, por cuanto el valor futuro de dichos valores variara como consecuencia de los
movimientos que registre su mercado entre la fecha de celebraciéon del contrato a plazo y su fecha de vencimiento. En
consecuencia, no puede garantizarse el éxito de una estrategia de cobertura que trate de casar exactamente con el perfil de las
inversiones de un Subfondo.

6.8.Riesgo cambiario — Clase de Acciones con cobertura

Segun el tipo de cobertura monetaria de la clase de acciones, un Subfondo podra efectuar operaciones de cambio de divisas al
objeto de cubrirse frente a:

e las variaciones de los tipos de cambio susceptibles de reducir el valor de una Clase denominada en una moneda distinta
de la Moneda de Referencia del Subfondo. A tal efecto, un Subfondo podra celebrar un contrato a plazo para vender la
Moneda de Referencia del Subfondo a cambio de la divisa en la que esté denominada la Clase; y

e las variaciones de los tipos de cambio susceptibles de reducir el valor de una Clase expuesta a monedas de referencia del
Subfondo pertinente y no a la moneda de la Clase. A tal efecto, un Subfondo podra celebrar contratos a plazo para vender
las monedas que no pertenezcan a la Clase de Referencia del Subfondo a cambio de la moneda en la que esté
denominada la Clase.

Si bien el Subfondo o su agente autorizado pueden tratar de cubrir el riesgo cambiario, no existe garantia de que lo logren, lo que
puede originar desajustes entre la posicion de la divisa del Subfondo y la Clase cubierta.

En caso de que el valor liquidativo de las Acciones de una o mas Clases se haya suspendido o de que el Consejo de Administracion
haya decidido aplazar los reembolsos segln lo establecido en la seccién 7.6 “Reembolso de Acciones”, la cobertura de divisas de las
Clases afectadas puede ser imprecisa y exponer a los Accionistas a riesgo cambiario.
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La estrategia de cobertura podra adoptarse tanto si el valor de la Moneda de Referencia como de las monedas que no pertenezcan
a la Clase de Referencia de un Subfondo aumenta o disminuye en relacidn con la moneda pertinente de la Clase de Acciones con
cobertura y, de este modo, en aquellos casos en que se opta por adoptar dicha cobertura, esta puede proteger sustancialmente a
los inversores de la correspondiente Clase frente a las depreciaciones que registren la Moneda de Referencia o las monedas que no
pertenezcan a la Clase de Referencia en relacidn con la moneda de las Clases de Acciones con cobertura, pero también puede llegar
a impedir que los inversores se beneficien de las apreciaciones que registren la Moneda de Referencia o las monedas que no
pertenezcan a la Clase de Referencia.

6.9.Riesgo relacionado con el Depositario

Los Subfondos pueden invertir en mercados en los que los sistemas de depdsito y liquidacion adn no estén completamente
desarrollados. Los activos de los Subfondos que se negocien en dichos mercados y que se hayan confiado a subdepositarios, en
circunstancias en las que sea necesario el uso de tales subdepositarios, pueden exponerse al riesgo en circunstancias en las que el
Depositario no tenga responsabilidad alguna.

6.10. Riesgo de valoracion

Los activos de un Subfondo incluyen principalmente inversiones cotizadas de las que puede obtenerse un precio de valoracién a
partir de un intercambio o fuente similarmente verificable. Sin embargo, existe el riesgo de que si el Subfondo invierte en
inversiones no cotizadas o carentes de liquidez es posible que los valores en los que se materialicen estas inversiones sean
notablemente diferentes a los valores justos estimados de estas inversiones.

6.11. Riesgo de diferenciales de crédito

Las inversiones de un Subfondo pueden verse adversamente afectadas si cualquiera de los emisores en los que invierte esta sujeto
a un deterioro real o percibido de su calidad crediticia. Cualquier deterioro real o percibido puede ocasionar un incremento en los
diferenciales de crédito de los valores del emisor.

6.12. Riesgo operativo

Las inversiones de un Subfondo pueden verse adversamente afectadas debido al proceso operacional del Subfondo. Los Subfondos
pueden estar expuestos a pérdidas derivadas de sistemas, procesos y controles internos fallidos o inadecuados o por causas
humanas o externas.

6.13. Riesgos relativos a la reglamentacion, actividad empresarial, juridicos y fiscales

En algunas jurisdicciones, la interpretacion y la aplicacion de las leyes y los reglamentos y la aplicacion de los derechos de los
accionistas en virtud de dichas leyes y reglamentos pueden entrafar incertidumbres significativas. Asimismo, pueden existir
diferencias entre los principios contables y de auditoria, las practicas de generacion de informes y los requisitos de divulgacién y los
generalmente aceptados internacionalmente. Algunos de los Subfondos pueden estar sujetos a retenciones y a otros impuestos. Las
leyes y los reglamentos de cualquier pais cambian constantemente, y pueden tener efectos retroactivos. La interpretacion y
aplicabilidad de la legislacion y los reglamentos fiscales por parte de las autoridades tributarias en ciertas jurisdicciones no es
coherente ni transparente y puede variar de region a region.

6.14. Conflictos de interés

La Sociedad Gestora y los diversos terceros en los que la Sociedad Gestora haya delegado sus funciones pueden presentar conflictos de
interés relacionados con sus compromisos contraidos con el Fondo. Sin embargo, la Sociedad Gestora garantizard que estos posibles
conflictos de interés se resuelvan de un modo justo y en el mejor interés de los Accionistas en la medida en que esto sea posible.

6.15. Mercados emergentes

Los Subfondos pueden invertir en mercados emergentes o menos desarrollados. Estos mercados pueden acusar volatilidad y
carecer de liquidez, por lo que las inversiones de los Subfondos en dichos mercados pueden considerarse especulativas, al tiempo
que expuestas a una liquidacion presumiblemente tardia. Las practicas relacionadas con la liquidacién de operaciones con valores
en mercados emergentes entraifian unos riesgos mas elevados que las de los mercados desarrollados, en parte porque el Fondo
tendra que recurrir a intermediarios y contrapartes que tengan menor capitalizacion, y es posible que la custodia y el registro de
activos en algunos paises sea poco fiable. La demora en la liquidacidn podria acarrear una pérdida de oportunidades de inversion en
el caso de que un Subfondo no pueda adquirir o enajenar un valor.

El riesgo de que estos Subfondos asistan a fluctuaciones considerables de sus patrimonios netos o a la suspensién del Reembolso de sus
Acciones puede ser mayor que en el caso de los Subfondos que invierten en los principales mercados mundiales. Ademas, en los mercados
emergentes puede existir un riesgo de inestabilidad politica, econdmica, social y religiosa mayor del habitual y cambios adversos en las
leyes y los reglamentos administrativos, y los activos podrian resultar expropiados sin recibir a cambio una indemnizacion apropiada. Los
activos de los Subfondos que inviertan en estos mercados, asi como los rendimientos que obtengan de sus inversiones, pueden resultar
también afectados negativamente por la oscilacién de los tipos de cambios y por la normativa fiscal y de control de cambios aplicados, lo
gue podria exponer a una volatilidad significativa al Valor liquidativo por Accion de estos Subfondos. Algunos de estos mercados podrian no
aplicar normas y practicas de contabilidad, auditoria e informacién financiera comparables a las vigentes en los paises mas desarrollados, y
los mercados de valores de estos paises podrian sufrir cierres inesperados.

Asimismo, la supervisién publica y regulacion normativa de estos mercados podria ser menos profusa que en los mercados de
valores desarrollados, que ademas suelen presentar una legislacion y practicas fiscales mucho mas definidas. Algunos gobiernos de
mercados emergentes ejercen una influencia sustancial sobre el sector econémico privado, y las incertidumbres politicas y sociales
que existen en muchos paises en vias de desarrollo son especialmente significativas. Otro riesgo comun a muchos de estos paises es
que la economia estd muy orientada hacia la exportacion y, por lo tanto, depende del intercambio comercial internacional. La
existencia de infraestructuras sobrecargadas y sistemas financieros obsoletos también constituye un factor de riesgo en ciertos
paises, al igual que los problemas medioambientales.
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6.16. Inversiones en China

En la medida en que la politica de inversion de un Subfondo lo permita, cualquier inversién en China continental se realizard a
través del Acceso Directo al Mercado Interbancario de Bonos de China o de Bond Connect. Las inversiones en China estdn sujetas a
los riesgos de invertir en mercados emergentes y puede exponer a los inversores a los siguientes riesgos:

Riesgo del Mercado Interbancario de Bonos de China (“CIBM”, por sus siglas en inglés): el CIBM es un mercado
extrabursatil fuera de los dos principales mercados de valores de China. En el CIBM los inversores institucionales negocian
bonos soberanos y corporativos de forma individual sobre la base de la cotizacién. El CIBM supone mas del 95 % de los
valores de bonos pendientes del volumen total de operaciones en China. El Banco Popular de China (“PBoC”, por sus
siglas en inglés) regula y controla el CIBM. Los inversores deben saber que el mercado de bonos de China sigue en
desarrollo y que negociar en el CIBM expone a los Subfondos a mayor:

O Riesgo de liquidez: el margen de oferta y demanda de la negociacién de valores de renta fija en el CIBM puede
ser elevado. Por consiguiente, los Subfondos pueden incurrir en costes de negociacién significativos e incluso
sufrir pérdidas al vender dichas inversiones. En ausencia de un mercado secundario regular y activo, es posible
que los Subfondos no puedan vender sus tenencias de bonos a precios que el Gestor de Inversiones considere
favorables y puede que tengan que mantener los bonos hasta su vencimiento.

O Riesgo de liquidacion: el método de liquidacidn de transacciones en el CIBM es para la entrega contra el pago
del valor por la contraparte. Cuando la contraparte no cumple con sus obligaciones en virtud de una
transaccion, los Subfondos sufriran pérdidas.

Riesgo de Acceso Directo del CIBM: el Acceso Directo al CIBM es el programa de inversiones de la Republica Popular de China
(“RPC”) revisado en 2016, en virtud del cual ciertos inversores institucionales extranjeros, como el Fondo y sus Subfondos,
pueden invertir, sin licencia o cuota especificas, directamente en valores de renta fija negociados en el CIBM a través de un
agente de liquidacion de bonos nacional (el “Agente de Liquidacién de Bonos”), que tendra la responsabilidad de realizar las
presentaciones pertinentes y de abrir cuentas con las autoridades pertinentes de la RPC, en particular con el PBoC.

La participacidon en el Acceso Directo al CIBM por inversores institucionales extranjeros (como el Fondo) se rige por los
reglamentos y normas promulgados por las autoridades de China continental, es decir, el PBoC y la State Administration
of Foreign Exchange (“SAFE”). Dichos reglamentos y normas pueden enmendarse puntualmente (con efecto
retrospectivo) e incluyen (a titulo indicativo, pero no limitativo):

0 el “Anuncio (2016) n.2 3” emitido por el PBoC el 24 de febrero de 2016;

0 las “Normas de Aplicacién para la Presentacion de Inversores Institucionales Extranjeros para la Inversién en
Mercados Interbancarios de Bonos”, emitidas por la Sede de Shanghai del PBoC el 27 de mayo de 2016;

0 la “Circular sobre Inversion de Inversores Institucionales Extranjeros en el Mercado Interbancario de Bonos en
relacién con el control de divisas extranjeras” emitida por el SAFE el 27 de mayo de 2016; y

0 cualquier otro reglamento aplicable promulgado por las autoridades pertinentes.

Los reglamentos y normas de Acceso Directo al CIBM son relativamente nuevos. Por lo tanto, la aplicacién y la
interpretacidn de dichos reglamentos de inversidn estan poco consolidadas y no existe certeza de cémo se aplicaran, ya
que se ha dado a las autoridades y a los reguladores de la RPC una alta facultad discrecional en dichos reglamentos de
inversidn y no existe precedente o certeza sobre cémo puede ejercerse dicha facultad ahora o en el futuro. Ademas, no
puede garantizarse que las normas y reglamentos de Acceso Directo al CIBM no se eliminen en el futuro. Los Subfondos,
que invierten en mercados de la RPC mediante el Acceso Directo de CIBM, pueden verse afectados negativamente como
resultado de dichos cambios o aboliciones.

Los inversores también deben saber que el Acceso Directo al CIBM también los expone al siguiente riesgo:

O Restricciones al riesgo de remisiones y repatriaciones: los inversores extranjeros (como el Fondo) pueden
remitir el capital de inversidn en renminbi (“RMB”) o moneda extranjera a la RPC para invertir en el CIBM bajo el
Acceso Directo al CIBM. Un Subfondo que utilice el Acceso Directo al CIBM debera remitir el capital de inversion
que corresponda por lo menos al 50 % de su volumen de inversion previsto dentro de los nueve (9) meses
posteriores a su declaracién ante el PBoC, o bien debera realizarse una presentacion actualizada a través del
Agente de Liquidacion de Bonos nacional.

Cuando un Subfondo repatria fondos de la RPC, la relacion entre el RMB y la moneda extranjera
(“Relacién Monetaria”) deberia coincidir, en general, con la Relacién Monetaria original cuando el principal de la
inversion se remitid a la RPC con una desviaciéon maxima permitida del 10 %. Sin embargo, en la medida en que
una repatriacion hacia el exterior se realice en la misma moneda que la remision de entrada, no se aplicard la
restriccion de la Relacién Monetaria.

Las autoridades de la RPC pueden imponer ciertas restricciones a los inversores que participen en el Acceso
Directo al CIBM y/o al Agente de Liquidacién de Bonos, lo que puede perjudicar a la liquidez y al rendimiento de
un Subfondo. Las repatriaciones llevadas a cabo en RMB se permiten diariamente en la actualidad y no estan
sujetas a restricciones de repatriacién (como periodos minimos de inversién) o aprobacidn previa, aunque se
llevardn a cabo revisiones de autenticidad y cumplimiento y el Agente de Liquidacidn de Bonos presentara
informes sobre remisiones y repatriaciones a las autoridades pertinentes de la RPC. Sin embargo, no existe
garantia de que las normas y los reglamentos de la RPC no cambien o de que no se impongan restricciones de
repatriacion en el futuro. Ademas, como la revisidn del Agente de Liquidacion de Bonos sobre la autenticidad y
el cumplimiento se lleva a cabo en cada repatriacidn, el Agente de Liquidacion de Bonos puede retrasar o
incluso rechazar la repatriacidon en caso de incumplimiento de las normas y los reglamentos de Acceso Directo al
CIBM. Cualquier restriccion que las autoridades de la RPC impongan en el futuro, o cualquier rechazo o retraso
por parte del Agente de Liquidacion de Bonos, sobre la repatriacidon del capital invertido y de las ganancias
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netas, puede afectar a la capacidad del Subfondo de satisfacer las solicitudes de reembolso de los accionistas.
Debe tenerse en cuenta que el tiempo real requerido para completar la repatriacion correspondiente estard
fuera del control del Gestor de Inversiones.

Con el fin de participar en el Acceso Directo al CIBM, el Gestor de Inversiones presentd una solicitud a través del
Agente de Liquidacién de Bonos al PBoC, especificando, entre otras cosas, el volumen anticipado de inversién
que se debe realizar a través del Acceso Directo al CIBM para cada Subfondo que pueda invertir en China. En
caso de que se alcance el volumen de inversidn previsto, se requerira una nueva declaracion para un aumento
mediante el Agente de Liquidacidon de Bonos con el PBoC. No puede garantizarse que el PBoC acepte dicho
aumento, lo que puede limitar la exposicion de un Subfondo a los valores negociados en el CIBM.

0 Valores y cuentas de efectivo: los valores nacionales de la RPC se registran en nombre de “el nombre completo
del gestor de inversiones — el nombre del Subfondo” con arreglo a los reglamentos y normas pertinentes y se
mantienen por el Agente de Liquidacidon de Bonos de forma electrénica a través de una cuenta de valores con
China Central Depository & Clearing Co (CCDC)/Shanghai Clearing House (SCH) y el efectivo nacional se
mantendra en una cuenta de efectivo con el Agente de Liquidacién de Bonos.

Se realizard una declaracion separada al PBoC por Subfondo que quiera invertir mediante el Acceso Directo al
CIBM para permitir que se identifique la propiedad efectiva individual de un Subfondo. La propiedad efectiva de
los valores en RMB adquiridos mediante el Acceso Directo al CIBM se ha abordado en las preguntas frecuentes
publicadas por el PBoC el 30 de mayo de 2016. Sin embargo, la propiedad efectiva es un concepto que no se ha
sometido a prueba en la RPC.

Los inversores deben tener en cuenta que el efectivo depositado en la cuenta de efectivo del Subfondo con el
Agente de Liquidacion de Bonos no se segregarad, sino que sera una deuda del Agente de Liquidacién de Bonos al
Subfondo como depositante. Dicho efectivo se entremezclara con efectivo perteneciente a otros clientes del
Agente de Liquidacion de Bonos. En caso de quiebra o liquidacion del Agente de Liquidacion de Bonos, el
Subfondo no tendra derechos de propiedad sobre el efectivo depositado en dicha cuenta de efectivo, y el
Subfondo se convertira en un acreedor no garantizado, clasificindose paripassu con el resto de acreedores no
garantizados, del Agente de Liquidacion de Bonos. El Subfondo puede enfrentarse a dificultades y/o sufrir
retrasos en la recuperacién de dicha deuda o puede no recuperarla o no recuperarla en su totalidad, en cuyo
caso el Subfondo sufrira pérdidas.

O Riesgo del Agente de Liquidacion de Bonos: existe el riesgo de que el Subfondo sufra pérdidas, directas o en
consecuencia de: (i) los actos u omisiones en la liquidaciéon de cualquier transaccion o en la transferencia de
fondos o valores por el Agente de Liquidacién de Bonos; o (ii) el incumplimiento o quiebra del Agente de
Liquidacion de Bonos; o (iii) la inhabilitacion del Agente de Liquidacion de Bonos para actuar en tal calidad, ya
sea de forma temporal o permanentemente. Estos actos, omisiones, incumplimientos o inhabilitaciones
también pueden perjudicar a un Subfondo en la implementacién de su estrategia de inversidn o alterar las
operaciones de un Subfondo, lo que incluye causar retrasos en la liquidaciéon de cualquier transaccién o
transferencia de fondos o valores en la RPC o en la recuperacién de activos, lo que a su vez puede perjudicar al
valor liquidativo de un Subfondo.

Ademds, el PBoC puede imponer sanciones regulatorias si el Agente de Liquidacion de Bonos incumple cualquier
disposicion de las reglas de Acceso Directo al CIBM. Dichas sanciones pueden perjudicar la inversion del Fondo
mediante el Acceso Directo al CIBM.

e  Riesgo de Bond Connect: Bond Connect es un enlace de acceso mutuo al mercado de bonos que se establecio en julio de
2017 entre Hong Kong y la Republica Popular China que facilita la inversién en el CIBM a través del acceso mutuo y los
acuerdos de conexion relacionados con el comercio, la custodia y la liquidacidn entre las instituciones de infraestructura
financiera relacionadas de Hong Kong y la Republica Popular China. En la medida en que las inversiones de un Subfondo
en China se efectuan a través de Bond Connect, dichas inversiones pueden someterse a factores de riesgo adicionales.

En funcidn de las regulaciones vigentes en la Republica Popular China, los inversores extranjeros aptos que quieran
invertir a través de Bond Connect pueden hacerlo mediante un agente de custodia en el extranjero aprobado por la
Autoridad Monetaria de Hong Kong ("Agente de custodia en el extranjero"), quien se debera encargar de abrir la cuenta
con el agente de custodia local correspondiente aprobado por el Banco Popular de China. Debido a que la apertura de la
cuenta para la inversién en el mercado CIBM a través de Bond Connect se debe hacer a través de un Agente de custodia
en el extranjero, el Subfondo correspondiente se somete a los riesgos de impago o errores por parte del Agente de
custodia en el extranjero.

Los valores en los que invierte un Subfondo a través de Bond Connect se conservaran en cuentas que mantienen las
Unidades de los mercados monetarios centrales (“CMU”) como depositario central de valores en Hong Kong vy titular
designado. Debido a que CMU es solo un titular designado y no el beneficiario efectivo de los valores, en el improbable
caso de que CMU se someta a un procedimiento de liquidacién en Hong Kong, los inversores deben tener en cuenta que
los valores no se consideraran parte de los activos generales de CMU disponibles, para la distribucion a los acreedores,
incluso bajo la ley de la Republica Popular China. Sin embargo, CMU no estara obligada a emprender ninguna medida legal
ni a entablar ningun proceso judicial para hacer cumplir cualquier derecho en nombre de los inversores en valores en la
Republica Popular China. Un fallo o demora por parte de CMU en el cumplimiento de sus obligaciones puede dar lugar a la
liquidacidn, o la pérdida, de valores y/o importes relacionados con ellos y con los Subfondos correspondientes, y por
consiguiente sus inversores pueden sufrir pérdidas. Ni los Subfondos ni el Gestor de Inversiones y/o el Subgestor de
Inversiones se encargaran o seran responsables de dichas pérdidas.
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La negociacion de valores a través de Bond Connect puede someterse a riesgo de compensacion y liquidacién. Si la
camara de compensacidon de la Republica Popular China incumple su obligacion de entregar valores/realizar pagos, el
Subfondo puede sufrir demoras en la recuperacion de sus pérdidas o podra no recuperarlas por completo.

Las inversiones a través de Bond Connect no estan sometidas a ninguna cuota, pero las autoridades correspondientes
pueden suspender la apertura de la cuenta o el comercio a través de Bond Connect, lo que limitara la capacidad del
Subfondo correspondiente para invertir en CIBM, y es posible que el Subfondo correspondiente no pueda hacerlo de
forma efectiva seguin su estrategia de inversion o que tenga un efecto adverso en el rendimiento del Subfondo
correspondiente, debido a que puede ser necesario que el Subfondo correspondiente se deshaga de sus participaciones
en CIBM.

e  Riesgo cambiario Renminbi: bajo el Acceso Directo al CIBM, se permite la conversion de divisas extranjeras a RMB ya sea
nacional (“CNY”) o extracontinental (“CNH”) al invertir en China continental. El valor del CNH puede diferir, quizas
significativamente, del valor del CNY debido a una serie de factores que incluyen, sin limitacién alguna, politicas de
control de divisas extranjeras y restricciones de repatriacion aplicadas por el Gobierno chino, asi como otros factores
externos y fuerzas del mercado. Como resultado, los Subfondos que invierten en China continental pueden soportar un
mayor riesgo de divisas.

e Impuesto sobre el Riesgo de China: al igual que en otros Subfondos, los ingresos y las ganancias derivados de China pueden
estar sujetos a impuestos de retenciéon e impuestos sobre el patrimonio. La interpretacion y la aplicabilidad de las leyes
fiscales existentes en China pueden no ser tan coherentes y transparentes como las de los paises mas desarrollados, y
pueden variar de una region a otra. Existe la posibilidad de que las actuales leyes, reglamentos y practicas fiscales en China
puedan modificarse con efecto retrospectivo en el futuro. Ademas, no existe garantia de que los incentivos fiscales que se
ofrecen a las empresas extranjeras en la actualidad, si los hubiera, no se suprimiran ni de que las leyes y reglamentos fiscales
vigentes no se revisaran o modificaran en el futuro. Cualquiera de estos cambios puede reducir los ingresos y/o el valor de las
inversiones del Subfondo.

El Fondo cree que el Subfondo debe considerarse un residente fiscal de Luxemburgo y debe poder disfrutar de una
exencion fiscal sobre las plusvalias en virtud del tratado de doble tributacién Luxemburgo-China.

e  Riesgo de calificacion crediticia de China: puede que a algunos de los titulos de deuda mantenidos por el Subfondo se les
haya asignado a una calificacidn crediticia por una agencia local de calificacidn crediticia china. Los criterios de calificacidn
y la metodologia empleados por estas agencias pueden ser diferentes de los adoptados por la mayoria de las agencias de
calificacion crediticia internacionales constituidas (por ejemplo, S&P, Moody’s o Fitch). Por lo tanto, los sistemas de
calificacion de estas agencias pueden no proporcionar una norma equivalente para la comparacién con valores calificados
por las agencias internacionales de calificacion crediticia. Al seleccionar los titulos de deuda del Subfondo, el Gestor de
Inversiones puede referirse a las calificaciones crediticias asignadas por las agencias locales de calificacion crediticia de
China, pero se basara principalmente en su propio andlisis interno para evaluar cada deuda de forma independiente.

6.17. Riesgo de sector

Un Subfondo podrd concentrar sus inversiones en empresas de un sector econémico concreto, lo que causara que la rentabilidad
de un Subfondo sea altamente dependiente de la evolucion de un sector y de su exposicion en el ciclo econémico. Por consiguiente,
los Subfondos especificos de un sector podran estar sujetos a una volatilidad mas elevada y podrdn exponer a los inversores a una
pérdida de capital superior que aquellos Subfondos que invierten en un mayor niumero de sectores.

6.18. Ruptura de la zona euro/Fracaso del euro

La preocupacién respecto a que la crisis de deuda soberana de la zona euro empeore puede llevar a una reintroduccion de las
divisas nacionales en uno o mds paises de la zona euro o, en circunstancias particularmente extremas, al abandono del euro. La
salida o el riesgo de salida de la zona euro por parte de uno o mas paises de la zona y/o el abandono del euro como divisa podrian
causar efectos negativos importantes en las inversiones del Fondo, asi como también sobre la capacidad de las contrapartes del
Fondo de cumplir con sus obligaciones. Ademas, es posible que los paises impongan un control del capital que podria afectar a la
capacidad del Fondo de repatriar los ingresos. La incertidumbre legal podria dejar sin efecto los contratos de cobertura.

6.19. FATCA y Normas comunes de informacion

En virtud de los términos de la Ley FATCA y la Ley CRS, es probable que el Fondo sea tratado como una Entidad financiera
declarante (Extranjera). Como tal, el Fondo podra exigir a todos los Accionistas que presenten pruebas documentales de su
domicilio fiscal y cualquier otra informacidn que se considere necesaria para cumplir con las normas mencionadas anteriormente.
En caso de que el Fondo esté sujeto a una retencion fiscal y/o sanciones como resultado de un incumplimiento en virtud de la Ley
FATCA y/o sanciones como resultado de un incumplimiento en virtud de la Ley CRS, el valor de las Acciones poseidas por los
Accionistas puede verse significativamente afectado. Ademas, también se podra exigir al Fondo que retenga el impuesto sobre
determinados pagos a sus Accionistas que no cumplan con la FATCA (es decir, la denominada obligacidn fiscal de retencién de
pagos en transito extranjeros).
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6.20. Mecanismos de Comision por Resultados

Existen dos mecanismos de Comision por Resultados que se podran emplear con respecto a cada Subfondo, tal como se describe en
la Seccion 9 “Gastos de gestion y del Fondo”. Los inversores en Clases de Comisiones por Resultados Descompensadas, designadas
“(CRent.)”, pueden tener que pagar una Comisidn por Resultados para las cuales no hayan obtenido un beneficio relativo, ya que la
Comisidn por Resultados se calculara a nivel de la Clase y no sobre la base de Accionista por Accionista.

6.21. Riesgos relacionados con el Depositario

El Gestor de Inversiones puede decidir periédicamente invertir en un pais donde el Depositario no tenga corresponsal. En este caso,
el Depositario tendra que identificar y designar, tras la debida diligencia, un depositario local. Este proceso puede llevar tiempo vy,
mientras tanto, privar al Gestor de Inversiones de oportunidades de inversion.

De la misma manera, el Depositario evaluara permanentemente el riesgo de custodia del pais donde se mantienen los activos del
Fondo. El Depositario puede identificar cada cierto tiempo un riesgo de custodia en una jurisdiccion y recomienda al Gestor de
Inversiones comprender las inversiones de forma inmediata. De esta forma, el precio al que se venderan esos activos podra ser inferior
al precio que el Fondo hubiera recibido en circunstancias normales, lo que podria afectar al rendimiento de los Subfondos pertinentes.

Como seguridad permanente para el pago de sus obligaciones en virtud del Contrato de Depdsito (como las comisiones que deben
pagarse al Depositario por sus servicios o los créditos descubiertos ofrecidos por el Depositario), el Depositario tendra una
pignoracion de maxima prioridad concedida por el Fondo sobre los activos que el Depositario o cualquier tercero puede mantener
directamente en la cuenta del Fondo periddicamente.

En virtud de la Directiva sobre OICVM V, el efectivo debe considerarse una tercera categoria de activos, ademas de los instrumentos
financieros que pueden mantenerse en custodia y de otros activos. La Directiva sobre OICVM V impone obligaciones especificas de
supervision de los flujos de efectivo. Dependiendo de su vencimiento, los depdsitos a plazo podrian considerarse una inversion y,
por lo tanto, se les consideraria otros activos y no efectivo.

Valores, derivados y técnicas de inversion

6.22. Valores de renta fija — Consideraciones generales

La inversidn en valores de renta fija esta expuesta a los riesgos de tipo de interés, sector, valores y crédito. Los valores con bajas
calificaciones ofreceran normalmente unas rentabilidades mayores que las de los valores con calificaciones superiores al objeto de
retribuir su inferior solvencia y el mayor riesgo de impago que estos valores entrafian.

Los inversores deben tener presente que las calificaciones crediticias podrian no reflejar necesariamente el riesgo real de una
inversion y que el Gestor de Inversiones podria aplicar sus propios criterios de calificacidn crediticia para llevar a cabo sus andlisis
crediticios, los cuales podrian diferir de los aplicados por las agencias de calificacién crediticia.

6.23. Bonos soberanos

Un Subfondo puede invertir en obligaciones de deuda emitidas o garantizadas por los gobiernos o sus agencias (bonos soberanos).
Es posible que la entidad gubernamental que esté a cargo de la devolucién de los bonos soberanos no pueda o tenga problemas
para devolver el principal y/o los intereses en el momento del vencimiento de conformidad con los términos de dicha deuda. La
disposicion o la capacidad de una entidad gubernamental para devolver el principal y los intereses adeudados en el plazo previsto
puede verse afectada por, entre otros factores, su situacion de flujo de efectivo, el alcance de sus reservas extranjeras, la
disponibilidad de suficiente cambio de divisas en la fecha de vencimiento, el tamafio relativo que la carga del pago de la deuda
supone para la economia en general, la politica de la entidad gubernamental hacia el Fondo Monetario Internacional y las
restricciones politicas a las que puede estar sujeta una entidad gubernamental. Las entidades gubernamentales podrian también
depender, para amortizar el principal y abonar los intereses vencidos sobre su deuda, de la liberacién de pagos prevista por parte
de otros gobiernos, organismos multilaterales y otras entidades extranjeras. El compromiso de estos gobiernos, agencias y demds
entidades a realizar dichos desembolsos puede estar condicionado a la implantacién de reformas econdmicas por parte de la
entidad gubernativa, y/o a los resultados econdmicos y al cumplimiento puntual de las obligaciones del deudor en cuestién. En caso
de no aplicarse dichas reformas, no alcanzarse dichos objetivos econdmicos o no amortizarse el principal o abonarse los intereses a
su vencimiento, los compromisos de dichos terceros de prestar financiacién a la entidad gubernamental podrian cancelarse, lo que
podria perjudicar la capacidad o disposicién de dicho deudor para atender puntualmente el pago de su deuda. Por todo ello, es
posible que las entidades gubernamentales no puedan hacer frente al pago de sus bonos soberanos.

Los titulares de bonos soberanos podrian verse obligados a participar en la reestructuraciéon de dicha deuda y a extender nuevos
préstamos a las entidades gubernamentales. No existe procedimiento de quiebra por el cual los bonos soberanos, cuyo pago no
pueda afrontar la entidad gubernamental, puedan cobrarse en parte o en su totalidad.

6.24. Bonos corporativos

Los Subfondos pueden invertir en bonos corporativos. Los bonos corporativos estdn sujetos al riesgo de la incapacidad del emisor
de hacer frente a los pagos del principal e intereses sobre la obligacion y, asi mismo, pueden estar sujetos a la volatilidad en los
precios debido a factores tales como la sensibilidad en los tipos de interés, la percepcidén del mercado de la solvencia crediticia del
emisor y la liquidez general del mercado. Cuando suben los tipos de interés, se prevé que el valor de los bonos corporativos
disminuya. Los bonos corporativos con vencimiento a mas largo plazo tienden a ser mas sensibles a los movimientos en los tipos de
interés que aquellos con vencimiento a mas corto plazo.

6.25. Valores calificados con categoria de inversion

Los Subfondos pueden invertir en valores calificados con categoria de inversidn. Los valores con categoria de inversidn reciben una
calificacion crediticia de las agencias de calificacion en funcidon de la solvencia o el riesgo de impago de una emision de obligaciones.
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Las agencias crediticias analizan, ocasionalmente, dichas calificaciones asignadas de los valores y es posible que posteriormente
bajen la calificacion si las circunstancias econdmicas afectan a las emisiones de las obligaciones en cuestién.

6.26. Calificacién crediticia inferior al grado de inversion/Alta rentabilidad

Los Subfondos pueden invertir en valores con calificacidn crediticia inferior al grado de inversién o en valores de alta rentabilidad.
Estos valores de renta fija (con una calificacién de BB+ asignada por Standard & Poor’s o Fitch o de Bal por Moody’s, o inferior)
suelen estar expuestos a unas fluctuaciones de mercado mas intensas y a un mayor riesgo de pérdida de los intereses y del principal
en caso de incumplimiento de su emisor que los valores de renta fija con calificaciones superiores. La valoracién de los valores de
renta fija con bajas calificaciones crediticias asignadas tiende a reflejar los desarrollos corporativos, econémicos y de mercado a
corto plazo y los cambios de percepcidn del inversor en cuanto a la calidad crediticia del emisor en mayor medida que los valores de
renta fija de menor rentabilidad, pero con calificaciones superiores. Asimismo, puede que resulte mas dificil enajenar estos valores
de alta rentabilidad o determinar su valor. Hay menos inversores en valores con bajas calificaciones crediticias asignadas, y la venta
o compra de estos valores en un momento propicio podria resultar mas complicada. Los valores de renta fija con una calificacion
asignada de BB+ o Bal, o inferior, son descritos por estas agencias como “provistos de unas caracteristicas predominantemente
especulativas en cuanto a la capacidad de pago de intereses y reintegro del principal con arreglo a los términos de la obligacién.
Aunque esta deuda presenta algunas caracteristicas de calidad y proteccidn, estas se ven contrarrestadas por incertidumbres de
importancia o por una vulnerabilidad considerable ante condiciones adversas”.

6.27. Titulos de deuda en dificultades

Los Subfondos pueden invertir en titulos de deuda en dificultades. La inversion en este tipo de titulos de deuda (asimilables a
Valores Mobiliarios) entrafia la compra de obligaciones de empresas que estan atravesando importantes dificultades financieras o
empresariales, como compaiiias inmersas en procedimientos de quiebra u otros procedimientos concursales de reestructuracién y
liquidacion. Las inversiones adquiridas pueden incluir deuda sénior o subordinada, préstamos bancarios, pagarés y otros créditos
documentarios, asi como efectos comerciales a pagar. Aunque estas compras pueden brindar rentabilidades significativas al
inversor, entrafian también un considerable nivel de riesgo y podrian no proporcionar rentabilidad alguna durante periodos de
tiempo prolongados. De hecho, muchas de estas inversiones suelen permanecer impagadas hasta que la compafiia se reestructura
y/o sale de la quiebra, por lo que precisan ser mantenidas durante periodos de tiempo largos. El grado de sofisticacion analitica,
tanto financiera como juridica, necesaria para obtener resultados de una inversidn en compafias que estén experimentando
importantes dificultades financieras o empresariales es inusualmente elevado. No puede garantizarse que el Gestor de Inversiones
vaya a evaluar correctamente la naturaleza y magnitud de todos los factores que pueden influir en las perspectivas de éxito de una
operacidn de reestructuracién o medida similar. En cualquier procedimiento de reestructuracién o liquidacion que afecte a una
compaiifa en la que un Subfondo invierta, cualquier inversor podria perder la totalidad de su inversion o verse obligado a aceptar
efectivo o valores con un valor inferior al de su inversién inicial. En tales circunstancias, las rentabilidades generadas por la
inversion podrian no compensar al Subfondo adecuadamente por los riesgos asumidos.

La inversion en titulos de deuda de empresas en dificultades puede imponer obligaciones al Gestor de Inversiones, que podrian
entrar en conflicto con los compromisos contraidos con el Subfondo considerado. Un ejemplo concreto de como al Gestor de
Inversiones podria presentarsele un conflicto de interés es cuando invierte activos de un Subfondo en una compaiiia con serias
dificultades financieras y a dicha inversidn le siguen otras inversiones con cargo a los recursos del Subfondo, o en la asuncién por
parte del Gestor de Inversiones de un papel activo en la gestion o asesoramiento de esa compaiiia o en el nombramiento de alguno
de sus empleados como consejero o directivo de la misma. En tales casos, el Gestor de Inversiones o su empleado podrian tener
obligaciones frente a la companiia y/o sus socios y acreedores que podrian entrar en conflicto o no guardar correspondencia con los
intereses de los Accionistas del Subfondo considerado. Asimismo, el Gestor de Inversiones también podria estar discrecionalmente
facultado para ejercer los derechos incorporados a las inversiones del Subfondo en la compaiiia. El Gestor de Inversiones adoptara las
medidas que considere necesarias para asegurar que dichos conflictos de intereses potenciales se resuelvan de manera equitativa.

6.28. Bonos convertibles

Las inversiones en bonos convertibles, ademas de las fluctuaciones y riesgos normales de los bonos, pueden estar expuestas a
fluctuaciones ocasionadas por una diversidad de factores, incluidos, sin animo de exhaustividad, las variaciones de los resultados de
explotacién periddicos del emisor, los cambios en la percepcidn que los inversores tengan del emisor, la profundidad y liquidez del
mercado de bonos convertibles y los cambios en la coyuntura econémica real o prevista a escala internacional o regional. Asimismo,
los mercados de deuda internacionales han experimentado en ocasiones fluctuaciones extremas de sus precios y volumenes de
contratacién. Estas fluctuaciones del conjunto del mercado de deuda podrian afectar desfavorablemente a los precios de
negociacion de los bonos convertibles.

6.29. Valores respaldados por activos

Es posible que ciertos Subfondos presenten una exposicion a una amplia gama de valores respaldados por activos (como grupos de
activos en préstamos mediante tarjeta de crédito, préstamos para comprar un vehiculo, préstamos hipotecarios residenciales y
comerciales, obligaciones hipotecarias con garantia secundaria, obligaciones de préstamos con garantia secundaria y obligaciones de
deuda con garantia secundaria), valores hipotecarios con repercusion inmediata de rendimientos y bonos garantizados. Cabe que las
obligaciones que incorporen estos valores estén expuestas a un mayor riesgo de tipo de interés, de liquidez y crediticio en comparacion
con otros valores de renta fija como los bonos emitidos por el gobierno. Los valores respaldados por activos y los valores con garantia
hipotecaria son valores que dan derecho a sus titulares a recibir pagos que dependen principalmente del flujo de efectivo que se derive
de un conjunto de activos financieros especifico, como hipotecas residenciales o comerciales, préstamos para adquirir vehiculos de
motor o tarjetas de crédito. Los valores respaldados por activos y los valores con garantia hipotecaria suelen estar expuestos a riesgos
de ampliacién y de pago anticipado que pueden incidir notablemente en la oportunidad y el tamafio de los flujos de efectivo generados
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por los valores y pueden repercutir negativamente en los beneficios de los valores. El ciclo de vida promedio de cada valor individual
puede verse afectado por un amplio nimero de factores como la existencia y la frecuencia de ejercicio de cualquier reembolso
opcional y pago anticipado preceptivo, el nivel vigente de los tipos de interés, la tasa de impago real de los activos subyacentes, la
oportunidad de los cobros y el nivel de rotacién de los activos subyacentes. Por lo general, el riesgo de prepago es superior cuando los
tipos de interés disminuyen, ya que las hipotecas y préstamos se pagan por adelantado. Esto podria tener un impacto negativo sobre la
rentabilidad de cualquier Subfondo que invierta en dicho valor, ya que el ingreso generado debera ser reinvertido a los tipos de cambio
menos predominantes. Por el contrario, el riesgo de ampliacion tiende a aumentar cuando los tipos de interés aumentan, pues la tasa
de prepago disminuye y provoca que la duracidn de los valores respaldados por activos y de los valores respaldados por hipotecas se
prolongue y expone a los inversores a un mayor riesgo de los tipos de interés.

Los valores respaldados por activos generalmente emiten multiples pagarés o tramos, cada uno con diferentes caracteristicas en
términos de tipo de interés pagado, derecho prioritario en materia de distribuciones y exposicidn al riesgo de pérdida de conjuntos
de activos subyacentes. Los Subfondos pueden invertir en pagarés o tramos preferentes y subordinados que pueden exponer a los
inversores a distintos niveles de riesgo de crédito. Ademas, las tasas de recuperacion son generalmente mds bajas para los valores
respaldados por activos donde el conjunto subyacente de activos incluye deuda no garantizada.

Con respecto a los valores respaldados por activos tales como préstamos garantizados y obligaciones de deuda, el conjunto de
activos subyacentes generalmente consiste en préstamos sin grado de inversidn, intereses en préstamos sin grado de inversion,
titulos de deuda de alto rendimiento y otros instrumentos de deuda, que estan sujetos a la liquidez, al valor de mercado, al crédito,
al tipo de interés, a la reinversidn y a otros riesgos determinados. Los activos subyacentes generalmente estaran sujetos a mayores
riesgos que los titulos de deuda con calificacion de grado de inversidon. Los activos subyacentes normalmente los gestiona
activamente un tercero o el Gestor de Inversiones (si el Subfondo invierte en un tramo de un préstamo garantizado u obligacién de
deuda emitida por el Gestor de Inversiones) de acuerdo con los requisitos de la agencia de calificacién y otras restricciones. El
rendimiento afiadido de los activos subyacentes dependera en parte de la capacidad del tercero correspondiente o del Gestor de
Inversiones para gestionar activamente la correspondiente cartera de activos subyacentes dentro de las restricciones establecidas.
La inversidon en estos instrumentos esta sujeta a las comisiones cobradas al Subfondo por parte del gestor del préstamo garantizado
u obligacién de deuda que puede afectar a la rentabilidad obtenida por el Subfondo.

Un Subfondo podra ganar exposicién a los valores respaldados por hipotecas a través de la compra de valores “por confirmar”
(“TBA”, por sus siglas en inglés). Los TBA son contratos de liquidacién a plazo sobre valores hipotecarios directos emitidos por
agencias del gobierno. Al momento de la compra, los valores exactos no se conocen, pero sus principales caracteristicas estan
especificadas. Aunque el precio se ha establecido al momento de la compra, el valor principal no se ha finalizado. La compra de TBA
conlleva el riesgo de pérdida si el valor de los valores que seran adquiridos disminuye antes de la fecha de pago. Invertir en TBA
puede exponer al Subfondo a varios riesgos que se listan en la seccion “Derivados - Consideraciones generales”.

6.30. Obligaciones de préstamo y deuda garantizada ("CDO/CLO”)

Los valores que emiten los CDO/CLO ("Valores de CDO/CLO" o "Valores de CDO/CLO") por lo general son obligaciones de recurso
limitado de los emisores de los mismos pagaderos Unicamente a partir de los activos subyacentes ("Activos subyacentes") del
emisor correspondiente o los ingresos derivados de los mismos. Por consiguiente, los titulares de valores de CDO/CLO, incluido el
Subfondo, se deben basar exclusivamente en las distribuciones de los Activos subyacentes o en los ingresos derivados de los
mismos para el pago correspondiente.

Ademas, los pagos de intereses sobre los Valores de CDO/CLO (que no sean el tramo o los tramos con mayor prioridad de una
emisién determinada) por lo general se someten a aplazamiento. Si las distribuciones en los Activos subyacentes (o, en el caso de
un valor de mercado de Valores de CDO/CLO, como se explica mas adelante), los ingresos de la venta de los Activos subyacentes no
son suficientes para efectuar pagos de los Valores de CDO/CLO, no existen otros activos disponibles para el pago del déficit y una
vez se cumplan los Activos subyacentes, se eliminaran las obligaciones del emisor de los Valores de CDO/CLO relacionados para
pagar dicho déficit, incluso para el Subfondo.

Con un acuerdo de valor de mercado CDO/CLO, los pagos de capital e intereses a los inversores provienen tanto de los flujos de
efectivo colaterales como de las ventas de garantias. Los pagos a tramos no estan supeditados a la idoneidad de los flujos de
efectivo de la garantia, sino a la idoneidad de su valor de mercado. En caso de que el valor de mercado de la garantia caiga hasta ser
inferior a un nivel determinado, los pagos se suspenderian en el tramo de renta variable. Si cayera ain mas, se verian afectados
tramos con mayor prioridad. Una ventaja de un valor de mercado CDO/CLO es la flexibilidad afiadida que ofrecen al administrador
de cartera. No esta limitado por la necesidad de adaptar los flujos de efectivo de las garantias con los de los distintos tramos.

Los activos subyacentes generalmente se componen de préstamos sin grado de inversion, intereses en préstamos sin grado de
inversion, titulos de deuda de alto rendimiento y otros instrumentos de deuda, que estdn sujetos a la liquidez, al valor de mercado,
al crédito, al tipo de interés, a la reinversion y a otros riesgos determinados. Los activos subyacentes generalmente estaran sujetos
a mayores riesgos que las obligaciones de empresa de grado de inversidn. Por lo general dichas inversiones se consideran de
naturaleza especulativa. Los Activos subyacentes normalmente los gestiona un administrador de inversiones, y por consiguiente
dichos gestores de inversiones negociaran los Activos subyacentes, sujetos a la agencia de calificacidon y otras limitaciones. El
rendimiento afiadido de los Activos subyacentes dependerd en parte de la capacidad del gestor de inversiones en cuestion para
gestionar de forma activa la cartera correspondiente de Activos subyacentes.

Los Activos subyacentes estaran sujetos a determinadas limitaciones de cartera tal y como se establece en el presente documento.
Sin embargo, la concentracion de Activos subyacentes en cualquier tipo de valor somete a los titulares de CDO/CLO a un mayor
grado de riesgo en relacion con los impagos en los Activos subyacentes.
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Los Activos subyacentes estan sujetos a crédito, liquidez, valor de mercado, tipo de interés y otros riesgos.

Por lo general, los Valores de CDO/CLO se colocan de forma privada y ofrecen menos liquidez que otras deudas corporativas de
grado de inversidn o de alto rendimiento. Por lo general, también se emiten en transacciones estructuradas con riesgos distintos a
la deuda corporativa regular. Ademas, los activos que garantizan los Valores de CDO/CLO del valor de mercado estan sujetos a
liquidacion en caso de que no se superen ciertas pruebas, y es probable que dicha liquidacion dé lugar a una pérdida considerable
del valor de los Valores de CDO/CLO del valor de mercado.

Los precios de los Activos subyacentes pueden ser volatiles y por lo general fluctuaran debido a una variedad de factores que
propiamente son dificiles de predecir, incluidos, entre otros, cambios en los tipos de interés, diferenciales crediticios prevalentes,
condiciones econdmicas generales, condiciones del mercado financiero, eventos econdmicos o politicos nacionales e
internacionales, desarrollos o tendencias en cualquier sector especifico, y el estado financiero de los deudores de los Activos
subyacentes. Ademas, la capacidad del emisor para vender Activos subyacentes antes del vencimiento estd sujeta a determinadas
limitaciones que se establecen en la oferta y en los documentos constitutivos de los mismos.

El promedio de vida de un Valor CDO/CLO puede verse condicionado por el estado financiero del préstamo subyacente o el Emisor
del valor CDO/CLO y/o de las caracteristicas de los Activos subyacentes, incluidos, entre otros: la existencia y frecuencia del
ejercicio de cualquier caracteristica de canje obligatoria u opcional; el nivel prevalente de los tipos de interés; el precio de
reembolso; y la tasa de impago real.

6.31. Valores en moneda local

Los Subfondos pueden invertir en valores denominados en moneda local. Estas inversiones estaran sujetas a los riesgos descritos
con anterioridad sobre la inversion en valores de mercados emergentes. Ademds, al comprar valores en moneda local, cabe que
tengan lugar fluctuaciones en los tipos de cambio entre la fecha de la realizacidn de la operacién y la fecha en la que la moneda se
adquiera para cumplir con los requisitos de la liquidacién.

6.32. Deuda subordinada

Los Subfondos pueden invertir en deuda subordinada. La deuda subordinada consiste en una deuda que, en caso de insolvencia del
emisor, tiene un rango inferior a otras deudas en cuanto al cobro de las mismas. Dado que la deuda subordinada se cobra después
de que se hayan abonado las deudas preferentes, se reducen las opciones de cobrarla en caso de insolvencia, por lo que este tipo
de deuda representa un riesgo mayor para el inversor.

En funcidn de la jurisdiccion del emisor, un regulador financiero con autoridad de supervision podra utilizar sus competencias legales
para considerar que el emisor de deuda subordinada ha alcanzado un punto de inviabilidad, lo que significa que seria necesaria una
intervencidn publica. En tales condiciones, los valores de deuda subordinada pueden absorber las pérdidas antes de quebrar.

6.33. Bonos convertibles contingentes

Un Subfondo podra invertir en bonos convertibles contingentes (CoCo). Los CoCo son titulos de deuda emitidos por instituciones
financieras. En general, los CoCo contienen mecanismos de absorcion de pérdidas, o clausulas bail-in, para evitar la intervencién del
sector publico y asi proteger al emisor de dichos valores en caso de quiebra o insolvencia. Ademas, los inversores en CoCo podran
sufrir pérdidas antes que los inversores en la misma institucion financiera que mantengan renta variable o bonos que gocen de la
misma prelacion o inferior que los titulares de bonos CoCo. Los términos de los CoCo pueden variar entre emisores y entre bonos, y
pueden exponer a los inversores a:

e Desencadenar riesgos en el caso de que el emisor disminuya por debajo de los niveles del umbral del indice de capital
predeterminado, lo que causara que los CoCo se conviertan a renta variable o se coticen de forma permanente. Los
calculos del evento desencadenante pueden verse afectados por cambios en las normas de contabilidad aplicables, las
politicas contables del emisor o su grupo y la aplicacién de estas politicas. En caso de que un valor se convierta a renta
variable, los inversores podran sufrir una pérdida en funcién del tipo de conversién. Cuando se coticen los valores, el
principal puede estar completamente perdido y el pago no podra recuperarse. Algunos CoCo se volverdn a cotizar a la par
con el tiempo, pero el emisor no estara obligado a hacerlo. Después de un evento desencadenante, puede que las
pérdidas no reflejen la cascada de subordinacién y, en ciertas circunstancias, los titulares de bonos CoCo pueden sufrir
pérdidas antes que los inversores que se encuentren en la misma institucién financiera que mantienen renta variable o
bonos que gocen de la misma prelacién o inferior que los instrumentos CoCo.

e Riesgo de extension, pues no habra ningln incentivo, en la forma de cupdn, para el emisor para que reembolse los
valores emitidos. Esto provocaria que la duracidn de los valores se alargase y que los inversores estuvieran expuestos a un
riesgo de tipos de interés superior.

®  Riesgo de pago de cupdn, en el cual los pagos de cupones se aplazaran o cancelaran indefinidamente, sin capitalizacion de
intereses y potencialmente ninguna restriccion dirigidos al emisor a la hora de pagar dividendos a los tenedores de renta
variable o cupones a los tenedores de bonos, que gozaran de la misma prelacidn o inferior que los tenedores de bonos CoCo.

. En algunos casos, un regulador financiero con autoridad de supervisién puede considerar, en cualquier momento, que el
emisor ha alcanzado un punto de inviabilidad, hasta el punto en el que seria necesaria una intervencion publica para
evitar que el emisor quebrara, lo cual provocaria pérdidas a lo largo de la estructura de capital tanto para tenedores de
renta variable como para tenedores de bonos. Bajo estas circunstancias, los tenedores de bonos CoCo sufririan pérdidas
en consonancia con la subordinacién al instrumento principal de CoCo.

Los CoCo tienden a tener una volatilidad de los precios, una liquidez y un riesgo de valoracién mas elevados que otros valores, los
cuales no exponen a los inversores a los riesgos anteriormente mencionados. Con caracter adicional, se desconoce el alcance en el
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cual la correlacidon entre los CoCo pueda aumentar en periodos de condiciones de mercado en estrés, debido a que las estructuras
de dichos valores son nuevas y alin no se han contrastado.

La mayoria de CoCo son titulos de deuda subordinada. En estos casos, se debe aplicar el factor de riesgo vinculado a la “Deuda
subordinada”.

6.34. Hibridos corporativos

Un Subfondo puede invertir en hibridos corporativos que sean bonos subordinados del segmento no financiero que compartan
determinadas caracteristicas con la renta variable. Los rendimientos de los hibridos corporativos son significativamente mas altos
que los pagados por los bonos sénior del mismo emisor. El perfil de riesgo/rentabilidad de esta clase de activos se sitla en el
continuo entre la renta variable y los bonos sénior. Los hibridos corporativos vienen con vencimientos muy largos o no tienen
vencimiento en absoluto (perpetuos).

El emisor tiene ciertos derechos de terminacién durante la vida del bono. Los pagos de cupones pueden aplazarse bajo ciertas
condiciones (por ejemplo, si no se paga un dividendo), pero normalmente se recuperan en cuanto se paga un dividendo. Los pagos
de cupones suelen ser fijos por un periodo de cinco a doce afios, al que sigue un periodo de tipos variables. Si el bono no se
reembolsa en la fecha de rescate inicial, el cupdn se convierte en variable.

6.35. Valores de renta variable

Los Subfondos pueden invertir en valores de renta variable o en valores con caracteristicas de renta variable. El valor de la renta
variable puede depreciarse debido a condiciones generales de mercado que no estén especificamente relacionadas con una
sociedad en concreto, como una coyuntura econdémica adversa real o percibida, cambios en las perspectivas generales de los
beneficios empresariales, variaciones en los tipos de interés o de cambio o un sentimiento adverso del inversor en general.
El declive también puede producirse debido a factores que afecten a un sector o sectores concretos, como escasez de mano de
obra o aumento en los costes de produccién e incremento de la competencia dentro de un sector. La renta variable tiene por lo
general una mayor volatilidad en los precios que los valores de renta fija.

6.36. Préstamos

Los Subfondos pueden invertir en préstamos a tipos de interés fijos o variables concedidos por una o mas entidades financieras
(el/los “Prestamista/s”) a un prestatario (el “Prestatario”) a través de (i) una cesion/transmision de; o (ii) una participacion en la
totalidad o parte del importe de un préstamo pendiente. Los Subfondos solo invertirdn en préstamos que retinan las condiciones
para ser considerados Instrumentos del Mercado Monetario a efectos de lo dispuesto en la Ley de 2010.

En ambos casos, cesiones o participaciones, los préstamos tendran que poderse negociar y transmitirse liboremente entre los
inversores en los préstamos. Las participaciones normalmente daran lugar a que el Subfondo mantenga una relacién contractual
exclusivamente con el Prestamista, en su condicion de otorgante de la participacion, pero no asi con el Prestatario. El Subfondo solo
adquirird este tipo de participaciones si el Gestor de Inversiones considera que el Prestamista interpuesto entre el Subfondo y el
Prestatario goza de una solvencia acreditada. Cuando compra participaciones en préstamos, un Subfondo asume el riesgo
econdémico asociado al prestatario empresarial, asi como el riesgo de crédito asociado al banco interpuesto u otro intermediario
financiero. Las cesiones de préstamos consisten normalmente en una transmisién de deuda de un Prestamista a un tercero. Al
adquirir una cesion de préstamo, un Subfondo asume Unicamente el riesgo de crédito asociado al prestatario empresarial.

Los préstamos pueden estar o no estar garantizados. Los préstamos que estan plenamente garantizados ofrecen a los Subfondos
mayor proteccidn que un préstamo sin garantizar para el supuesto de impago de los intereses o de los reintegros programados del
principal. No obstante, no puede garantizarse que la liquidacidon de la garantia de un préstamo vaya a cubrir la obligacién del
prestatario empresarial. Asimismo, las inversiones en préstamos a través de una cesion directa entrafian el riesgo de que, si el
préstamo es resuelto, el Subfondo podria convertirse en titular de la garantia, soportando con ello los costes y pasivos asociados a
su titularidad y ejecucion.

Las participaciones en préstamos consisten habitualmente en una participacion directa en un préstamo concedido a un prestatario
empresarial, y normalmente las ofrecen bancos u otras entidades financieras o sindicatos de crédito.

Los préstamos suelen estar administrados por un banco agente en calidad de mandatario de todos los titulares. A menos que, con
arreglo a los términos del préstamo u otro endeudamiento, un Subfondo tenga recurso directo contra el prestatario empresarial, el
Subfondo podria tener que esperar a que el banco agente u otro intermediario financiero activen los medios de impugnacién
crediticios apropiados contra el prestatario empresarial.

Las cesiones o participaciones en préstamos en las que un Subfondo invierta podrian no tener una calificacion de solvencia asignada
por agencias de calificacion crediticia internacionalmente reconocidas.

6.37. Riesgo de Valores de la Norma 144A

Un Valor de la Norma 144A es un valor emitido en Estados Unidos que se puede transferir mediante un régimen de colocaciéon
privada (es decir, sin una inscripcién en la Comisidn de Bolsa y Valores), que puede acarrear el derecho de inscripcidn segun lo
establecido en la Ley de Valores de Estados Unidos de 1933 (“Ley de 1933”). El derecho de inscripcion permite convertir los Valores
de la Norma 144A en valores de deuda o de renta variable equivalentes. La venta de dichos Valores de la Norma 144A se restringe a
Compradores Institucionales Cualificados (conforme a lo que se define en la Ley de 1933). La restriccion de venta de Valores de la
Norma 144A puede provocar que dichos valores presenten una volatilidad de precios mas elevada y un mayor riesgo de liquidez.

Un Subfondo puede invertir en Valores de la Norma 144A con las siguientes condiciones:

e dichos valores deben estar admitidos a cotizacidn oficial en un Mercado regulado o negociarse en Otro mercado regulado
que opere regularmente y que esté reconocido y abierto al publico;

e  dichos valores deben considerarse liquidos.
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La inversion en Valores de la Norma 144A que no cumplan con las condiciones mencionadas anteriormente, junto con los Valores
Mobiliarios admisibles seguin el punto (a) de la Seccidén 10.1.2. “Restricciones de inversién” del presente Folleto, no debera exceder
el 10 % del valor liquidativo del Subfondo.

6.38. Valores no cotizados

Los Subfondos pueden invertir en valores no cotizados. Por lo general, en los mercados secundarios existe menor regulacion
gubernamental y control de las operaciones que en los mercados organizados. Ademas, es posible que gran parte de la proteccion
de la que gozan los participantes en algunos mercados organizados, como la garantia de cumplimiento de una cémara de
compensacion cambiaria, no esté disponible en relacidn con los valores no cotizados. Por consiguiente, los Subfondos que inviertan
en estos valores estardn expuestos al riesgo de que su contraparte directa no cumpla con sus obligaciones derivadas de las
operaciones vy, asi, el Subfondo asuma pérdidas. A continuacién, se exponen los riesgos adicionales relacionados con los derivados
financieros no cotizados.

6.39. Derivados — Consideraciones generales

Una parte de las inversiones del Subfondo puede consistir en instrumentos financieros derivados, con el objeto de reducir riesgos o
costes o generar ingresos o capital adicional. Algunos Subfondos especificos pueden utilizar instrumentos derivados de inversion
mas complejos. El uso de los derivados por parte de cada Subfondo se expone mas detalladamente en el Anexo 1.

Por lo general, los instrumentos derivados son contratos financieros cuyo valor depende, o se deriva de, el valor de un activo
subyacente, un indice o tasa de referencia y puede estar vinculado a acciones, obligaciones, préstamos apalancados, titulos de
deuda de alta rentabilidad, tipos de interés, divisas o tipos de cambio de divisas e indices relacionados. Algunos ejemplos de
instrumentos derivados a los que puede recurrir un Subfondo son contratos de opciones, contratos de futuros, opciones sobre
contratos de futuros y acuerdos de permuta financiera (incluidas permutas de rentabilidad total, contratos por diferencias,
acuerdos de permuta de cartera, permutas financieras crediticias, permutas financieras del riesgo de crédito, opciones sobre
acuerdos de permuta, compensaciones, contratos a plazo sobre cambio de divisas y pagarés estructurados).

La utilizacion por parte de un Subfondo de instrumentos derivados entrafia riesgos diferentes, y posiblemente mayores, a los
asociados a la inversion directa en el activo subyacente. A continuacion, se sefialan algunos factores de riesgo importantes que los
inversores deberian comprender y tener en cuenta en relacidn con los instrumentos derivados.

Riesgo de gestion

Los instrumentos derivados son instrumentos altamente especializados que requieren técnicas de investigacion y analisis de riesgo
diferentes de los vinculados a los valores. El uso de un instrumento derivado requiere comprender no solo el activo subyacente sino
también el propio instrumento derivado, sin la ventaja de poder observar el rendimiento del instrumento derivado bajo todas las
condiciones posibles de mercado.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez existe cuando un instrumento derivado concreto resulta dificil de comprar o vender. Si una operacién con
derivados es especialmente voluminosa o si el mercado en cuestidén carece de liquidez (como es el caso con muchos derivados
negociados en privado), cabe la posibilidad de que no se pueda iniciar una transaccion o liquidar una posicion en un plazo o a un
precio ventajoso.

Riesgo de mercado y otros riesgos

Al igual que la mayor parte de las inversiones, los instrumentos derivados estan expuestos al riesgo de que el valor de mercado del
instrumento varie de modo perjudicial para los intereses del Subfondo. Si bien algunas estrategias con instrumentos derivados
pueden reducir el riesgo de pérdida, también pueden reducir la oportunidad de obtener ganancias o incluso resultar en pérdidas
compensando los movimientos favorables de precio en otras inversiones del Subfondo.

Instrumentos no cotizados

En el caso de instrumentos no cotizados o instrumentos derivados OTC, en los que dos partes contratan directamente en lugar de
hacerlo a través de un intercambio, el Subfondo tendra por lo general una relacién contractual solo con la contraparte del
instrumento no cotizado y no con el deudor de referencia sobre la obligacién de referencia. Con caracter general, el Subfondo no
estara directamente facultado para exigir el cumplimiento por el deudor de referencia de los términos de la obligacion, tampoco
tendra derecho de compensacién alguna frente al deudor de referencia, podria quedar expuesto al ejercicio por parte del deudor
de referencia de derechos de compensacion frente a la contraparte u otra persona o entidad y, por lo general, no tendra derechos
de voto ni otros derechos contractuales de propiedad en relacién con la obligacion de referencia.

El Subfondo no se beneficiara directamente de la garantia que respalde la obligacion de referencia y no tendra a su alcance los
medios de impugnacidn con los que si contard normalmente el titular de la obligacién de referencia. Ademas, en el supuesto de
insolvencia de la contraparte, el Subfondo sera considerado un acreedor ordinario de la contraparte, y no tendra derecho de
crédito alguno con respecto a la obligacion de referencia. En consecuencia, el Subfondo estara expuesto al riesgo de crédito de la
contraparte, asi como al inherente al deudor de referencia. Como consecuencia de ello, toda concentracion de instrumentos
derivados negociados en mercados no organizados contratados con una misma contraparte expondra al Subfondo a un grado de
riesgo afiadido para el supuesto de incumplimiento por dicha contraparte o por el deudor de referencia. Asimismo, y aunque el
Gestor de Inversiones espera que las rentabilidades de dichos instrumentos derivados OTC reflejen normalmente las de la
obligacion de referencia conexa, debido a las condiciones aplicables al instrumento derivado OTC y a la asuncidn del riesgo de
crédito de la contraparte en el instrumento derivado OTC, un instrumento derivado negociado en mercados no organizados podria
ofrecer una rentabilidad esperada diferente, una probabilidad distinta (y potencialmente superior) de impago y pérdidas
anticipadas derivadas de incumplimientos, y una expectativa de recuperacion diferente a raiz de cualquier impago.

Asimismo, cuando se comparan con la obligacién de referencia, los términos de un derivado negociado en un mercado no
organizado pueden estipular vencimientos, fechas de distribucién, tipos de interés o referencias de tipos de interés, riesgo de
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crédito u otras caracteristicas conexas, crediticias o no, diferentes. Con motivo del vencimiento, impago, cancelacion anticipada o
cualquier otra causa de extincién (incluido un put o un call) del instrumento derivado negociado en un mercado no organizado,
distinta de los supuestos de crédito que estipule, los términos de dicho instrumento derivado OTC podrian permitir o exigir al
emisor de ese instrumento derivado negociado en un mercado no organizado atender sus obligaciones derivadas del mismo
mediante la entrega al Subfondo considerado de valores distintos de la obligacién de referencia o de un importe que difiera del
valor de mercado vigente de la obligacidn de referencia.

En general, existe una regulacion y supervision gubernamental menor de las operaciones en mercados de OTC que de las
operaciones realizadas en bolsas organizadas. Los instrumentos derivados OTC se ejecutan directamente con la contraparte y no a
través de una bolsa y camara de compensacion reconocidas. Las contrapartes de instrumentos derivados negociados en mercados
no organizados no reciben las mismas protecciones que hay disponibles para aquellas que operan en bolsas reconocidas, como la
garantia de rentabilidad que ofrece una camara de compensacion.

Un Subfondo puede celebrar instrumentos derivados OTC compensados mediante una camara de compensacidon que actie como
una contraparte central. La compensacion central esta disefiada para reducir el riesgo de contraparte y aumentar la liquidez en
comparacién con instrumentos derivados OTC compensados bilateralmente, pero no elimina totalmente esos riesgos. La
contraparte central necesitara margen de garantia del agente de compensacidn quien, a su vez, necesitard margen del Subfondo.
Existe un riesgo de pérdida para el Subfondo respecto a sus depdsitos de margen de variacion e iniciales en caso de incumplimiento
del agente de compensacién con el que el Subfondo tiene una posicidon abierta o si no se identifica el margen y se comunica
correctamente al Subfondo concreto, en especial cuando el margen se mantiene en una cuenta combinada mantenida por el
agente de compensacion con la contraparte central. En caso de que el agente de compensacion se declare insolvente, puede que el
Subfondo no sea capaz de transferir sus posiciones a otro agente de compensacion.

El Reglamento UE 648/2012 sobre derivados OTC, contrapartes centrales y registros de operaciones (también conocido como
Reglamento de Infraestructura del Mercado Europeo o EMIR) exige que determinados instrumentos derivados negociados en
mercados no organizados aptos sean presentados para su compensacion a las contrapartes de compensacién centrales reguladas y
para la comunicacion de determinada informacion al registro de operaciones. Asimismo, el EMIR impone requisitos de procedimientos
y acuerdos adecuados para medir, controlar y mitigar el riesgo operativo y de contraparte respecto a los instrumentos derivados OTC
que no estan sujetos a la compensacion obligatoria. Por Ultimo, estos requisitos pueden incluir el intercambio y la segregacién de la
garantia por las partes, incluido el Subfondo. Aunque algunas de las obligaciones de acuerdo con el EMIR han entrado en vigor, existe
una serie de requisitos sujetos a periodos transitorios, asi como determinadas cuestiones fundamentales que no se han concretado a la
fecha de este Folleto. Aln no esta claro como el mercado de instrumentos derivados OTC se adaptara al nuevo régimen normativo. La
ESMA ha publicado un dictamen en el que pide que se modifique la Directiva sobre OICVM para reflejar los requisitos del EMIR y, en
particular, la obligacion de compensacion del EMIR. Sin embargo, no esta claro cuando ni de qué manera entraran en vigor tales
modificaciones. Por consiguiente, es dificil predecir el impacto total del EMIR sobre el Fondo, el cual puede incluir un aumento en los
costes generales de celebracién y mantenimiento de instrumentos derivados OTC.

Los inversores deben ser conscientes de que los cambios en la regulacion que se derivan del EMIR y de otras leyes aplicables que
requieren la compensacion central de instrumentos derivados OTC pueden afectar negativamente a su debido tiempo a la
capacidad del Subfondo para adherirse a sus politicas de inversidn correspondientes y para lograr su objetivo de inversion.

Las inversiones en instrumentos derivados OTC pueden estar sujetas al riesgo de valoraciones distintas que surgen de los diferentes
métodos de valoracion permitidos. Aunque el Fondo ha implementado procedimientos de valoracién adecuados para determinar y
verificar el valor de los instrumentos derivados OTC, determinadas operaciones son complejas y puede que la valoracién solo sea
proporcionada por un numero limitado de participantes del mercado que también pueden actuar como la contraparte de las
operaciones. Una valoracidon inexacta puede dar lugar a un reconocimiento inexacto de las ganancias o pérdidas y de la exposicidon
de contraparte.

Al contrario que los derivados cotizados en bolsa, que estan normalizados respecto a sus términos y condiciones, los instrumentos
derivados OTC se establecen generalmente mediante la negociacion con la otra parte del instrumento. Si bien este tipo de acuerdo
permite una mayor flexibilidad para adaptar el instrumento a las necesidades de las partes, los instrumentos derivados OTC pueden
conllevar un mayor riesgo legal que los instrumentos cotizados en bolsa, ya que puede existir un riesgo de pérdida si el acuerdo no
se considera legalmente vinculante o no estd correctamente documentado. También puede existir un riesgo legal o de
documentacidn relativo a un desacuerdo entre las partes respecto a la interpretacion adecuada de los términos del acuerdo. No
obstante, estos riesgos generalmente se mitigan, hasta cierto punto, por medio del uso de contratos modelo como los publicados
por la Asociacién Internacional de Swaps y Derivados (ISDA).

6.40. Obligaciones vinculadas a la solvencia de una emisién de referencia

Las obligaciones vinculadas a la solvencia de una emision de referencia y obligaciones estructuradas en forma similar necesitan una
contraparte que estructure una obligacidn cuyo valor estd previsto que evolucione de forma pareja al valor subyacente especificado
en la obligacion. Al contrario que los instrumentos financieros derivados, el efectivo se transmite del comprador al vendedor de la
obligacidn. En el supuesto de impago de la contraparte (el emisor de la obligacidn), el riesgo del Subfondo es equivalente al riesgo
inherente a la contraparte, al margen del valor del valor subyacente de la obligacidn. Se derivan riesgos anadidos del hecho de que
la documentacidn de los programas de dichas obligaciones tiende a ser muy personalizada. La liquidez de una obligacién vinculada a
la solvencia de una emisién de referencia u obligaciones similares puede ser inferior a la del valor subyacente, un bono ordinario o
instrumento de deuda, lo que puede repercutir negativamente en la capacidad de vender la posicién o en el precio al que se
negocie dicha venta.

6.41. Pactos de recompra o recompra inversa

El principal riesgo que conlleva participar en operaciones de recompra o recompra inversa es el riesgo de incumplimiento por parte
de una contraparte que se ha declarado insolvente o que no puede o rechaza cumplir con su obligacién de reembolsar valores o
efectivo al Subfondo correspondiente tal y como se estipula en las condiciones de la operacion. El riesgo de la contraparte se vera
reducido por la cesién o pignoraciéon de una garantia a favor del Subfondo correspondiente. Sin embargo, es posible que las
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operaciones de recompra o recompra inversa no estén totalmente cubiertas por la garantia. Es posible que las comisiones y los
ingresos debidos al Fondo como resultado de operaciones de recompra o recompra inversa no estén cubiertos por la garantia.
Ademds, el valor de la garantia podria disminuir de una fecha de reajuste de garantia a otra o podria estar determinado o
supervisado de manera incorrecta. En tal caso, si una contraparte comete incumplimiento, es posible que el Subfondo
correspondiente deba vender la garantia recibida que no sea en efectivo a los precios actuales del mercado, lo cual supondria una
pérdida para el Subfondo correspondiente.

Es posible que un Subfondo también sufra pérdidas al reinvertir la garantia en efectivo recibida. Tales pérdidas podrian producirse
debido a la disminucién del valor de las inversiones realizadas. La disminucion del valor de dichas inversiones reduciria el importe
de la garantia disponible para ser devuelto a la contraparte por parte del Fondo, tal y como se estipula en las condiciones de la
operacion. El Subfondo correspondiente se veria obligado a cubrir la diferencia de valor entre la garantia original recibida y el
importe disponible para ser devuelto a la contraparte, lo cual supondria una pérdida para el Fondo.

Las operaciones de recompra o recompra inversa también suponen riesgos operativos, como la falta de liquidez o el retraso en la
liquidacion de instrucciones, y riesgos legales relacionados con la documentacién utilizada para tales operaciones.

Un Subfondo puede participar en operaciones de recompra o recompra inversa con otras sociedades que formen parte del mismo
grupo de sociedades de la Sociedad Gestora o el Gestor de Inversiones. Las contrapartes afiliadas, si las hay, cumplirdn con las
obligaciones contraidas en cualquier operacion de recompra o recompra inversa que se haya celebrado con el Subfondo de una
manera comercialmente razonable. Ademas, la Sociedad Gestora o el Gestor de Inversiones seleccionaran las contrapartes y
participaran en operaciones con la mejor ejecucién posible y en beneficio del Subfondo y sus inversores. No obstante, los inversores
deben tener en cuenta que la Sociedad Gestora o el Gestor de Inversiones podrian verse en conflicto entre su funcidn y sus propios
intereses o los de las contrapartes afiliadas.

6.42. Permutas de rentabilidad total

Como cualquier derivado financiero OTC, una permuta de rentabilidad total es un contrato bilateral que implica a una contraparte
que puede no encontrarse en situacion de cumplir con sus obligaciones en virtud de la permuta de rentabilidad total. Por lo tanto,
cada contraparte de una permuta de rentabilidad total estd expuesta al riesgo de contraparte y, si el contrato incluye el uso de una
garantia, a los riesgos de gestién que se derivan de la misma. Ademas, la falta de normalizacion de las permutas de rentabilidad
total puede afectar negativamente al precio y/o a las condiciones conforme a las cuales una permuta de rentabilidad total se puede
vender, liquidar o cerrar. Por lo tanto, cualquier permuta de rentabilidad total conlleva un cierto grado de riesgo de liquidez. Se
recomienda a los inversores que consideren la seccion 6.38, “Derivados — Consideraciones generales”, para obtener informacion
adicional sobre los riesgos asociados con las permutas de rentabilidad total.
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7. Las Acciones

7.1.Consideraciones generales

Las Acciones de cada Subfondo se ofreceran en forma nominativa y se emitiran sin certificado. Todas las Acciones sin valor nominal
deben abonarse integramente en el momento de la emisién.

El Consejo de Administracion puede decidir emitir fracciones de Acciones. Las fracciones de Acciones se podra emitir de hasta tres
decimales. Dichas fracciones de Acciones no tendrdn derecho a voto, pero tendran derecho a participar en los activos netos
atribuibles a la Clase pertinente a prorrata. Si la suma de las fracciones de Acciones mantenidas por un mismo Accionista en una
misma Clase representa una o mas Acciones enteras, dicho Accionista se beneficia del derecho o los derechos de voto
correspondientes.

Sin perjuicio de las restricciones expuestas mas adelante, las Acciones de cada Clase de un Subfondo son libremente transmisibles y
dan derecho a participar proporcionalmente en los beneficios y en el haber resultante de la liquidacién atribuible a dicha Clase. Las
normas por las que se rige dicha atribucion se presentan mas adelante en este Folleto.

Las Acciones no llevan aparejadas derechos preferenciales ni derechos de suscripcion preferentes y cada Accion da derecho a su
titular nominativo a un voto en las juntas ordinarias de Accionistas y en todas las reuniones del Subfondo en la que dicha Accidn se
ostente. Las Acciones reembolsadas por el Fondo pueden anularse.

El Consejo de Administracién podra restringir o impedir la titularidad legal o usufructuaria de las Acciones del Fondo por parte de
cualquier persona, fisica o juridica, o empresa, si dicha titularidad pudiera ser contraria a los intereses del Fondo o de la mayoria de
sus Accionistas o de cualquier Subfondo o Clase del mismo. Cuando el Consejo de Administracidn considere que una persona que
tenga prohibido invertir en Acciones, por si sola o conjuntamente con cualquier otra persona, es titular efectivo de Acciones, el
Fondo podra proceder al reembolso forzoso de todas las Acciones de tal modo poseidas.

El Consejo de Administracidon podra fijar importes de suscripcién minimos para cada Clase que, de ser aplicables, se detallaran en el
apartado 7.3. de este Folleto titulado “Descripcidn de las Clases, requisitos de admisibilidad como suscriptor de Acciones e importes
de suscripcion e inversién minimos”.

A menos que se indique otra cosa en el Anexo 1 relativo a cada Subfondo, las solicitudes de suscripcidon podran presentarse,
siempre que sean correctamente cumplimentadas, hasta las 12:00 horas (CET) de cualquier Dia de Valoracién. Las solicitudes de
Suscripcién recibidas después de esa hora se tramitaran en el siguiente Dia de Valoracién. Las solicitudes de reembolsos y
conversiones de cualquier Subfondo deben recibirse, correctamente cumplimentadas, antes de las 12:00 horas (CET) del Dia de
Valoracién correspondiente. Las solicitudes de reembolso y conversidon recibidas después de dicha hora se tramitaran en el
siguiente Dia de Valoracion.

A continuacion, se ofrece informacién ampliada relativa a la suscripciéon, conversidon y reembolso de las Acciones.
7.2.Suscripcion de Acciones

Las solicitudes de suscripcion de Acciones pueden realizarse en cualquier Dia de Valoracidn para el Subfondo en cuestion antes de
las 12:00 horas (CET). Las solicitudes de Acciones deberan enviarse al Registrador y Agente de Transmisiones en la direccion que se
indica en el apartado 2. de este Folleto titulado "Directorio".

Las Acciones de cada Clase se adjudicaran al Valor Liquidativo por Accién de dicha Clase que se calcule en el Dia de Valoracion
aplicable, incrementado en la comision de suscripcion aplicable. Podra liquidarse una comision de suscripcidn (en su caso) de hasta
un 5 % del importe de la suscripcion y se pagara al intermediario que intervenga en la distribucidn de las Acciones.

El pago de las Acciones debera ser recibido por el Depositario en la Moneda de Referencia de la Clase considerada no mas tarde de tres
Dias Habiles después del correspondiente Dia de Valoracién. Cuando un solicitante de Acciones no paga las tasas de liquidacién en el
momento de la suscripcidn, el Consejo de Administracion puede cancelar la adjudicacidn o, en su caso, reembolsar las Acciones. Si asi lo
solicita un Accionista, el Consejo de Administracidn, a su discrecidn, podra, ocasionalmente, determinar el pago de los ingresos de
cancelacion en una moneda distinta a la moneda de referencia de la Clase de Acciones pertinente. El Depositario informara al
solicitante de que la solicitud ha sido rechazada o de que se canceld la suscripcion, segun corresponda, y que el dinero recibido, en caso
de que lo hubiera, se le devolvera al solicitante por su cuenta y riesgo, sin intereses. El solicitante puede verse obligado a indemnizar al
Fondo por cualquier pérdida, coste o gasto incurrido (segun lo determinado de manera concluyente por el Consejo de Administracion a
su discrecidn) directa o indirectamente como resultado de la falta de liquidacién oportuna del solicitante. Al calcular dicha pérdida, se
tendra en cuenta, en su caso, cualquier movimiento en el precio de las Acciones en que se trate de la adjudicacion y la cancelacién o el
reembolso, y los costes en que incurra el Fondo al iniciar un procedimiento contra el solicitante.

Si el solicitante no realiza la liquidacion oportuna con respecto a la adjudicaciéon de una accidon o acciones, el Consejo de
Administracién podra, a su discrecidn, tomar las medidas que considere oportunas para evitar, mitigar o compensar cualquier
pérdida, coste o gasto en que incurra el Fondo como se menciona anteriormente, incluido el pago del importe adeudado al Fondo
en la fecha de vencimiento y tendra derecho a recuperar todos los costes y gastos (incluidos los intereses) incurridos directa o
indirectamente por el Fondo al buscar recuperar dicha deuda y que es pagadero bajo demanda.

El Consejo de Administracion puede imponer restricciones sobre la frecuencia con la cual se emitiran las Acciones en cualquier
Clase de Acciones. El Consejo de Administracion puede, en concreto, decidir que las Acciones de cualquier Clase se emitirdn
Unicamente durante uno o mas periodos de oferta o en cualquier otra periodicidad prevista en el presente Folleto. Ademés, el
Consejo de Administracién puede imponer restricciones en relacidén con los importes minimos de suscripcidn inicial, el importe
minimo de suscripcion posterior y el importe minimo de participacién accionarial. El Consejo de Administracién puede determinar
ocasionalmente las tenencias o suscripciones minimas de las Acciones de cualquier Subfondo/Clase de tal nimero o valor como
considere oportuno, o decidir no aplicar estos minimos.

Si un posible accionista lo solicita y el Consejo de Administracion asi lo acepta, el Fondo puede tramitar cualquier solicitud de
suscripcién de Acciones que se proponga realizar a modo de contribucidn en especie. La naturaleza y el tipo de activos que se aceptara
en cualquier caso se determinara por el Consejo de Administracion y debe corresponder a la politica de inversion y las restricciones del
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Fondo o del Subfondo en el que se invierta. Un auditor independiente debera entregar al Fondo un informe relacionado con los activos
aportados, salvo que las leyes aplicables dispongan lo contrario. La totalidad de los costes asociados con dicha contribucién en especie
correran a cargo del Accionista que realiza la contribucién, o por parte del tercero pertinente, seglin lo acordado por el Fondo, o de
cualquier otro modo que el Consejo de Administracion considere justo para todos los Accionistas del Subfondo.

El Consejo de Administracién se reserva el derecho de aceptar o rechazar cualquier solicitud, en todo o en parte, por cualquier
motivo. El Fondo también podra limitar la comercializacion de las Acciones de una determinada Clase o Subfondo a determinados
paises. La emisién de las Acciones de cualquier Clase considerada se suspendera por el tiempo durante el que el Fondo mantenga
suspendido el célculo del Valor Liquidativo por Accidn de dicha Clase (a este respecto, consultese el apartado 4.7. titulado
“Suspensidn temporal del calculo del valor liquidativo, las emisiones, reembolsos y conversiones”). El Fondo, la Sociedad Gestora y
el Registrador y Agente de Transmisiones observardn en todo momento todas las obligaciones que les impongan las disposiciones
legales, normativas o reglamentarias aplicables en materia de prevenciéon del blanqueo de capitales, en su versidn oportunamente
enmendada o revisada, y arbitraran asimismo procedimientos encaminados a garantizar, en la medida aplicable, que cumpliran en
todo momento con el compromiso precedente. En virtud de lo anterior, el Registrador y Agente de Transmisiones tendra que
cerciorarse de que se comunique al Fondo la identidad de los suscriptores que sean personas fisicas (mediante copia certificada de
su pasaporte o documento de identidad) o de los suscriptores que sean personas juridicas (mediante copia certificada de sus
estatutos fundacionales o documentacién equivalente), o el régimen aplicable a los intermediarios financieros (mediante
aportacion de un extracto original reciente del Registro Mercantil y, cuando resulte aplicable o asi se solicitara, de una copia
certificada del permiso de actividad suministrada por las autoridades locales competentes). Dicha informacidn se recabara tan solo
a efectos de cumplir lo establecido y no se revelara a personas no autorizadas.

El Fondo enviara por correo, por cuenta y riesgo del Accionista, una confirmacion de las suscripciones realizadas a la direcciéon de
este que figure en la solicitud en un plazo de diez (10) Dias Habiles a contar desde la emisién de las Acciones.

El Distribuidor Global podra celebrar contratos con determinadas entidades comercializadoras en virtud de los cuales estas
entidades se comprometan a nombrar o a actuar en calidad de titulares interpuestos por cuenta de los inversores que suscriban
Acciones a través de sus oficinas (contratos de comercializacion y titularidad interpuesta). En tal calidad, la entidad
comercializadora podra efectuar suscripciones, conversiones y reembolsos de Acciones como titular interpuesto por cuenta de los
inversores individuales y solicitar la inscripcidon de dichas operaciones en el Registro de Accionistas del Fondo a nombre del titular
interpuesto. El titular interpuesto/entidad comercializadora llevara sus propios registros y proporcionara al inversor informacion
individualizada sobre su participacion en las Acciones del Fondo.

7.3.Descripcion de las Clases, requisitos de admisibilidad como suscriptor de Acciones e importes de suscripcion e inversion
minimos

Clases de Acciones

El Consejo de Administracion podra oportunamente optar por crear dentro de cada Subfondo diferentes Clases que pueden tener
una combinacidn de las siguientes caracteristicas:

e  Cada Subfondo puede contener una o mas de las siguientes Clases: A, B, C, D, G, I, K, M, Q, R, S, V, W, X, Y, Z (y/o cualquiera de
las antedichas, seguidas por “R”). Estas clases podran diferir en sus importes minimos de suscripcion iniciales, cantidad minima
de tenencia, requisitos de admisibilidad y comisiones y gastos aplicables, segun se detalla en el Anexo 1.

e (Cada Clase, cuando esté disponible, podra ofrecerse en la Moneda de Referencia del Subfondo considerado o podra estar
denominada en otra divisa que el Consejo de Administracién determine oportunamente. La denominacidn de la divisa de cada
Clase vendra representada en el nombre de la Clase mediante una breve referencia a dicha divisa. Las Clases no denominadas
en la Moneda de Referencia del Subfondo pertinente estan protegidas periddicamente mediante instrumentos de cobertura
frente a la Moneda de Referencia de dicho Subfondo, con el fin de mitigar el riesgo cambiario entre la moneda en la que esta
denominada la Clase y la Moneda de Referencia del Subfondo pertinente. Esta técnica de cobertura se aplica a todas las Clases
que no estan denominadas en la Moneda de Referencia del Subfondo por defecto, excepto cuando una Clase es “B Cubierta”
(ver mas abajo), o a menos que se indique lo contrario. Tales transacciones monetarias no estan relacionadas con la exposicién
al tipo cambiario subyacente de las participaciones de la cartera.

e  (Cada Clase, cuando esté disponible, podra tener un determinado porcentaje de su exposicion al tipo cambiario que no sea de
la Clase de Referencia del Subfondo pertinente, que se cubrira en la moneda de la Clase periédicamente. Dichas Clases se
indican con “(B Cubierta)” en el nombre de la Clase. Tales transacciones monetarias no estan relacionadas con las exposiciones
al tipo cambiario subyacente de las participaciones de la cartera. Los inversores deberian saber que la exposicidn al tipo
cambiario del indice de referencia del Subfondo puede o no ser la misma que la exposicion al tipo cambiario de la cartera del
Subfondo, caso en el cual los inversores seguirian expuestos a fluctuaciones monetarias.

e Las Clases que distribuyan dividendos se clasificaran en funcidn de las categorias establecidas en el apartado 8.2. “Clases de
distribucidn”. En él se describen las politicas de dividendos especificas.

e  (Cada Clase, cuando esté disponible, puede cobrar una Comisidn por Resultados, segln se describe en el apartado 9. de este
Folleto titulado "Comisiones y gastos de gestion y del Fondo". Las Clases que cobren dicha Comisidon por Resultados se
identifican con la inclusion del término “(Rent.)” en el caso de las Comisiones por Resultados Compensadas o “(CRent.)" en el
caso de las Comisiones por Resultados Descompensadas en el nombre de la Clase. El Porcentaje de Comisién por Resultados
aplicable a cada Clase se establece en el Anexo 1.

La disponibilidad de las Clases referidas c