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INFORMA CION IMPORTANTE

EL PRESENTE FOLLETO

Los Consejeros de Legg Mason Managed Solutions SICAV (en lo sucesivo, la “Sociedad” o la “SICAV”), cuyos
nombres constan en el epigrafe “Consejeros de la Sociedad” de este Folleto (los “Consejeros”), aceptan la
responsabilidad conjunta de la informacién contenida en este Folleto. Segiin el leal saber y entender de los
Consejeros (que han tomado todas las precauciones razonables para garantizar que asi sea) la informacién contenida
en este Folleto es conforme con los hechos y no omite nada que pueda afectar al significado de dicha informacién.
Los Consejeros aceptan la responsabilidad de acuerdo con estas premisas.

Este Folleto esta redactado en lengua inglesa y cabe la posibilidad de que se traduzca a otros idiomas, en cuyo caso
dichas traducciones tan s6lo contendran la informacién que conste en el Folleto en lengua inglesa. En el supuesto de
que se detecten contradicciones o ambigiiedades en el significado de una palabra o frase en alguna traduccién, el
texto inglés prevalecerd y cualquier disputa sobre los términos del mismo se dirimird y regird de acuerdo con las
leyes del Gran Ducado de Luxemburgo.

LA SOCIEDAD

La Sociedad se constituyé en Luxemburgo el 22 de julio de 1997 por un periodo indefinido como Société
d’Investissement a Capital Variable y cample con los requisitos de un Organismo de Inversion Colectiva en Valores
Mobiliarios (“OICVM?”) con arreglo a la Parte I de la Ley del 17 de diciembre de 2010, referente a organismos de
inversion colectiva, que pueden sufrir enmiendas oportunas en intervalos regulares (la “Ley de 2010”).

La Sociedad ha nombrado a Legg Mason Investments (Luxembourg) S.A. (la “Sociedad Gestora”) como su sociedad
gestora designada de conformidad con la Ley de 2010.

Si desea mds informacién sobre la estructura juridica de la Sociedad, consulte el apartado “Informacién general” del
presente Folleto.

La Sociedad se ha constituido como una Société d’Investissement a Capital Variable de tipo paraguas en la medida
en que los Consejeros pueden dividirla en diversos subfondos, cada uno de los cuales estard relacionado con una
cartera especifica de activos (un “Subfondo”). La Sociedad sigue una politica de inversion especifica con respecto a
cada Subfondo.

Dentro de cada Subfondo, se podran crear diferentes clases (“Clases”) de acciones de la Sociedad (“Acciones”). Los
importes resultantes de la suscripcidon de dichas Acciones se invertirdn en comin de conformidad con la politica de
inversién del Subfondo en cuestién, que puede variar en funcién de las condiciones de suscripcién y rescate y/o
comisiones y gastos a los que estén sujetas, asi como de su disponibilidad para cierto tipo de inversor. Cada clase
también puede emitir acciones con distintos derechos de distribucién. Cuando asf lo dicte el contexto, todas las
referencias a un Subfondo incluirdn la referencia a toda Clase o Clases que constituyan dicho Subfondo. El
Apéndice 2 del presente Folleto especifica las Clases de cada Subfondo que se ofrecen en la actualidad. No todas las
Clases estardn disponibles en todas las jurisdicciones ni a través de todos los Intermediarios (segin lo definido en el
apartado “Inversién en la Sociedad — Intermediarios, representantes”). Ademds, la gama de Clases disponibles
dentro de un Subfondo dado puede ser limitada.

Los titulares de las acciones (“Accionistas”) podran solicitar a la Sociedad que reembolse sus acciones o que
convierta Acciones de un Subfondo en Acciones de otro Subfondo, segin se describe mas ampliamente a
continuacion.

Si desea informacién adicional sobre las comisiones aplicables a la compra, conversion o rescate, por favor remitase
a los apartados “Inversion en la Sociedad” y “Costes y gastos”. Los Accionistas e inversores potenciales pueden
obtener de la Sociedad Gestora y de los Intermediarios o del Administrador, Agente de Transferencias y
Registrador (segiin se define en la pagina 7), toda la informacién necesaria sobre las comisiones aplicables a
sus operaciones.



LOS SUBFONDOS

En la fecha de este Folleto, la Sociedad tiene constituidas las tres familias de subfondos siguientes, cada una de ellas
disefiada para cumplir las necesidades de inversores diferentes: los Subfondos de Soluciones Gestionadas de Legg
Mason, los Subfondos de Clases de Activos y los Subfondos Multigestor de Soluciones Gestionadas. Los
Subfondos, cuyo nombre estd precedido del nombre de la Sociedad, “Legg Mason Managed Solutions SICAV”, son
los siguientes:

Los Subfondos de Soluciones Gestionadas de Legg Mason incluyen tres tipos de Subfondos:
Los Subfondos Defensivos:

Legg Mason European Defensive Portfolio
Legg Mason Asia Tilt Defensive Portfolio

Los Subfondos Mixtos:
Legg Mason European Balanced Portfolio
Legg Mason Asia Tilt Balanced Portfolio

Los Subfondos Dindmicos:
Legg Mason European Dynamic Portfolio
Legg Mason Asia Tilt Dynamic Portfolio

Los Subfondos de Clases de Activos incluyen dos Subfondos:

Legg Mason Euroland Cash Fund
Legg Mason Euroland Equity Fund

Los Subfondos Multigestor de Soluciones Gestionadas incluyen tres tipos de Subfondos:

Los Fondos Conservadores Multigestor Legg Mason;

Legg Mason Multi-Manager Conservative Fund (USD) (en lo sucesivo, “Legg Mason Conservative Fund (USD)”)
Legg Mason Multi-Manager Conservative Fund (Euro) (en lo sucesivo, “Legg Mason Conservative Fund (Euro)”)

Los Fondos Mixtos Multigestor Legg Mason:

Legg Mason Multi-Manager Balanced Fund (USD) (en lo sucesivo, “Legg Mason Balanced Fund (USD)”);
Legg Mason Multi-Manager Balanced Fund (Euro) (en lo sucesivo, “Legg Mason Balanced Fund (Euro)”)

Los Fondos de Rendimiento Multigestor Legg Mason:

Legg Mason Multi-Manager Performance Fund (USD) (en lo sucesivo, “Legg Mason Performance Fund (USD)”)
Legg Mason Multi-Manager Performance Fund (Euro) (en lo sucesivo, “Legg Mason Performance Fund (Euro)”)

El objetivo y las politicas de inversién de cada uno de los Subfondos que anteceden se especifican en este Folleto.
Los activos abiertos para cada Subfondo se invertirdn de conformidad con los objetivos y las politicas de inversion
aplicables a cada Subfondo.

Los Consejeros podran crear Subfondos adicionales y liquidar cualquier Subfondo cuando lo estimen oportuno.

El objetivo y las politicas de inversién de cualquier Subfondo adicional establecido por la Sociedad podran especificarse
en cualquier suplemento independiente del Folleto emitido en relaciéon con dicho Subfondo, o en un documento
publicado con respecto a dicho Subfondo y que contenga informacion concreta respecto a dicho Subfondo y que
forme parte de este Folleto y se interprete de manera conjunta con el mismo (un “Suplemento”).



La Sociedad en su totalidad constituye una sola entidad juridica, aunque a efectos de las relaciones entre los
Accionistas, cada Subfondo serd considerado como una entidad independiente. Los activos de un Subfondo
determinado sélo se haran cargo de las responsabilidades, los compromisos y las obligaciones de dicho Subfondo.

RESPONSABILIDAD DEL INVERSOR

Recomendamos a los inversores potenciales que examinen este Folleto cuidadosamente y en su totalidad, y
que consulten a sus asesores legales, fiscales y financieros todas las cuestiones relacionadas con: (i) los
requisitos legales especificos de sus propios paises para la compra, posesion, rescate o venta de Acciones; (ii)
cualesquiera restricciones de divisas a las cuales estén sujetos en sus propios paises en relacién con la compra,
posesion, rescate o venta de Acciones; (iii) las consecuencias legales, fiscales, financieras o de otra indole
derivadas de la suscripcion, compra, posesion, rescate o venta de Acciones. Los inversores potenciales
deberian procurarse el asesoramiento de sus asesores legales, fiscales y financieros si tienen cualquier duda
respecto al contenido de este Folleto.

LIMITES DE DISTRIBUCION Y VENTA

La distribucién de este Folleto y la oferta o compra de Acciones pueden estar restringidas en determinadas
jurisdicciones. Ninguna persona que reciba un ejemplar de este Folleto en cualquiera de estas jurisdicciones podrd
interpretarlo como una oferta de suscripcion de Acciones, a no ser que en dicha jurisdicciéon pueda hacerse
legitimamente una oferta semejante sin necesidad de cumplir ningiin requisito de registro u otras condiciones
legales.

Las Acciones no se han registrado ni serdn registradas de conformidad con la Ley de Valores (Securities Act) de
1933 de los Estados Unidos de América (con sus oportunas modificaciones), ni con las leyes de valores de ninguno de
los Estados que integran los Estados Unidos. Las Acciones no podrdn ser ofrecidas, vendidas o entregadas directa ni
indirectamente en los Estados Unidos de América, sus territorios o posesiones, o en cualquier Estado o el Distrito de
Columbia (los “Estados Unidos’) ni a ninguna Persona estadounidense (tal y como se define a continuacién), ni por cuenta
de la misma, ni a beneficio de ella. Cualquier nueva oferta o reventa de cualesquiera Acciones en los Estados Unidos o a
Personas estadounidenses puede constituir una violacién de la ley estadounidense. Los solicitantes de Acciones
tendrdn que certificar que no son “Personas estadounidenses”. A los efectos de este Folleto, una Persona
estadounidense es cualquiera de las siguientes: (i) un ciudadano de los Estados Unidos o un residente en dicho pafs,
(i) una sociedad mercantil, sociedad colectiva u otra entidad constituida o existente conforme a las leyes de
cualquier Estado, territorio o posesion de los Estados Unidos, (iii) una herencia o fideicomiso del cual algiin albacea,
administrador o fideicomisario sea una Persona estadounidense, (iv) una agencia o sucursal de una entidad
extranjera ubicada en los Estados Unidos, (v) una cuenta, discrecional o no, mantenida por un fiduciario en
beneficio o por cuenta de una Persona estadounidense, o (vi) una sociedad colectiva o sociedad mercantil extranjera
constituida por una Persona estadounidense, principalmente con el fin de invertir en valores no registrados.
La Sociedad no esta registrada con arreglo a la Ley de Sociedades de Inversién de los Estados Unidos (Investment
Company Act) de 1940, con sus oportunas modificaciones.

Los Accionistas deben notificar a la Sociedad cualquier cambio que afecte a su estado legal como Persona no
estadounidense.

FIABILIDAD DE ESTE FOLLETO

Las Acciones de cualquier Subfondo descrito en este Folleto se ofrecen unicamente con arreglo a la
informacion contenida en este Folleto y (si procede) en cualquier Suplemento, el Folleto simplificado y en las
dltimas cuentas anuales auditadas y en cualquier informe semestral posterior de la Sociedad. Cualquier
informacién adicional o manifestaciones dadas o realizadas por un Intermediario u otra persona no deberian tenerse
en cuenta y, en consecuencia, no deberia confiarse en ellas. No se ha autorizado a ninguna persona a facilitar
ninguna informacién ni a realizar ninguna manifestaciéon en relacién con la oferta de Acciones distintas a las
contenidas en este Folleto, el Folleto simplificado y (si procede) en cualquier Suplemento y en cualquier informe
semestral o anual relativo a dichos Subfondos y, en caso de facilitarse o realizarse, no se debe confiar en dicha
informacién o manifestacion como si hubiera sido autorizada por los Consejeros, la Sociedad, la Sociedad Gestora,
el Gestor General de la Cartera, los Gestores de Inversiones, el Banco Depositario, el Administrador, el Agente de
Transferencias o Registrador. Las declaraciones contenidas en este Folleto se basan en la legalidad y la practica
vigentes en Luxemburgo en la fecha del mismo, y pueden sufrir variaciones. Ni la entrega de este Folleto ni la
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emision de Acciones implicard ni constituird, bajo ninguna circunstancia, una manifestacién de que los asuntos de la
Sociedad no han variado desde la fecha de la misma.

Los inversores potenciales podran obtener, libre de gastos y cuando lo soliciten, una copia de este Folleto, el Folleto
simplificado, los informes financieros anuales y semestrales, y la escritura de constitucién de la Sociedad (los
“Estatutos”), en el domicilio social de la Sociedad y/o de la Sociedad Gestora.

RIESGOS DE INVERSION

La inversion en cualquier Subfondo conlleva un grado de riesgo, que puede variar segin los Subfondos. El
valor de las Acciones y de los ingresos que de ellas se deriven puede incrementarse o disminuir, y cabe la
posibilidad de que los inversores no consigan recuperar el importe invertido. Los factores de riesgo de la
inversion que un inversor debe considerar estan descritos en el apartado ‘“Consideraciones especiales y
factores de riesgo”.

La Sociedad no representa ninguna obligaciéon del grupo Legg Mason y/o Legg Mason Inc., ni tampoco esta
avalada por ninguna de ellas.

A efectos de este Folleto, “Legg Mason” o “grupo Legg Mason” hard referencia a todas las entidades que sean
propiedad directa o indirecta de Legg Mason, Inc., una sociedad internacional de gestién de activos estructurada
como sociedad de control, y cuya sede principal se encuentra en Baltimore (Maryland, EE. UU.).
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DEFINICIONES

En este Folleto las palabras y las frases siguientes tendran los significados descritos a continuacion:

“Ley de 2010~

“Administrador”
“Estatutos”
“Auditores”

“Divisa base”
“Dia habil”

“Clase” o “Clase de
Acciones”

“Sociedad” o “SICAV”
“CSSF”

“Banco Depositario”

“Inversion directa”

“Consejeros”

“Estado habilitado”

“«UE”
“Estado miembro de la UE”

“Euro,’
“Zona euro”

“Pafs del GAFI”

“Fitch”

“Gestor General de la
Cartera”

“Grupo”

Ley luxemburguesa de 17 de diciembre de 2010 relativa a los organismos de inversién
colectiva, que pueden sufrir modificaciones oportunas en intervalos regulares.

Citibank International plc (sucursal de Luxemburgo), actuando en calidad de Administrador.
Estatutos de la Sociedad, con sus oportunas modificaciones.

PriceWaterhouseCoopers SaRL, Luxemburgo, o cualquier otra firma de auditores titulados que
la Sociedad Gestora pueda nombrar oportunamente como auditores de la Sociedad.

Divisa base de un Subfondo que se especifica en este Folleto.

Dia habil a efectos bancarios en el cual los bancos y las entidades financieras estdn abiertos
todo el dia para realizar sus actividades en Luxemburgo.

Cualquier Clase de Acciones de la Sociedad.

Legg Mason Managed Solutions SICAV.

Commission de Surveillance du Secteur Financier.

Citibank International plc (sucursal de Luxemburgo), actuando en calidad de Banco
Depositario.

Una inversién realizada por un Subfondo directamente en Valores mobiliarios, Instrumentos
del mercado monetario, depdsitos o cualquier activo elegible para la inversion de acuerdo con
la Ley de 2010 y que no sean Fondos objetivo.

Los consejeros actuales de la Sociedad y cualquier comité debidamente constituido de los
mismos.

Cualquier Estado miembro de la Unién Europea o, con sujecién a la Ley de 2010, cualquier
otro Estado de Europa oriental u occidental, Asia, Africa, Australia, Norteamérica, Sudamérica
y Oceania.

Unién Europea.

Un Estado que, en el momento en cuestién, sea miembro de la Unién Europea, que a los
efectos de este Folleto se considerard que incluye a los Estados miembros del Espacio
Econdémico Europeo, incluidos Noruega, Liechtenstein e Islandia.

Moneda legal de la Unién Monetaria Europea.

Aquellos Estados que son Estados miembros de la Unién Monetaria Europea creada el 1 de
enero de 1999.

Todo pais que se haya adherido al Grupo de Accién Financiera Internacional (Financial Action
Task Force).

La agencia de calificacién, Fitch Ratings, filial mayoritariamente poseida por Fimalac S.A.
Legg Mason Global Asset Allocation, LLC.

Cuando una sociedad matriz:
a) tenga una mayoria de los derechos de voto de los miembros o de los accionistas de
otra empresa (una empresa filial); o
b) tenga derecho a nombrar o cesar de su cargo a una mayoria de los miembros del
organismo supervisor, directivo o administrativo de otra empresa (una empresa filial)
y, al mismo tiempo, sea accionista o miembro de dicha empresa; o

C) tenga derecho a ejercer una influencia dominante sobre una empresa (una empresa
filial) de la cual es accionista 0 miembro, en virtud de un contrato celebrado con dicha
empresa o una disposicion en su escritura de constitucion o sus estatutos, en el caso de
que la legislacion por la que se rige la empresa subsidiaria le permita estar sujeta a
dichos contratos o disposiciones. No es preciso que un Estado miembro reglamente
que una sociedad matriz deba ser accionista 0 miembro de su empresa filial. Aquellos
Estados miembros cuyas leyes no prevean dichos acuerdos o cldusulas no tendran que
aplicar esta disposicién; o

d) sea accionista 0 miembro de una empresa, y:

e) una mayoria de los miembros del organismo supervisor, directivo o administrativo de
dicha empresa (una empresa filial) que hayan ocupado su cargo durante el ejercicio
financiero en curso, el ejercicio financiero precedente y hasta el momento en el que se
hayan elaborado las cuentas consolidadas, hayan sido nombrados tnicamente como
resultado de sus derechos de voto; o



“Inversion indirecta”
“Intermediarios”

“Asesor de Inversiones”

“Grado de inversién”

“Gestor de Inversiones”

“Legg Mason” o “Grupo
Legg Mason”

“Sociedad Gestora”
“Comisién de gestiéon”

“Instrumentos del mercado
monetario”
“Moody’s”
“Valor neto de inventario”

“Valor neto de inventario por
Accién”

“NRSRO”
“OCDE”
“Mercado extrabursatil”

“Folleto”

“Mercado regulado”

f) controle a titulo individual, en virtud de un acuerdo con otros accionistas 0 miembros
de dicha empresa (una empresa filial), una mayoria de los derechos de voto de los
miembros o de los accionistas de esa empresa. Los Estados miembros podrin
introducir disposiciones mas detalladas relativas a la forma y contenido de dichos
acuerdos.

Los Estados miembros de la UE deberdn reglamentar como minimo los acuerdos a los
que se hace referencia en el punto (b) anterior. Podrdn hacer que la aplicacién del punto
(a) dependa de que la participacion represente el 20% o mds de los derechos de voto de
los miembros o accionistas.
Inversién realizada por un Subfondo en un Fondo objetivo.
Agentes de ventas, distribuidores, agentes de servicio y representantes nombrados o aprobados
por la Sociedad Gestora, ademds de corredores, agentes de cambio y bolsa u otras partes que
hayan celebrado contratos con la Sociedad Gestora o los Intermediarios.
Los asesores de inversiones establecidos en el Apéndice 1 nombrados en su momento por el
Gestor General de la Cartera en relacién con clases de activos especificas para ofrecer
servicios de asesorfa de inversion sujetos al control, la supervision y la responsabilidad del
Gestor General de la Cartera y la Sociedad Gestora.
Valores con calificacion BBB- o superior de S&P, Ba3 o superior de Moody’s, BBB- o
superior de Fitch, aquéllos que tengan una calificacién comparable emitida por otra NRSRO
(Organizacidén de Calificacién y Estadisticas Reconocida a escala Nacional), o, en caso de no
estar calificados, que el Gestor de Inversiones considere de una calidad comparable.
Gestor de inversiones nombrado para gestionar un Subfondo o unos activos concretos de la
Sociedad, tal como se establece en el Apéndice 1 (y, donde asi lo exija el contexto, también
hara referencia a los Asesores de Inversiones).
Todas las entidades que son propiedad directa o indirecta de Legg Mason, Inc., empresa de
gestion de activos internacional estructurada en forma de sociedad de control y cuya sede
principal se encuentra en Baltimore (Maryland, EE.UU.).
Legg Mason Investments (Luxembourg) S.A.
Toda comisiéon pagada a la Sociedad Gestora, incluidas las comisiones pagadas por ésta al
Administrador (actuando en calidad de agente administrativo y agente de domiciliacién), a los
Gestores de Inversion y a los Intermediarios, que se describen con mds detalle en “Costes y
Gastos”.
Aquellos instrumentos que, por lo general, se negocien en el mercado monetario, sean liquidos
y cuyo valor pueda determinarse con exactitud en cualquier momento.
Moody Investors Services, Inc., la agencia de calificacion.
Valor neto de inventario de la Sociedad, o un Subfondo, segtn el caso, calculado tal como se
describe en el presente documento.
En relacién con cualquier Accién, Valor neto de inventario atribuible a las Acciones emitidas
en relacién con un Subfondo, dividido por el nimero de Acciones emitidas en relacién con ese
Subfondo.
Organizacion de Calificacion y Estadisticas Reconocida a escala Nacional, como, entre otras,
Moody’s, S&P y Fitch.
Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico.
Mercado extrabursatil de instrumentos de inversion.
El presente documento y cualquier suplemento destinado a ser leido e interpretado
conjuntamente con este documento, del que forma parte.
Es un sistema multilateral operado o gestionado por un operador de mercado, que retine a
varios terceros (o facilita que se rednan) que compran y venden participaciones en
instrumentos financieros (en el sistema y de conformidad con las normas no discrecionales), lo
que deriva en un contrato, con respecto a los instrumentos financieros admitidos a negociacién
seglin sus normas o sistemas, y que estd autorizado y funciona regularmente y de conformidad
con las disposiciones del Titulo III de la Directiva 2004/39/CE. En Luxemburgo, los Mercados
regulados estdn compuestos por aquellos sistemas registrados en la lista oficial de Mercados
regulados de la Commission de Surveillance du Secteur Financier de conformidad con el
articulo 16 de la Ley del 13 de julio de 2007 sobre los Mercados de instrumentos financieros.
En otros Estados Miembros, los Mercados regulados estdn compuestos por aquellos sistemas
registrados en la lista elaborada por la Comisién Europea de conformidad con el articulo 47 de
la Directiva 2004/39/CE. En otros paises, los Mercados regulados estdn compuestos por
sistemas que aprueba o supervisa una autoridad piblica y que operan regularmente de
conformidad con las disposiciones equivalentes a las que se establecen en el capitulo 1 del



“§&P”
“Subfondo”

“Accién” o “Acciones”
“Accionista”
“Fondo objetivo”

“Activos totales”
“Valores mobiliarios”
“Otro OIC”

“OICVM”

“EE.UU.” o “Estados
Unidos”

“USD” o “ddlar
estadounidense”
“Persona estadounidense”

“Dia de valoracion”

Titulo I de la Ley del 13 de julio de 2007 sobre Mercados de instrumentos financieros.
Standards & Poor’s, la agencia de calificacion.

Aquella cartera de activos que la Sociedad pueda establecer oportunamente que constituye una
copropiedad independiente de activos y que se invierta de conformidad con el objetivo y las
politicas de inversion aplicables a dicha cartera.

Cualquier accién o cualesquiera acciones de la Sociedad.

Poseedor de cualquier Accién o cualesquiera Acciones.

Otro fondo en el que un Subfondo pueda invertir que tenga condicién de OICVM de acuerdo
con la Directiva del Consejo 2009/65/CE, con sus oportunas modificaciones en intervalos
regulares, u otros OIC.

Valor neto de inventario de un Subfondo més los pasivos del Subfondo.

Valores negociados en un Mercado regulado y otros instrumentos liquidos y negociables.

Un organismo de inversion colectiva definido en la Ley de 2010.

Organismo de Inversién Colectiva en Valores Mobiliarios.

Estados Unidos, sus territorios y posesiones, incluidos los Estados y el Distrito de Columbia.

La divisa legal de Estados Unidos.

Har4 referencia a:

1) cualquier persona fisica que sea persona residente o ciudadana de Estados Unidos;

2) una sociedad colectiva, sociedad anénima u otra entidad constituida con arreglo a las leyes
de Estados Unidos o cuyas actividades comerciales se desarrollan principalmente en
Estados Unidos;

3) una herencia o un fideicomiso cuya renta esté sujeta al impuesto federal sobre la renta de
Estados Unidos independientemente de su origen;

4) cualquier entidad que esté constituida principalmente para la inversion pasiva y en la cual
uno o mas individuos o entidades descritos en los pdrrafos (i), (ii) o (iii) posean
participaciones que representen en su totalidad el 10% o mds de los intereses beneficiosos
de la entidad o que tenga como objetivo principal facilitar la inversion por parte de
cualquiera de dichas personas o entidades en un consorcio de bienes tangibles con
respecto al cual el operador estd exento de ciertos requisitos impuestos por la Parte 4 del
Titulo 17 del CFR de las normativas de la Commodity Futures Trading Commission de
Estados Unidos (organismo federal que vigila el correcto funcionamiento de la Bolsa y
sus agentes en Estados Unidos) en virtud de que sus participantes no sean dichas personas
o entidades;

5) un plan de pensiones para los empleados, directivos o responsables principales de una
entidad creada, constituida o existente en Estados Unidos o con arreglo a las leyes de
Estados Unidos o cuyas actividades comerciales se desarrollen principalmente en Estados
Unidos;

6) cualquier entidad creada con el objetivo de invertir en Acciones; o

7) cualquier entidad que de cualquier otro modo serfa una Persona estadounidense conforme
a lo definido en la Normativa S de la Ley de Valores de Estados Unidos de 1933,
incluidos (a) una herencia cuyo albacea o administrador sea una Persona estadounidense,
(b) un fideicomiso en el que cualquier fideicomisario sea una Persona estadounidense, (c)
una sucursal o una agencia de una entidad extranjera ubicada en Estados Unidos, (d) una
cuenta mantenida en beneficio de una Persona estadounidense por un agente de cambio y
bolsa o un fiduciario y que sea (i) una cuenta no discrecional o (ii) una cuenta discrecional
mantenida por un agente de cambio y bolsa o un fiduciario que estén organizados o
constituidos en Estados Unidos o, si es una persona fisica, sea residente en Estados
Unidos, y (e) una cuenta discrecional mantenida en beneficio de una persona
estadounidense o una persona no estadounidense por un fiduciario no profesional que esté
organizado o constituido en Estados Unidos o, si es una persona fisica, sea residente en
Estados Unidos, con sujecién a ciertas excepciones contenidas en la Normativa S.

Quedan excluidos, para el ambito del Folleto, Legg Mason y cualquiera de sus filiales.

Cada Dia habil (al cierre de la actividad) en el cual el Administrador calcula el Valor neto de

inventario.
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INTRODUCCION

LA SOCIEDAD

La Sociedad es una sociedad de inversién de tipo abierto organizada como una société anonyme en virtud de las
leyes del Gran Ducado de Luxemburgo y cumple con los requisitos de una Société d'Investissement a Capital
Variable. La Sociedad ha sido autorizada por la CSSF como Organismo de Inversién Colectiva en Valores
Mobiliarios (“OICVM?”) con arreglo a la Parte I de la Ley de 2010. La Sociedad est4 organizada como un fondo
de tipo paraguas en la medida en que los Consejeros pueden dividirla en diversos Subfondos, cada uno de los
cuales estara relacionado con una cartera especifica de activos.

LOS SUBFONDOS

En la fecha del presente Folleto, la Sociedad ofrece la posibilidad de suscribir Acciones de varios Subfondos,
que pueden clasificarse en tres familias: los Subfondos de Soluciones Gestionadas de Legg Mason, los
Subfondos de Clases de Activos y los Subfondos Multigestor de Soluciones Gestionadas. Los Subfondos de
Soluciones Gestionadas de Legg Mason pueden asignar activos a diversas clases, tal y como se describe mas
detalladamente a continuacién. Cada uno de los Subfondos de Clases de Activos invertird en el tipo especifico
de activos que figura en su denominacién. Los Subfondos Multigestor de Soluciones Gestionadas tratardn de
alcanzar sus objetivos de inversién invirtiendo en otros Fondos objetivo (véase el apartado “Definiciones”).

PERFIL DE RIESGO DE LAS SOLUCIONES GESTIONADAS DE LEGG MASON Y

DE LOS SUBFONDOS MULTIGESTOR LEGG MASON

A cada uno de los Subfondos de Soluciones Gestionadas de Legg Mason y de los Subfondos Multigestor de
Soluciones Gestionadas se le ha asignado una calificacién del riesgo sobre la base de la valoracién de los
factores generales relacionados con el riesgo realizada por el Gestor General de la Cartera. El nivel de riesgo
asociado con una inversion puede variar en funcién de distintos factores; por ejemplo, el efecto de las fuerzas
econdmicas, sociales y del mercado, y, por lo tanto, las calificaciones designadas no significan necesariamente
que se apliquen en cualquier circunstancia las correlaciones de riesgo establecidas a continuacién. Por ello, las
calificaciones son una simple guia y los inversores deberian consultar los apartados correspondientes dedicados
al riesgo del Folleto. A continuacion se indica el perfil de riesgo de cada Subfondo en el objetivo de inversién y
en las politicas del Subfondo concreto. Estas calificaciones del riesgo son de aplicacién en la fecha del presente
Folleto.

Categoria | Descripcion Subfondos
Subfondos | Estos Subfondos estdn disefiados para inversores que | Legg Mason European Defensive Portfolio
de riesgo desean obtener rentas al tiempo que mantienen una | Legg Mason Asia Tilt Defensive Fund
bajo-medio | exposicién limitada a las oportunidades de | Legg Mason Conservative Fund (Euro)

crecimiento. Legg Mason Conservative Fund (USD)
Subfondos | Estos Subfondos estdn disefiados para los inversores | Legg Mason European Balanced Portfolio
de riesgo que buscan un enfoque relativamente prudente pero | Legg Mason Asia Tilt Balanced Portfolio
medio equilibrado de las oportunidades de crecimiento. Legg Mason Balanced Fund (Euro)

Legg Mason Balanced Fund (USD)

Subfondos | Estos Subfondos estdn disefiados para inversores mds | Legg Mason Performance Fund (Euro)
de riesgo preocupados por maximizar los rendimientos a largo | Legg Mason Performance Fund (USD)
medio-alto | plazo que por minimizar las posibles pérdidas a corto

plazo.
Carteras de | Estos Subfondos estdn disefiados para inversores que | Legg Mason European Dynamic Portfolio
riesgo alto priorizan el crecimiento de capital a largo plazo y | Legg Mason Asia Tilt Dynamic Portfolio

que estdn dispuestos a aceptar un nivel de volatilidad

mds elevado para maximizar los rendimientos a largo

plazo.

Encontrard mas informacién sobre los factores de riesgo de la inversién que un inversor debe considerar en el
apartado “Consideraciones especiales y factores de riesgo”.
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OBJETIVOS Y POLITICAS DE INVERSION

LOS SUBFONDOS DE SOLUCIONES GESTIONADAS DE LEGG MASON

Los Subfondos de Soluciones Gestionadas de Legg Mason se dividen en tres tipos de categorias de riesgo
(definidas mds arriba), a saber: defensivos, mixtos y dindmicos. Las politicas de los Subfondos de cada categoria
de riesgo tienen una combinacién de activos correlacionada con una asignacion del riesgo y con la forma en que
se asignardn los Subfondos a largo plazo. Esta combinacién variard a corto plazo dependiendo de las
proyecciones de rendimiento de la inversién de cada clase de activo determinadas por el Gestor General de la
Cartera en cada momento. Los Subfondos de Soluciones Gestionadas de Legg Mason estdn disefiados para
satisfacer todas las necesidades del inversor de acuerdo con objetivos de inversion, horizontes temporales y
riesgos asumibles concretos.

Legg Mason European Defensive Portfolio

El objetivo de inversién del Subfondo consiste en maximizar el rendimiento total (mediante la obtencién de
rentas y la apreciacion del capital) invirtiendo en Fondos objetivo, titulos de deuda, valores de renta variable y
valores relacionados con la renta variable. Principalmente, los valores cotizardn o se negociardn en Mercados
regulados. El Subfondo también puede invertir, tanto directa como indirectamente a través de un Fondo
objetivo, en otros tipos de inversiones elegibles de OICVM como las que aparecen en el apartado “Informacién
adicional sobre las inversiones realizadas por los Subfondos”. Véase el apartado “Consideraciones especiales y
factores de riesgo” de este Folleto para conocer cudl es el riesgo asociado a dichas inversiones.

El Subfondo puede invertir en cualquier sector, pero las inversiones pueden incluir (sin limites) la exposicion al
sector inmobiliario a través de REIT (véase el apartado sobre los REIT, mas adelante). El Subfondo puede
invertir hasta el 100% de sus Activos totales en REIT de tipo cerrado admitidos o negociados en Mercados
regulados y que también cumplan los criterios establecidos en el parrafo 1 (c) del Anexo 3. El Subfondo puede
invertir en otros tipos de REIT respetando los limites contemplados en el Articulo 41 (2) (a) de la Ley de 2010
(es decir, de manera que no més del 10 % de los Activos totales estén invertidos en inversiones distintas a las
recogidas en el parrafo 1 del Anexo 3).

Al menos 2/3 de los Activos totales del Subfondo consolidados estardn invertidos directa o indirectamente en
entidades cuyo domicilio social se encuentre en Europa o que realicen la mayor parte de sus actividades en
Europa.

Respetando dicha restriccidén geografica, el Subfondo invertird directa o indirectamente al menos el 60% de sus
Activos totales en titulos de deuda y/o en Fondos objetivo que persigan estrategias de titulos de deuda.

Los Instrumentos del mercado monetario o los titulos de deuda transferibles adquiridos directamente por el
Subfondo deberan:

(1) tener una calificacion en el momento de la compra al menos de BBB- de S&P o Ba3 de Moody’s
0, si no estdn calificados, deberdn tener una calidad comparable en opinién del Gestor de
Inversiones de la Sociedad;

(ii) estar emitidos o garantizados por gobiernos de paises miembros de la OCDE, sus organismos o
entidades instrumentales y subdivisiones politicas (incluidos los valores protegidos contra la
inflacién), titulos de deuda emitidos por empresas como pagarés libremente transferibles,
obligaciones, bonos (incluidos los bonos de cupén cero), obligaciones convertibles y no
convertibles, instrumentos negociables, certificados de depdsito y aceptaciones bancarias emitidas
por bancos industriales, de servicios, financieros, comerciales o por holdings bancarios; valores
respaldados por hipotecas y por activos.

Para cubrir los riesgos de divisas derivados de las Inversiones indirectas, el Subfondo puede invertir en los
siguientes instrumentos financieros derivados negociados en bolsas de valores o extrabursatilmente: futuros,
opciones, permutas, contratos de divisas a plazo y otros derivados descritos en este Folleto. No existird ninguna
cobertura para los riesgos de mercado derivados de Inversiones indirectas.

En el caso de las Inversiones directas, para lograr una gestioén eficaz de la cartera y con fines de cobertura, el
Subfondo puede invertir en los instrumentos derivados arriba indicados.
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Los activos subyacentes de los derivados anteriores y cada Fondo objetivo se tendrdn en cuenta a la hora de
determinar los Activos totales dentro del limite geografico indicado mds arriba y deberan cumplir la politica de
inversion antes sefialada.

La Divisa base del Subfondo es el euro. Los activos del Subfondo pueden estar denominados en divisas distintas
a la Divisa base del Subfondo. Por consiguiente, el Subfondo puede estar expuesto al riesgo de divisa derivado
de las fluctuaciones del tipo de cambio entre esas otras monedas y el euro. El Gestor de Inversiones puede tratar
de mitigar la totalidad o parte de ese riesgo utilizando distintas estrategias de cobertura mediante la utilizacién
de instrumentos financieros derivados, pero no estd obligado a hacerlo. Encontrard mds informacién acerca de
esas estrategias de cobertura de divisas y de los riesgos asociados con las mismas en el apartado “Técnicas de
inversion” del Anexo 4 de este Folleto, asi como en el apartado “Consideraciones Especiales y Factores de
Riesgo” de este Folleto.

Legg Mason European Balanced Portfolio

El objetivo de inversién del Subfondo consiste en maximizar el rendimiento total (mediante la obtencién de
rentas y la apreciacion del capital) invirtiendo en Fondos objetivo, titulos de deuda, valores de renta variable y
valores relacionados con la renta variable. Principalmente, los valores cotizardn o se negociardn en Mercados
regulados. El Subfondo también puede invertir, tanto directa como indirectamente a través de un Fondo
objetivo, en otros tipos de inversiones elegibles de OICVM como las que aparecen en el apartado “Informacién
adicional sobre las inversiones realizadas por los Subfondos”. Véase el apartado “Consideraciones Especiales y
Factores de Riesgo” de este Folleto para conocer cudl es el riesgo asociado a dichas inversiones.

El Subfondo puede invertir en cualquier sector, pero las inversiones pueden incluir (sin limites) la exposicién al
sector inmobiliario a través de REIT (véase el apartado sobre los REIT, mds adelante). El Subfondo puede
invertir hasta el 100% de sus Activos totales en REIT de tipo cerrado admitidos o negociados en Mercados
regulados y que también cumplan los criterios establecidos en el parrafo 1 (c) del Anexo 3. El Subfondo puede
invertir en otros tipos de REIT respetando los limites contemplados en el Articulo 41 (2) (a) de la Ley de 2010
(es decir, de manera que no més del 10 % de los Activos totales estén invertidos en inversiones distintas a las
recogidas en el parrafo 1 del Anexo 3).

Al menos 2/3 de los Activos totales del Subfondo consolidados estardn invertidos directa o indirectamente en
entidades cuyo domicilio social se encuentre en Europa o que realicen la mayor parte de sus actividades en
Europa.

Los Instrumentos del mercado monetario o los titulos de deuda transferibles adquiridos directamente por el
Subfondo deberdn:

(1) tener una calificacion en el momento de la compra al menos de BBB- de S&P o Ba3 de Moody’s
0, si no estdn calificados, deberdn tener una calidad comparable en opiniéon del Gestor de
Inversiones de la Sociedad.

(ii) estar emitidos o garantizados por gobiernos de paises miembros de la OCDE, sus organismos o
entidades instrumentales y subdivisiones politicas (incluidos los valores protegidos contra la
inflacién), titulos de deuda emitidos por empresas como pagarés libremente transferibles,
obligaciones, bonos (incluidos los bonos de cupdén cero), obligaciones convertibles y no
convertibles, instrumentos negociables, certificados de depésito y aceptaciones bancarias emitidas
por bancos industriales, de servicios, financieros, comerciales o por holdings bancarios; valores
respaldados por hipotecas y por activos.

Al menos el 30% de los Activos totales del Subfondo estardn invertidos en valores de renta variable (incluidas
las inversiones realizadas a través de Fondos objetivo).

No mas del 60 % de los Activos totales del Subfondo estardn invertidos en valores de renta variable (incluidas
las inversiones realizadas a través de Fondos objetivo).

Al menos el 40% de los Activos totales del Subfondo estardn invertidos en titulos de deuda (incluidas las
inversiones realizadas a través de Fondos objetivo).
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No mas del 70 % de los Activos totales del Subfondo estardn invertidos en titulos de deuda (incluidas las
inversiones realizadas a través de Fondos objetivo).

Para cubrir los riesgos de divisas derivados de las Inversiones Indirectas, el Subfondo puede invertir en los
siguientes instrumentos financieros derivados negociados en bolsas de valores o extrabursatilmente: futuros,
opciones, permutas, contratos de divisas a plazo y otros derivados descritos en este Folleto. No existird ninguna
cobertura para los riesgos de mercado derivados de Inversiones Indirectas.

En el caso de las Inversiones Directas, para lograr una gestion eficaz de la cartera y con fines de cobertura, el
Subfondo puede invertir en los instrumentos derivados arriba indicados.

Los activos subyacentes de los derivados anteriores y cada Fondo objetivo se tendrdn en cuenta a la hora de
determinar los Activos totales dentro del limite geogréafico indicado mds arriba y deberdn cumplir la politica de
inversion antes sefialada.

La Divisa base del Subfondo es el euro. Los activos del Subfondo pueden estar denominados en divisas distintas
a la Divisa base del Subfondo. Por consiguiente, el Subfondo puede estar expuesto al riesgo de divisa derivado
de las fluctuaciones del tipo de cambio entre esas otras monedas y el euro. El Gestor de Inversiones puede tratar
de mitigar la totalidad o parte de ese riesgo utilizando distintas estrategias de cobertura mediante la utilizacién
de instrumentos financieros derivados, pero no estd obligado a hacerlo. Encontrard mds informacién acerca de
esas estrategias de cobertura de divisas y de los riesgos asociados con las mismas en el apartado “Técnicas de
inversion” del Anexo 4 de este Folleto, asf como en el apartado “Consideraciones especiales y factores de
riesgo” de este Folleto.

Legg Mason European Dynamic Portfolio

El objetivo de inversién del Subfondo consiste en maximizar el rendimiento total (mediante la obtencién de
rentas y la apreciacion del capital) invirtiendo en Fondos objetivo, titulos de deuda, valores de renta variable y
valores relacionados con la renta variable. Principalmente, los valores cotizardn o se negociardn en Mercados
regulados. El Subfondo también puede invertir, tanto directa como indirectamente a través de un Fondo
objetivo, en otros tipos de inversiones elegibles de OICVM como las que aparecen en el apartado “Informacién
adicional sobre las inversiones realizadas por los Subfondos”. Véase el apartado “Consideraciones especiales y
factores de riesgo” de este Folleto para conocer cudl es el riesgo asociado a dichas inversiones.

El Subfondo puede invertir en cualquier sector, pero las inversiones pueden incluir (sin limites) la exposicion al
sector inmobiliario a través de REIT (véase el apartado sobre los REIT, mds adelante). El Subfondo puede
invertir hasta el 100% de sus Activos totales en REIT de tipo cerrado admitidos o negociados en Mercados
regulados y que también cumplan los criterios establecidos en el parrafo 1 (c) del Anexo 3. El Subfondo puede
invertir en otros tipos de REIT respetando los limites contemplados en el Articulo 41 (2) (a) de la Ley de 2010
(es decir, de manera que no mds del 10 % de los Activos totales estén invertidos en inversiones distintas a las
recogidas en el parrafo 1 del Anexo 3).

Al menos 2/3 de los Activos totales del Subfondo consolidados estaran invertidos directa o indirectamente en
entidades cuyo domicilio social se encuentre en Europa o que realicen la mayor parte de sus actividades en
Europa.

Respetando dicha restriccidén geografica, el Subfondo invertird directa o indirectamente al menos el 60% de sus
Activos totales en valores de renta variable y/o en Fondos objetivo que persigan estrategias de valores de renta
variable.

Los Instrumentos del mercado monetario o los titulos de deuda transferibles adquiridos directamente por el
Subfondo deberan:

@) tener la calificacion C de Moody’s o D de S&P, calificaciones que indican que las
obligaciones son muy especulativas y pueden incurrir en impago o estar en peligro de impago
en cuanto al principal y los intereses; y

(ii) estar emitidos o garantizados por gobiernos de paises miembros de la OCDE, sus organismos
o entidades instrumentales y subdivisiones politicas (incluidos los valores protegidos contra la
inflacién), titulos de deuda emitidos por empresas como pagarés libremente transferibles,
obligaciones, bonos (incluidos los bonos de cupdn cero), obligaciones convertibles y no
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convertibles, instrumentos negociables, certificados de depdsito y aceptaciones bancarias
emitidas por bancos industriales, de servicios, financieros, comerciales o por holdings
bancarios; valores respaldados por hipotecas y por activos.

Para cubrir los riesgos de divisas derivados de las Inversiones indirectas, el Subfondo puede invertir en los
siguientes instrumentos financieros derivados negociados en bolsas de valores o extrabursatilmente: futuros,
opciones, permutas, contratos de divisas a plazo y otros derivados descritos en este Folleto. No existird ninguna
cobertura para los riesgos de mercado derivados de Inversiones indirectas.

En el caso de las Inversiones directas, para lograr una gestioén eficaz de la cartera y con fines de cobertura, el
Subfondo puede invertir en los instrumentos derivados arriba indicados.

Los activos subyacentes de los derivados anteriores y cada Fondo objetivo se tendrdn en cuenta a la hora de
determinar los Activos totales dentro del limite geogréafico indicado mds arriba y deberdn cumplir la politica de
inversion antes sefialada.

La Divisa base del Subfondo es el euro. Los activos del Subfondo pueden estar denominados en divisas distintas
a la Divisa base del Subfondo. Por consiguiente, el Subfondo puede estar expuesto al riesgo de divisa derivado
de las fluctuaciones del tipo de cambio entre esas otras monedas y el euro. El Gestor de Inversiones puede tratar
de mitigar la totalidad o parte de ese riesgo utilizando distintas estrategias de cobertura mediante la utilizacién
de instrumentos financieros derivados, pero no estd obligado a hacerlo. Encontrard mds informacién acerca de
esas estrategias de cobertura de divisas y de los riesgos asociados con las mismas en el apartado “Técnicas de
inversién” del Anexo 4 de este Folleto, asi como en el apartado “Consideraciones especiales y factores de
riesgo” de este Folleto.

Legg Mason Asia Tilt Defensive Portfolio

El objetivo del Subfondo consiste en maximizar el rendimiento total (mediante la obtencién de rentas y la
apreciacion del capital) invirtiendo en Fondos objetivo, titulos de deuda, valores de renta variable y valores
relacionados con la renta variable, otorgando prioridad a la asignacién de activos en los mercados asidticos.
Principalmente, los valores cotizardn o se negociardn en Mercados regulados. El Subfondo también puede
invertir, tanto directa como indirectamente a través de un Fondo objetivo, en otros tipos de inversiones elegibles
de OICVM como las que aparecen en el apartado “Informacién adicional sobre las inversiones realizadas por los
Subfondos”. Véase el apartado “Consideraciones especiales y factores de riesgo” de este Folleto para conocer
cudl es el riesgo asociado a dichas inversiones.

El Subfondo puede invertir en cualquier sector, pero las inversiones pueden incluir (sin limites) la exposicion al
sector inmobiliario a través de REIT (véase el apartado sobre los REIT, mas adelante). E1 Subfondo puede
invertir hasta el 100% de sus Activos totales en REIT de tipo cerrado admitidos o negociados en Mercados
regulados y que también cumplan los criterios establecidos en el parrafo 1 (c) del Anexo 3. El Subfondo puede
invertir en otros tipos de REIT respetando los limites contemplados en el Articulo 41 (2) (a) de la Ley de 2010
(es decir, de manera que no mds del 10% de los Activos totales estén invertidos en inversiones distintas a las
recogidas en el parrafo 1 del Anexo 3).

El Subfondo tendrd tendencia hacia la renta fija dado su perfil de riesgo defensivo, con al menos el 60% de sus
Activos totales asignados directa o indirectamente (mediante Fondos objetivo) a titulos de deuda.

Los Instrumentos del mercado monetario o los titulos de deuda transferibles adquiridos directamente por el
Subfondo deberan:

(1) tener una calificacion en el momento de la compra al menos de BBB- de S&P o Ba3 de Moody’s
0, si no estdn calificados, deberdn tener una calidad comparable en opinién del Gestor de
Inversiones de la Sociedad.

(ii) estar emitidos o garantizados por gobiernos de paises miembros de la OCDE, sus organismos o
entidades instrumentales y subdivisiones politicas (incluidos los valores protegidos contra la
inflacién), titulos de deuda emitidos por empresas como pagarés libremente transferibles,
obligaciones, bonos (incluidos los bonos de cupén cero), obligaciones convertibles y no
convertibles, instrumentos negociables, certificados de depdsito y aceptaciones bancarias emitidas
por bancos industriales, de servicios, financieros, comerciales o por holdings bancarios; valores
respaldados por hipotecas y por activos.
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El Subfondo puede invertir en instrumentos financieros derivados, pero sélo con vistas a una gestién eficaz de la
cartera.

La Divisa base del Subfondo es el d6lar estadounidense. Los activos del Subfondo pueden estar denominados en
divisas distintas a la Divisa base del Subfondo. Por consiguiente, el Subfondo puede estar expuesto al riesgo de
divisa derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio entre esas otras monedas y el ddlar estadounidense. El
Gestor de Inversiones puede tratar de mitigar la totalidad o parte de ese riesgo utilizando distintas estrategias de
cobertura mediante la utilizacién de instrumentos financieros derivados, pero no estd obligado a hacerlo.
Encontrard mas informacion acerca de esas estrategias de cobertura de divisas y de los riesgos asociados con las
mismas en el apartado “Técnicas de inversion” del Anexo 4 de este Folleto, asi como en el apartado
“Consideraciones Especiales y Factores de Riesgo” de este Folleto.

Legg Mason Asia Tilt Balanced Portfolio

El objetivo de inversion del Subfondo consiste en incrementar el valor del capital mediante una inversién mixta
en Fondos objetivo, titulos de deuda, valores de renta variable y valores relacionados con la renta variable,
otorgando prioridad a la asignacién de activos en los mercados asiticos. Principalmente, los valores cotizaran o
se negociardn en Mercados regulados. El Subfondo también puede invertir, tanto directa como indirectamente a
través de un Fondo objetivo, en otros tipos de inversiones elegibles de OICVM como las que aparecen en el
apartado “Informacién adicional sobre las inversiones realizadas por los Subfondos”. Véase el apartado
“Consideraciones Especiales y Factores de Riesgo” de este Folleto para conocer cudl es el riesgo asociado a
dichas inversiones.

El Subfondo puede invertir en cualquier sector, pero las inversiones pueden incluir (sin limites) la exposicién al
sector inmobiliario a través de REIT (véase el apartado sobre los REIT, mds adelante). El Subfondo puede
invertir hasta el 100% de sus Activos totales en REIT de tipo cerrado admitidos o negociados en Mercados
regulados y que también cumplan los criterios establecidos en el parrafo 1 (c) del Anexo 3. El Subfondo puede
invertir en otros tipos de REIT respetando los limites contemplados en el Articulo 41 (2) (a) de la Ley de 2010
(es decir, de manera que no més del 10 % de los Activos totales estén invertidos en inversiones distintas a las
recogidas en el parrafo 1 del Anexo 3).

El Subfondo tendra una exposicién relativamente equilibrada a renta fija y variable dado su perfil de riesgo
mixto, con entre el 40% y el 60% de sus Activos totales asignados directa o indirectamente (mediante Fondos
objetivo) a titulos de deuda y entre el 40% y el 60% de sus Activos totales asignados directa o indirectamente
(mediante Fondos objetivo) a valores de renta variable y valores relacionados con la renta variable.

Los Instrumentos del mercado monetario o los titulos de deuda transferibles adquiridos directamente por el
Subfondo deberan:

(1) tener una calificacion en el momento de la compra al menos de BBB- de S&P o Ba3 de Moody’s
0, si no estdn calificados, deberdn tener una calidad comparable en opiniéon del Gestor de
Inversiones de la Sociedad.

(ii) estar emitidos o garantizados por gobiernos de paises miembros de la OCDE, sus organismos o
entidades instrumentales y subdivisiones politicas (incluidos los valores protegidos contra la
inflacién), ser titulos de deuda emitidos por empresas como pagarés libremente transferibles,
obligaciones, bonos (incluidos los bonos de cupén cero), obligaciones convertibles y no
convertibles, instrumentos negociables, certificados de depésito y aceptaciones bancarias emitidas
por bancos industriales, de servicios, financieros, comerciales o por holdings bancarios; valores
respaldados por hipotecas y por activos.

El Subfondo puede invertir en instrumentos financieros derivados, pero sélo con vistas a una gestion eficaz de la
cartera.

La Divisa base del Subfondo es el ddlar estadounidense. Los activos del Subfondo pueden estar denominados en
divisas distintas a la Divisa base del Subfondo. Por consiguiente, el Subfondo puede estar expuesto al riesgo de
divisa derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio entre esas otras monedas y el délar estadounidense. El
Gestor de Inversiones puede tratar de mitigar la totalidad o parte de ese riesgo utilizando distintas estrategias de
cobertura mediante la utilizacién de instrumentos financieros derivados, pero no estd obligado a hacerlo.
Encontrard mas informacion acerca de esas estrategias de cobertura de divisas y de los riesgos asociados con las
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mismas en el apartado “Técnicas de inversion” del Anexo 4 de este Folleto, asi como en el apartado
“Consideraciones especiales y factores de riesgo” de este Folleto.

Legg Mason Asia Tilt Dynamic Portfolio

El objetivo de inversiéon del Subfondo consiste en incrementar el valor del capital mediante la inversién en
Fondos objetivo, titulos de deuda, valores de renta variable y valores relacionados con la renta variable,
otorgando prioridad a la asignacién de activos en los mercados asidticos. Principalmente, los valores cotizaran o
se negociardn en Mercados regulados. El Subfondo también puede invertir, tanto directa como indirectamente a
través de un Fondo objetivo, en otros tipos de inversiones elegibles de OICVM como las que aparecen en el
apartado “Informacién adicional sobre las inversiones realizadas por los Subfondos”. Véase el apartado
“Consideraciones especiales y factores de riesgo” de este Folleto para conocer cudl es el riesgo asociado a
dichas inversiones.

El Subfondo puede invertir en cualquier sector, pero las inversiones pueden incluir (sin limites) la exposicién al
sector inmobiliario a través de REIT (véase el apartado sobre los REIT, mas adelante). E1 Subfondo puede
invertir hasta el 100% de sus Activos totales en REIT de tipo cerrado admitidos o negociados en Mercados
regulados y que también cumplan los criterios establecidos en el parrafo 1 (c) del Anexo 3. El Subfondo puede
invertir en otros tipos de REIT respetando los limites contemplados en el Articulo 41 (2) (a) de la Ley de 2010
(es decir, de manera que no mds del 10 % de los Activos totales estén invertidos en inversiones distintas a las
recogidas en el parrafo 1 del Anexo 3).

El Subfondo tendrd tendencia hacia la renta variable dado su perfil de riesgo dindmico, con al menos el 60% de
sus Activos totales asignados directa o indirectamente (mediante Fondos objetivo) a valores de renta variable y
valores relacionados con la renta variable.

Los Instrumentos del mercado monetario o los titulos de deuda transferibles adquiridos directamente por el
Subfondo deberan:

@) tener la calificacion C de Moody’s o D de S&P, calificaciones que indican que las
obligaciones son muy especulativas y pueden incurrir en impago o estar en peligro de impago
en cuanto al principal y los intereses; y

(ii) estar emitidos o garantizados por gobiernos de paises miembros de la OCDE, sus organismos
o entidades instrumentales y subdivisiones politicas (incluidos los valores protegidos contra la
inflacién), titulos de deuda emitidos por empresas como pagarés libremente transferibles,
obligaciones, bonos (incluidos los bonos de cupdn cero), obligaciones convertibles y no
convertibles, instrumentos negociables, certificados de depdsito y aceptaciones bancarias
emitidas por bancos industriales, de servicios, financieros, comerciales o por holdings
bancarios; valores respaldados por hipotecas y por activos.

El Subfondo puede invertir en instrumentos financieros derivados, pero sélo con vistas a una gestion eficaz de la
cartera.

La Divisa base del Subfondo es el délar estadounidense. Los activos del Subfondo pueden estar denominados en
divisas distintas a la Divisa base del Subfondo. Por consiguiente, el Subfondo puede estar expuesto al riesgo de
divisa derivado de las fluctuaciones del tipo de cambio entre esas otras monedas y el délar estadounidense. El
Gestor de Inversiones puede tratar de mitigar la totalidad o parte de ese riesgo utilizando distintas estrategias de
cobertura mediante la utilizacién de instrumentos financieros derivados, pero no estd obligado a hacerlo.
Encontrard mas informacion acerca de esas estrategias de cobertura de divisas y de los riesgos asociados con las
mismas en el apartado “Técnicas de inversion” del Anexo 4 de este Folleto, asi como en el apartado
“Consideraciones especiales y factores de riesgo” de este Folleto.
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LOS SUBFONDOS DE CLASES DE ACTIVOS

Perfil del inversor tipico: el Legg Mason Euroland Equity Fund puede resultar atractivo para inversores con un
horizonte de inversién a largo plazo que estén dispuestos a aceptar una posible volatilidad del precio a corto
plazo a cambio de una perspectiva de rentabilidad a largo plazo en bonos y efectivo. El Legg Mason Euroland
Cash Fund podria ser idéneo para quienes buscan la preservacion del capital.

Los objetivos de inversion de los Subfondos de Clases de Activos son los descritos a continuacion.

Legg Mason Euroland Cash Fund

El Subfondo pretende proporcionar rendimientos acordes con el mercado en efectivo del euro, mediante la
inversién en valores de renta fija o variable de baja volatilidad y gran bursatilidad. El Subfondo se invertird de
tal forma que el vencimiento medio ponderado de los valores en él incluidos no sobrepase los doce meses. Las
inversiones consistirdn principalmente en titulos de deuda cotizados y expresados en euros, aunque el Subfondo
también podrd invertir hasta un 25% de sus activos en inversiones no expresadas en euros (o en divisas no
incluidas en el euro), con la condicién de que el riesgo cambiario resultante de dichas inversiones sea objeto de
operaciones bursatiles de cobertura en euros. Las inversiones también pueden incluir bonos con tipo de interés
variable y bonos con un vencimiento restante inferior a dos afios emitidos por emisores que coticen en bolsa,
siempre que el tipo de interés se ajuste al menos una vez al afio. Ademads, el Subfondo puede comprender activos
liquidos auxiliares (incluidos los Instrumentos del mercado monetario negociados regularmente y con un plazo
pendiente hasta el vencimiento inferior a doce meses, ademas del efectivo). La Divisa base del Subfondo es el
euro. Con arreglo a la restriccion anterior, no podrdn invertirse en acciones o participaciones de otros OICVM u
OIC mds del 10% de los Activos totales del Subfondo.

El Subfondo no estd calificado como un instrumento del mercado monetarioo o un fondo del mercado monetario

a corto plazo en el Mercado Monetario de acuerdo con las directrices del CERV acerca de una definicién comin
de los instrumentos de mercado monetario europeos.

Legg Mason Euroland Equity Fund

El Subfondo persigue la apreciacion del capital a largo plazo invirtiendo al menos el 70% de sus Activos totales
en valores de renta variable cotizados o negociados en Mercados regulados y emitidos por compaififas que
tengan su domicilio social en la zona euro o que lleven a cabo la mayor parte de sus actividades econémicas en
la zona euro. El Subfondo puede invertir el 30% restante de sus Activos totales en otros tipos de valores de renta
variable cotizados o negociados en Mercados regulados. Con arreglo a la restriccién anterior, no podrin
invertirse en acciones o participaciones de otros OICVM u OIC mads del 10% de los Activos totales del
Subfondo. Como maximo el 10 % de los Activos totales del Subfondo podran invertirse en acciones, pagarés o
instrumentos no cotizados en un Mercado regulado.

Para gestionar de manera eficiente la cartera y con fines de cobertura, el Subfondo puede invertir en los
siguientes instrumentos financieros derivados negociados en bolsas de valores o extrabursatilmente: futuros,
opciones, permutas, contratos de divisas a plazo y otros derivados descritos en este Folleto.

Los activos subyacentes de los derivados anteriores se tendrdn en cuenta a la hora de determinar los Activos
totales dentro de los limites indicados mds arriba y deberdn cumplir la politica de inversion antes sefialada.

La Divisa base del Subfondo es el euro. Los activos del Subfondo pueden estar denominados en divisas distintas
a la Divisa base del Subfondo. Por consiguiente, el Subfondo puede estar expuesto al riesgo de divisa derivado
de las fluctuaciones del tipo de cambio entre esas otras monedas y el euro. El Gestor de Inversiones puede tratar
de mitigar la totalidad o parte de ese riesgo utilizando distintas estrategias de cobertura mediante la utilizacién
de instrumentos financieros derivados, pero no estd obligado a hacerlo. Encontrard mds informacién acerca de
esas estrategias de cobertura de divisas y de los riesgos asociados con las mismas en el apartado “Técnicas de
inversién” del Anexo 4 de este Folleto, asi como en el apartado “Consideraciones especiales y factores de
riesgo” de este Folleto.

LOS SUBFONDOS MULTIGESTOR DE SOLUCIONES GESTIONADAS

Los Subfondos Multigestor Legg Mason comprenden tres tipos de Subfondos con diversos niveles de riesgo, a
saber: Fondos Conservadores Legg Mason, Fondos Mixtos Legg Mason y Fondos de Rendimiento Legg Mason.
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Los Subfondos con el mismo nivel de riesgo se diferencian en la moneda en la que se calcula su Valor neto de
inventario.

A continuacién se describen los objetivos y la politica de cada Subfondo Multigestor Legg Mason. El Gestor
General de la Cartera, bajo la supervisién y responsabilidad del Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora (el “Consejo”), pretende alcanzar estos objetivos y aplica estas politicas invirtiendo preferentemente en
Fondos objetivo.

Perfil del inversor tipico: las inversiones en los Subfondos Multigestor Legg Masonpueden ser apropiadas para

inversores que deseen una inversion diversificada en distintos mercados y clases de activos, y con un abanico
diversificado de gestores.

Los Fondos Conservadores Multigestor de Soluciones Gestionadas:

Los Subfondos de este nivel de riesgo son:

Legg Mason Conservative Fund (Euro)
Legg Mason Conservative Fund (USD)

Las divisas indicadas entre paréntesis representan las divisas de referencia, que pueden ser distintas a las divisas
de inversion.

Los Fondos Conservadores Multigestor Legg Mason tratan de ofrecer una rentabilidad total en euros o en USD,
segtin el caso, fundamentalmente mediante la inversiéon en Fondos objetivo.

Cada uno de los Fondos Conservadores Multigestor Legg Mason invertird al menos un 60% de sus Activos
totales en Fondos objetivo que sigan estrategias de titulos de deuda y/o estrategias de Instrumentos del mercado

monetario y/o estrategias de preservacion del capital.

Los Fondos Conservadores Multigestor Legg Mason pueden invertir en cualquier sector, pero las inversiones
pueden incluir (sin limitaciones) Fondos objetivo que inviertan en el sector inmobiliario.

Los Fondos Mixtos Multigestor de Soluciones Gestionadas:

Los Subfondos de este nivel de riesgo son:

Legg Mason Balanced Fund (Euro)
Legg Mason Balanced Fund (USD)

Las divisas indicadas entre paréntesis representan las divisas de referencia, que pueden ser distintas a las divisas
de inversion.

Los Fondos Mixtos Multigestor Legg Mason tratan de ofrecer una rentabilidad total en euros o en USD, segtin el
caso, fundamentalmente mediante la inversion en Fondos objetivo.

Cada uno de los Fondos Mixtos Multigestor Legg Mason invertird al menos un 40% de sus Activos totales en
Fondos objetivo que sigan estrategias de titulos de deuda y/o estrategias de Instrumentos del mercado monetario

y/o estrategias de preservacion del capital.

Los Fondos Mixtos Multigestor Legg Mason pueden invertir en cualquier sector, pero las inversiones pueden
incluir (sin limitaciones) Fondos objetivo que inviertan en el sector inmobiliario.

Los Fondos de Rendimiento Multigestor de Soluciones Gestionadas:

Los Subfondos de este nivel de riesgo son:

Legg Mason Performance Fund (Euro)
Legg Mason Performance Fund (USD)
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Las divisas indicadas entre paréntesis representan las divisas de referencia, que pueden ser distintas a las divisas
de inversion.

Los Fondos Mixtos Multigestor Legg Mason tratan de ofrecer el crecimiento del capital a largo plazo en euros o
en USD, segin el caso, fundamentalmente mediante la inversién en Fondos objetivo.

Cada uno de los Fondos de Rendimiento Multigestor Legg Mason invertird al menos un 55% de sus Activos
totales en Fondos objetivo que persigan estrategias de renta variable.

Los Fondos de Rendimiento Multigestor Legg Mason pueden invertir en cualquier sector, pero las inversiones
pueden incluir (sin limitaciones) Fondos objetivo que inviertan en el sector inmobiliario.

INFORMA CION ADICIONAL SOBRE LAS INVERSIONES
REALIZADAS POR LOS SUBFONDOS

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversién y a los “Limites de
inversién” sefialados en el Anexo 3 mads adelante, la informacién que aparece a continuacién ofrece datos mds
detallados sobre los principales tipos de inversién en los que puede invertir el Subfondo. El Subfondo puede
invertir en dichas inversiones directa o indirectamente a través de un Fondo objetivo, dependiendo de las
politicas y el objetivo de inversién de un Subfondo concreto. Dado que muchos de los Subfondos invierten
exclusivamente o principalmente en Fondos objetivo, dichos Fondos objetivo pueden tener inversiones que no
se indiquen necesariamente a continuacion. Por consiguiente, la informacién siguiente no pretende ser una lista
exhaustiva de todas las inversiones subyacentes que un Subfondo puede poseer indirectamente, sino que
contiene Unicamente los tipos de inversiones mds importantes. El Consejo serd el responsable de garantizar que
las inversiones en Valores mobiliarios, Instrumentos del mercado monetario y derivados que sean inversiones
elegibles, y que la liquidez esté cubierta.

VALORES GARANTIZADOS POR ACTIVOS

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en valores respaldados por activos, que son valores que representan directa o indirectamente una
participacién en activos, que estdn garantizados por activos o que son pagaderos a partir de activos como
contratos de préstamo de vehiculos a motor, arrendamientos de varios tipos de bienes inmuebles y muebles, y
créditos derivados de contratos de crédito renovables (tarjetas de crédito). Dichos activos se titulizan mediante
fideicomisos o entidades instrumentales ad hoc. Los valores garantizados por activos estdn garantizados por un
conjunto de activos que suele representar obligaciones de diversas partes.

BONOS BRADY

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversion” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en bonos Brady, que son titulos de deuda, denominados normalmente en ddlares estadounidenses,
emitidos en el marco del “Plan Brady”, una iniciativa anunciada por el ex secretario del Tesoro estadounidense
Nicholas F. Brady en 1989 como mecanismo para que las naciones deudoras reestructuraran su endeudamiento
bancario comercial externo pendiente. Los bonos Brady emitidos hasta la fecha tienen, en general, unos
vencimientos de entre 15 y 30 afios a partir de la fecha de emisién. Los bonos Brady son emitidos por naciones
de mercados emergentes y estdn vinculados a la reestructuracién de préstamos que no generan rendimientos.
Durante la reestructuracion, los paises deudores suelen lograr la reduccién de la carga de la deuda gracias a uno
de los siguientes factores (o a una combinacién de varios): (i) la nueva deuda se emite por debajo del valor
nominal de la deuda original; (ii) la nueva deuda tiene unos pagos de intereses inferiores a los de la deuda
original; o (iii) se amortiza una parte de la deuda original. Los bonos Brady pueden estar garantizados o no. La
inversion en bonos Brady puede ser volatil ya que los bonos Brady son muy sensibles a los movimientos de los
tipos de interés estadounidenses.

OBLIGACIONES DE DEUDA GARANTIZADA

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en obligaciones de deuda garantizada, que son productos estructurados respaldados por un conjunto
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diversificado de valores de renta fija publicos o privados, valores respaldados por activos, valores respaldados
por hipotecas y transacciones con derivados de crédito como permutas de riesgo de crédito o préstamos. La
cesta subyacente de valores o préstamos estd dividida, por lo general, en tramos que representan los distintos
grados de calidad crediticia. Los tramos superiores de las obligaciones de deuda garantizada que representan la
mayor calidad crediticia presentan la garantia mds elevada y estdn sujetas al menor tipo de interés. En cambio,
los tramos inferiores de este tipo de obligaciones representan los niveles inferiores de calidad crediticia y estdn
sujetos a tipos de interés mds altos para asi compensar los riesgos que se asumen. El tramo mads bajo recibe de
forma especifica los pagos de intereses residuales (esto es, el dinero sobrante después de que se haya abonado el
nivel mas alto) y no un tipo de interés fijo. La rentabilidad de este tramo mds bajo de obligaciones de deuda
garantizada es especialmente sensible a la tasa de impagos en la cesta de garantias.

Una “obligacién con préstamo garantizado” es un titulo de deuda garantizado por préstamos comerciales. Utiliza
los mismos mecanismos e implica los mismos riesgos que las obligaciones de deuda garantizadas y las
obligaciones hipotecarias garantizadas, aunque su cesta subyacente es esencialmente distinta. El término
“obligacién con préstamo garantizado” se utiliza para denominar toda una operacién financiera estructurada en
la que una entidad instrumental ad hoc, cuyos activos consisten principalmente en préstamos comerciales, emite
multiples clases de titulos de deuda o valores de renta variable.

En su forma mds pura, es posible distinguir este tipo de obligaciones de sus parientes mds cercanos con
denominaciones similares: los activos subyacentes de las obligaciones de bonos garantizadas y de las
obligaciones de deuda garantizadas estdn formados por bonos empresariales, mientras que los activos
subyacentes de las obligaciones hipotecarias garantizadas estan formados por préstamos hipotecarios.

Las obligaciones bancarias con préstamos garantizados permiten a estas entidades vender partes de grandes
carteras de préstamos comerciales (0, en algunos casos, el riesgo crediticio que se asocia a dichos préstamos)
directamente en los mercados internacionales de capital, y ofrecen a los bancos un medio para alcanzar una
amplia gama de objetivos financieros, por ejemplo, la reduccién de los requisitos de capital reglamentarios, el
tratamiento contable fuera de balance, el acceso a una fuente de financiacion eficiente para préstamos u otras
actividades y el incremento de liquidez.

Estas obligaciones utilizan una cartera de préstamos comerciales o personales como garantia en lugar de una
cartera de valores respaldados por hipotecas o préstamos hipotecarios. Un avalista transfiere la garantia a una
entidad instrumental ad hoc, como un fideicomiso o una sociedad, que no dispone de ningun otro tipo de activo
y que emite crédito. Una forma habitual de obligacién con préstamo garantizado presenta mas de un “tramo” o
“nivel”, y son los tramos secundarios los que se caracterizan por un riesgo de incumplimiento mayor.

Los tramos de estas obligaciones pueden ser principal, secundarios (o intermedios) y subordinados (o de renta
variable). El tramo principal, como sucede en la deuda prioritaria, goza de prioridad de reclamacién sobre el
flujo de caja de la garantfa para cubrir sus pagos de intereses y principal. Los tramos secundarios gozan de la
segunda prioridad. Por su parte, la reclamacién que corresponde al tramo de renta variable es residual.

Dichas inversiones pueden incluir, entre otras cosas, una o mds de las siguientes clases de obligaciones
hipotecarias garantizadas:

Bonos de tipo ajustable: los tipos de interés de estas clases de obligaciones hipotecarias garantizadas pueden
subir o bajar en una o mds fechas futuras con arreglo a la documentacién que rige su emision.

Bonos de tipo variable: los tipos de interés de estas clases de obligaciones hipotecarias garantizadas varian de
forma directa o inversa (aunque no necesariamente de manera proporcional, y pueden contener cierto grado de
apalancamiento) respecto a un indice de tipo de interés. Suele establecerse un maximo para el tipo de interés con
el fin de limitar la medida en que el emisor estd obligado a sobregarantizar las obligaciones hipotecarias
garantizadas de la serie con valores vinculados a hipotecas para garantizar que haya bastante efectivo para pagar
todas las clases de obligaciones hipotecarias garantizadas de dicha serie.

Bonos de amortizacion planificada o Bonos de amortizacion dirigida: las clases de obligaciones hipotecarias
garantizadas reciben pagos de principal con arreglo a un calendario planificado en la medida en que los
prepagos de los valores vinculados a hipotecas se producen dentro de un amplio periodo de tiempo (‘“Periodo de
proteccién”). El principal se reduce s6lo en importes especificados en momentos determinados, lo cual genera
una mayor predecibilidad del pago para los bonos de amortizacién planificada o los bonos de amortizacién
dirigida. Si los prepagos de los valores vinculados a hipotecas subyacentes se producen a un tipo superior o
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inferior que el contemplado para el Periodo de proteccion, el exceso o la falta de flujos de caja resultante es
absorbido por otras clases de obligaciones hipotecarias garantizadas de la misma serie hasta que el importe del
principal de cada una de las otras clases se haya pagado completamente, lo cual tiene como resultado una menor
predecibilidad para esas otras clases. El calendario de reduccién del principal de los bonos de amortizacién
planificada o de los bonos de amortizacién dirigida puede determinarse de acuerdo con un indice de tipos de
interés. Si el indice sube o baja, se aplicardn mds o menos pagos, respectivamente, de los valores vinculados a
hipotecas subyacentes para amortizar los bonos de amortizacién planificada o los bonos de amortizacién
dirigida. Cada uno de los Subfondos que invierte en valores de renta fija puede invertir en valores segregados
creados al separar en los bonos sus componentes (principal e interés) y al vender cada uno por separado (que
suelen denominarse bonos sélo de interés y bonos al descuento). Los valores segregados son mds volatiles que
otros valores de renta fija en su respuesta a cambios en los tipos de interés del mercado. El valor de algunos
valores segregados se mueve en la misma direccién que los tipos de interés, lo cual incrementa atin mds su
volatilidad. A continuacién presentamos algunos ejemplos de valores segregados.

Bonos al descuento: esta clase de obligacién hipotecaria garantizada tiene derecho a todos los pagos de principal
de los valores vinculados a hipotecas subyacentes. Los bonos al descuento se venden con un descuento elevado.
El rendimiento de un bono al descuento aumenta cuanto mds rapido se reciben los prepagos al valor nominal,
mientras que su rendimiento disminuye si la tasa de prepago es mds lenta de lo previsto.

Bonos sdlo de interés: esta clase de obligacion hipotecaria garantizada tiene derecho a recibir solo pagos de
intereses del conjunto de valores vinculados a hipotecas subyacentes. Los bonos sélo de interés sélo tienen un
importe de principal nocional y no tienen derecho a percibir ningtin pago de principal. Los bonos sélo de interés
se venden con una prima considerable y, por consiguiente, el rendimiento de un bono sélo de interés aumenta
conforme se reduce la tasa de prepago ya que el importe nocional sobre el que se devengan intereses sigue
siendo mayor durante un periodo de tiempo mas prolongado.

VALORES CONVERTIBLES

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversién y a los “Limites de
inversion” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en valores convertibles, como bonos, obligaciones, pagarés, acciones preferentes u otros valores, que
pueden convertirse en o intercambiarse por un importe estipulado de acciones ordinarias del mismo o de
diferente emisor dentro de un periodo de tiempo determinado y aplicando una formula o un precio
especificados. Un valor convertible faculta al tenedor a recibir el interés pagado o devengado sobre la deuda, o
el dividendo pagado sobre acciones preferentes hasta que el valor convertible venza o sea rescatado, convertido
o intercambiado. Antes de la conversion, los valores convertibles suelen ofrecer un flujo de ingresos, lo cual
genera unas rentabilidades mds elevadas que las de las acciones ordinarias del mismo emisor o de emisores
similares, pero inferiores a la rentabilidad de la deuda no convertible. Los valores convertibles suelen estar
subordinados o son comparables a valores no convertibles pero estdn clasificados por encima de las acciones
ordinarias o de las acciones en la estructura de capital de una compaiifa. El valor de un valor convertible es una
funcién de (1) su rentabilidad en comparacién con las rentabilidades de otros valores con un vencimiento y una
calidad comparables que no gocen de un privilegio de conversién y (2) su valor, a valor de mercado, en caso de
ser convertido en la accién ordinaria subyacente. Los valores convertibles suelen ser emitidos por compaiifas
capitalizadas mds pequefias cuyas acciones pueden presentar volatilidad en sus precios. El precio de un valor
convertible suele reflejar dichas variaciones en el precio de la accién ordinaria subyacente de una manera que no
lo hace la deuda no convertible. Un valor convertible puede estar sujeto a rescate a eleccion del emisor a un
precio establecido en el instrumento que rige el valor convertible.

TITULOS DE DEUDA EMITIDOS POR EMPRESAS

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en titulos de deuda emitidos por empresas, como bonos, pagarés u obligaciones emitidos por empresas
y otras organizaciones empresariales, incluidos los fideicomisos empresariales, para financiar sus necesidades
de crédito. Los titulos de deuda emitidos por empresas incluyen instrumentos negociables, que son pagarés
libremente transferibles a corto plazo (normalmente, entre 1 y 270 dias) no garantizados y emitidos por
empresas para financiar sus operaciones corrientes.

Los titulos de deuda emitidos por empresas pueden pagar tipos de interés fijos o variables, o un interés que
dependa de algin otro factor, como por ejemplo el precio de una materia prima. Dichos valores pueden
convertirse en acciones preferentes u ordinarias, o pueden comprarse como parte de una unidad que contenga
acciones ordinarias. Al seleccionar los titulos de deuda emitidos por empresas para un fondo, cada Gestor de
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Inversiones revisa y supervisa la capacidad crediticia de cada emisor y cada emisién. Los Gestores de Inversién
también analizan las tendencias de tipos de interés y acontecimientos concretos que creen que pueden afectar a
emisores determinados.

TITULOS DE DEUDA

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en titulos de deuda. Los titulos de deuda incluyen, entre otros, titulos de deuda de tipo fijo o variable,
bonos emitidos o garantizados por empresas, gobiernos, organismos gubernamentales, entidades instrumentales
de los mismos, bancos centrales o bancos comerciales, pagarés (incluidos los pagarés estructurados y los
pagarés libremente transferibles), obligaciones, instrumentos negociables, bonos Brady, eurobonos y valores
convertibles. Los titulos de deuda de tipo fijo son valores que tienen un tipo de interés fijo, que no fluctda segin
la situacién que viva el Mercado general. Los titulos de deuda de tipo variable son valores con un tipo de interés
variable, que inicialmente estd ligado a un indice externo como los tipos de los valores del Tesoro
estadounidense.

RECIBOS DE DEPOSITO

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversién y a los “Limites de
inversion” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en recibos de depésito. Los recibos de depdsito incluyen recibos de depdsito patrocinados o no
patrocinados que estdn o pasan a estar disponibles, incluidos los recibos de depdsito estadounidenses, los recibos
de depdsito mundiales y otros recibos de depdsito. Los recibos de depdsito suelen estar emitidos por una entidad
financiera (“depositario”) y representan intereses de propiedad en un valor o un conjunto de valores (“valores
subyacentes”) que se han depositado en el depositario. El depositario de recibos de depdsito estadounidenses
suele ser una entidad financiera estadounidense y los valores subyacentes estdn emitidos por un emisor no
estadounidense. Los recibos de depésito estadounidenses se negocian en bolsas o extrabursatilmente en Estados
Unidos y se emiten a través de contratos “patrocinados” o ‘“no patrocinados”. En un contrato de recibo de
depésito estadounidense no patrocinado, el emisor no estadounidense asume la obligacion de pagar una parte o
la totalidad de las comisiones de transaccién del depositario, mientras que en el caso de un contrato no
patrocinado, el emisor no estadounidense no asume obligacién alguna y los tenedores del recibo de depdsito
estadounidense deben abonar las comisiones de transaccién del depositario. Ademads, en Estados Unidos hay
disponible menos informacion acerca de recibos de depdsito estadounidenses no patrocinados que sobre recibos
de depdsito estadounidenses patrocinados, y la informacién financiera sobre una compafifa puede no ser tan
fiable en el caso de recibos de depdsito estadounidenses no patrocinados como lo es cuando se trata de recibos
de depdsito estadounidenses patrocinados. En el caso de recibos de dep6sito mundiales, el depositario puede ser
una entidad financiera no estadounidense o estadounidense, y los valores subyacentes estdn emitidos por un
emisor no estadounidense. Los recibos de depésito mundiales permiten a compaiiias de Europa, Asia, Estados
Unidos y Latinoamérica ofrecer acciones en muchos mercados de todo el mundo, lo cual les permite obtener
capital en dichos mercados, a diferencia de hacerlo unicamente en su Mercado nacional. La ventaja de los
recibos de depdsito mundiales es que las acciones no deben ser compradas a través de lo Bolsa del pais de la
sociedad emisora, lo cual puede resultar dificil y caro, sino que pueden comprarse en todos los grandes
mercados bursdtiles. Ademads, el precio de la accién y todos los dividendos se convierten a la divisa del pais del
accionista. Como sucede con otros recibos de depdsito, el depositario puede ser una entidad no estadounidense o
estadounidense, y el emisor de los valores subyacentes puede ser estadounidense o no. Para los fines de politicas
de inversion de un Subfondo, las inversiones en recibos de depdsito se considerardn inversiones en los valores
subyacentes. Asi, un recibo de depdsito que represente la propiedad de acciones ordinarias se tratard como una
accién ordinaria. Los recibos de depdsito comprados por un Subfondo no deben estar denominados
necesariamente en la misma divisa que los valores subyacentes en los que se puede convertir, en cuyo caso el
Subfondo puede estar expuesto a fluctuaciones de las divisas en cuestion.

TITULOS DE DEUDA DE MERCADOS EMERGENTES

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversién y a los “Limites de
inversion” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en titulos de deuda de emisores ubicados en naciones de mercados emergentes, incluidos pagarés,
bonos, letras, obligaciones, warrants sobre valores convertibles, obligaciones bancarias, valores a corto plazo y
préstamos, siempre que dichos valores sean valores libremente transferibles que coticen o se negocien en un
Mercado regulado. Los bonos Brady constituyen un ejemplo de los tipos de valores de deuda de mercados
emergentes en los que los Subfondos anteriores pueden invertir. Otros bonos en los que pueden invertir los
Subfondos anteriores pueden dividirse en tres grupos diferentes:
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®  Bonos emitidos como resultado de un Plan de Reestructuracion de Deuda: los bonos denominados en
délares estadounidenses suelen tener un plazo hasta el vencimiento original superior a 10 afos e
incluyen, entre otros, Bonos de dinero nuevo brasilefios y Bonos Aztecas mexicanos. Los emisores de
los bonos son siempre entidades del sector publico.

®  Eurobonos: estos bonos suelen tener un vencimiento original de menos de 10 afios y pueden estar
emitidos por entidades tanto puiblicas como privadas.

®  Bonos nacionales e internacionales regidos por la legislacion de un nacion de mercado emergente:
aunque estos instrumentos estdn denominados en ddlares estadounidenses, estdn regidos por las leyes
del pais en el que se emiten.

VALORES DE RENTA VARIABLE
Los valores de renta variable incluyen acciones ordinarias y acciones preferentes.

VALORES RELACIONADOS CON LA RENTA VARIABLE

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en valores relacionados con la renta variable. Los valores relacionados con la renta variable pueden
incluir warrants para la adquisicién de acciones del mismo emisor o de otro diferente, valores de renta fija
emitidos por empresas con derechos de conversiéon o intercambio que permitan al tenedor convertir o
intercambiar los valores al precio establecido en un periodo de tiempo fijado por un nimero especificado de
acciones ordinarias, participaciones basadas en ingresos, ventas o beneficios de un emisor (es decir, valores de
renta fija, el interés de los cuales aumenta si se produce un acontecimiento determinado (como un aumento del
precio del petréleo)) y acciones ordinarias ofrecidas como una unidad junto con valores de renta fija emitidos
por empresas.

INSTITUCION QUE ESTA SUJETA A (Y CUMPLE) UNAS NORMAS DE PRUDENCIA QUE LA
CSSF CONSIDERA COMO MINIMO TAN ESTRICTAS COMO LAS QUE ESTABLECE LA
LEGISLACION COMUNITARIA

La mencién de una institucién que estd sujeta a (y cumple) unas normas de prudencia que la CSSF considera
que son al menos tan estrictas como las que establece la legislacién comunitaria se entenderd como una
indicacién de un emisor que estd sujeto a (y cumple) normas de prudencia y satisface uno de los criterios
siguientes:

1) estd ubicado en el Espacio Econémico Europeo;

2) estd ubicado en los paises de la OCDE que pertenecen al G-10;

3) tiene al menos calificacién de “Grado de inversién”;

4) puede demostrarse analizando minuciosamente al emisor que las normas de prudencia aplicables a dicho
emisor son al menos tan estrictas como las que establece la legislacién comunitaria.

EUROBONOS
Los eurobonos son valores de renta fija emitidos por empresas y entidades soberanas para su venta en el
euromercado.

BONOS EN EURODOLARES E INSTRUMENTOS EN YANKEE DOLLARS

Un bono en euroddlares es un eurobono denominado en délares estadounidenses. Es una obligaciéon denominada
en dolares estadounidenses emitida fuera de Estados Unidos por empresas u otras entidades no estadounidenses.
Un instrumento en délares yanquis es una obligacién denominada en ddlares estadounidenses emitida en
Estados Unidos por empresas u otras entidades no estadounidenses.

INDICES FINANCIEROS
(1) La referencia en la seccién 1) e) de “Limites de inversiéon” con respecto a los indices financieros se

entenderd como una referencia a indices que cumplen los criterios siguientes:

a) estdn suficientemente diversificados, en cuanto a que cumplen los criterios siguientes:
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(i) el indice estd compuesto de tal manera que los movimientos de precios o las actividades de
negociacion en relacion con un componente no influyen indebidamente en el rendimiento de todo el
indice;

(i) si el indice estd compuesto por activos a los que se hace referencia en la seccién 1) de “Limites de
inversion”, su composicion estd al menos diversificada de conformidad con la seccién 2) k) de
“Limites de inversion”;

(iii) si el indice estd compuesto por activos que no sean los indicados en la seccién 1) de “Limites de
inversién”, esté diversificado de forma que sea equivalente al que se establece en la seccidn 2) k) de
“Limites de inversion”;

b) suponen una referencia adecuada para el mercado que representan, en cuanto a que cumplen los criterios
siguientes:

(i) el indice mide el rendimiento de un grupo representativo de subyacentes de un modo pertinente y
adecuado;

(ii) el indice se revisa o se reequilibra periddicamente para garantizar que continda reflejando los
mercados que representa siguiendo los criterios que son de dominio publico;

(iii) los subyacentes tienen suficiente liquidez, lo cual permite que los usuarios reproduzcan el indice, si
€s necesario;

¢) se publican de un modo apropiado, en cuanto a que cumplen los criterios siguientes:

(i) el proceso de publicacién se basa en procedimientos fiables para obtener precios, calcular y luego
publicar el valor del indice, incluidos los procedimientos para fijar los precios de componentes cuyo
precio de mercado no esta disponible;

(ii) se proporciona amplia y oportunamente la informaciéon importante acerca de aspectos como el
célculo del indice, las metodologias para reequilibrarlo, las modificaciones del indice o cualquier
dificultad operativa que impida facilitar la informacién de forma puntual y precisa.

(2) Si la composicién de activos que derivados financieros utilizan como subyacentes de conformidad con la
seccién 1) de “Limites de inversién” no cumple con el criterio establecido en el parrafo (1) anterior, dichos
derivados financieros serdn considerados, en los casos en los que cumplan los criterios establecidos en (1) de
“Activos financieros liquidos con respecto a instrumentos financieros derivados”, como derivados financieros en
una combinacion de los activos citados en los puntos (1) a) (i), (ii) y (iii) de “Activos financieros liquidos con
respecto a instrumentos financieros derivados”.

VALORES DE ALTA RENTABILIDAD

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversién y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en valores de alta rentabilidad. Los valores de alta rentabilidad son valores con calificacién media o
mas baja y valores no calificados de calidad comparable, que en ocasiones se denominan “bonos basura”. En
general, los valores con calificacion media o mds baja y los valores no calificados de calidad comparable
ofrecen una rentabilidad corriente mds elevada de la ofrecida por valores con una mayor calificacién pero
también (i) tendrdn probablemente ciertas caracteristicas de calidad y proteccion que, a juicio de las
organizaciones de calificacion, se ven perjudicadas por grandes incertidumbres o importantes exposiciones al
riesgo en caso de situaciones adversas y (ii) son predominantemente especulativos en relacién con la capacidad
del emisor de pagar interés y reintegrar principal de acuerdo con los términos de la obligacién. Los valores de
mercado de algunos de esos valores también tienden a ser mds sensibles a acontecimientos concretos de la
empresa y a cambios en las situaciones econémicas que los bonos de mayor calidad. Ademds, los valores con
calificaciéon media y mds baja y los valores no calificados comparables generalmente presentan un grado mds
elevado de riesgo de crédito. El riesgo de pérdida debido al impago de esos emisores es notablemente mayor ya
que los valores con calificacién media y mds baja y los valores no calificados de calidad comparable no estin
garantizados y con frecuencia estdn subordinados al pago previo de la deuda principal. En vista de dichos
riesgos, un Gestor de Inversiones evaluard la capacidad de crédito de una emisién (ya sea calificada o no
calificada) teniendo en cuenta distintos factores, que pueden incluir, si procede, los recursos financieros del
emisor, su sensibilidad a las tendencias y las situaciones econémicas, el historial de funcionamiento de y el
soporte comunitario a la instalacién financiada por la emisidn, la capacidad del equipo de gestién del emisor y
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cuestiones reglamentarias. Ademads, el valor de mercado de valores de categorfas de menor calificacion es mas
volatil que el de los valores de mayor calidad, y los mercados en los que se cotizan los valores con calificacién
media o mds baja o los valores no calificados son mas limitados que los mercados en los que se negocian los
valores con una calificacién superior. La existencia de mercados limitados puede dificultar la obtencién por
parte de un Subfondo de cotizaciones de mercado precisas para valorar su cartera y calcular su Valor neto de
inventario. Ademds, la falta de un mercado de contratacién liquido puede limitar la disponibilidad de valores
para la compra por parte de un Subfondo y también puede tener el efecto de limitar la capacidad de un Subfondo
de vender valores a su valor justo ya sea para satisfacer las solicitudes de rescate o para responder a cambios en
la situacion econémica o en los mercados financieros.

Las obligaciones de deuda con calificacién mds baja también presentan riesgos sobre la base de las expectativas
de pago. Si un emisor solicita proceder al rescate de la obligacién, un Subfondo puede tener que sustituir el
valor por un valor con una rentabilidad inferior, lo cual tiene como resultado un menor rendimiento para los
inversores. Asimismo, dado que el valor principal de los bonos se mueve en sentido inverso a los movimientos
de los tipos de interés, en el caso de que suban los tipos de interés el valor de los valores poseidos por un
Subfondo puede descender de manera proporcional mds que una cartera integrada por valores con una
calificacién mds elevada. Si un Subfondo experimenta rescates netos no esperados, puede verse obligado a
vender sus bonos con calificacion superior, lo cual resultaria en un descenso de la calidad crediticia total de los
valores poseidos por el Subfondo y en un incremento de la exposicién del Subfondo a los riesgos de los valores
con una calificacién menor.

OICVM QUE REPRODUCEN INDICES

(1) Lareferencia en la seccion 2) k) de “Limites de inversién” a la reproduccién de la composicién de un indice
de renta variable o titulos de deuda se entenderd como una referencia a la reproduccién de la composicién
de los activos subyacentes del indice, incluido el uso de derivados u otras técnicas e instrumentos citados en
“Limites de inversion” y el Anexo 4.

(2) Lareferencia en el primer inciso de la seccidn 2) k) de “Limites de inversién” a un indice cuya composicién
es suficientemente diversificada se entenderd como una referencia a un indice que cumple las normas de
diversificacion de riesgos de la seccion 2) k) de “Limites de inversién”.

(3) La referencia en el segundo inciso de la seccién 2) k) de “Limites de inversién” a un indice que representa
una referencia adecuada se entenderd como una referencia a un indice cuyo proveedor utilice una
metodologia reconocida que generalmente no tiene como consecuencia la exclusién de un emisor
importante del mercado al cual hace referencia.

(4) La referencia en el tercer inciso de la seccién 2) k) de “Limites de inversidon” a un indice que se publica de
un modo apropiado se entenderd como una referencia a un indice que cumple los criterios siguientes:

a) es de acceso publico;
b) el proveedor del indice es independiente del OICVM que reproduce el indice.

El punto (b) no excluye a los proveedores de indices ni a los OICVM que formen parte del mismo grupo
econdmico, siempre y cuando se apliquen mecanismos eficaces para la gestion de conflictos de interés.

VALORES PROTEGIDOS CONTRA LA INFLACION

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en valores protegidos contra la inflacién, que son valores libremente transferibles y estructurados para
brindar proteccidn contra la inflacién. Los componentes de principal e interés de los valores protegidos contra la
inflacién se ajustan periédicamente en funciéon de los movimientos generales de la inflacién en el pafs de
emision. Los valores del Tesoro estadounidense protegidos contra la inflacién son titulos de deuda indexados a
la inflacién libremente transferibles y emitidos por el Departamento del Tesoro estadounidense que estin
estructurados para brindar proteccién contra la inflacién. El Departamento del Tesoro estadounidense utiliza
actualmente el Indice de Precios al Consumo de Consumidores Urbanos, sin ajustes estacionales, como medida
de la inflacién. Los bonos indexados a la inflacién emitidos por un gobierno que no sea el estadounidense
normalmente se ajustan para reflejar un indice de inflacién comparable calculado por dicho gobierno. El
“rendimiento real” es igual al rendimiento total menos el coste estimado de la inflacién, que suele medirse por el
cambio en una medida oficial de la inflacion.
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INSTRUMENTOS CUYA EMISION O EMISOR ESTAN REGULADOS CON LA FINALIDAD DE
PROTEGER A LOS INVERSORES Y LOS AHORROS
(1) La referencia a Instrumentos del mercado monetario, distintos de los que se negocian en un Mercado

regulado, cuya emisién o emisor estdn regulados con la finalidad de proteger a los inversores y los ahorros,

debe entenderse como una referencia a instrumentos financieros que cumplen los criterios siguientes:

a) cumplen uno de los criterios establecidos en (2) de “Instrumentos del mercado monetario” y todos los
criterios establecidos en (1) y (2) de “Instrumentos liquidos con un valor que puede determinarse con
exactitud en cualquier momento”;

b) existe informacion adecuada disponible para ellos, incluida la informacién que permite evaluar de forma
adecuada los riesgos de crédito relacionados con la inversién en dichos instrumentos, teniendo en cuenta
los parrafos 2, 3 y 4 a continuacién;

¢) pueden negociarse con total libertad.

(2) Para los Instrumentos del mercado monetario incluidos en el segundo y el cuarto incisos de la seccién 1) f)
de “Limites de inversién”, o para los que emite una autoridad local o regional de un Estado miembro de la UE o
un organismo publico internacional pero no estdn garantizados por un Estado miembro de la UE ni, en caso de
un Estado federal que es Estado miembro de la UE, por uno de los miembros que conforman la federacién, la
informacion correspondiente citada en el punto (b) del parrafo 1 sera la siguiente:

a) informacidn acerca de la emision o el programa de emision y la situacion legal y financiera del emisor
antes de la emision del Instrumento del mercado monetario;

b) actualizaciones de la informacidn citada en el punto (a) realizadas periddicamente y siempre que ocurra
un acontecimiento importante;

c) la informacién citada en el punto (a), verificada por terceros debidamente calificados no sujetos a
instrucciones del emisor;

d) estadisticas disponibles y fiables sobre la emision o el programa de emision.

(3) Para los Instrumentos del mercado monetario cubiertos por el tercer inciso de la seccion 1) f) de “Limites de
inversién”, la informacién apropiada segiin se hace referencia en el punto (b) del parrafo 1 consistird en la
informacion siguiente:

a) informacién acerca de la emision o el programa de emision o acerca de la situacién legal y financiera del
emisor antes de la emision del Instrumento del mercado monetario;

b) actualizaciones de la informacién citada en el punto (a) realizadas periédicamente y siempre que ocurra
un acontecimiento importante;

c) estadisticas disponibles y fiables acerca de la emisién o el programa de emisiéon o demds datos que
permitan evaluar de forma apropiada los riesgos de crédito relacionados con la inversiéon en dichos
instrumentos.

(4) Para todos los Instrumentos del mercado monetario cubiertos por el primer inciso de la seccién 1) f) de
“Limites de inversion”, excepto los mencionados en el parrafo 2 y los emitidos por el Banco Central Europeo o
por un banco central de un Estado miembro de la UE, la informacién apropiada segin se hace mencion en el
punto (b) del parrafo 1 consistird en informacién sobre la emisién o el programa de emisién o en la situacién
legal y financiera del emisor antes de la emision del Instrumento del mercado monetario.

ACTIVOS FINANCIEROS LIQUIDOS CON RESPECTO A INSTRUMENTOS FINANCIEROS
DERIVADOS
(1) La mencién de activos financieros liquidos se entenderd, con respecto a los instrumentos financieros

derivados, como una referencia a instrumentos financieros derivados que cumplen los criterios siguientes:

a) sus subyacentes consisten en uno o mds de los siguientes:
(i) activos segiin se enumeran en el primer inciso de la seccién 1) e) de “Limites de inversién”,
incluidos los instrumentos financieros que tienen una o varias caracteristicas de esos activos;
(ii) tipos de interés;
(iii) tipos de cambio o divisas;
(iv) indices financieros;
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b) en el caso de derivados extrabursdtiles, cumplen las condiciones que se definen en el segundo y tercer
incisos de la seccion 1) e) de “Limites de inversion”.

(2) Los instrumentos financieros derivados, segiin se hace referencia en la secciéon 1) e) de “Limites de

inversion”, incluirdn los instrumentos que cumplen con los criterios siguientes:

a) permiten la transferencia del riesgo de crédito de un activo segtin se hace mencién en el punto a) del
parrafo (1) anterior, independientemente de los demads riesgos vinculados a dicho activo;

b) no se traducen en la entrega ni en la transferencia, incluido en forma de efectivo, de activos distintos de
los mencionados en las secciones 1) y 2) a) b) y ¢) de “Limites de inversién”;

c) cumplen los criterios para derivados extrabursatiles descritos en el segundo y tercer incisos de la seccion
1) e) de “Limites de inversion” y en los parrafos (3) y (4) a continuacion;

d) el proceso de gestion de riesgos de la Sociedad capta de modo adecuado sus riesgos, como también los
captan los mecanismos de control interno en caso de riesgos de asimetria de la informacién entre la
Sociedad y la contraparte del derivado de crédito, lo que conlleva un posible acceso de la contraparte a
informacioén privada sobre empresas cuyos activos utilizan como subyacentes los derivados de crédito.

(3) A los efectos del tercer inciso de la seccidn 1) e) de “Limites de inversién”, la mencién de valor justo se

entenderd como una referencia al importe por el cual se puede canjear un activo, o liquidar un pasivo, entre
partes entendidas y bien dispuestas en una operacién sobre una base imparcial.

(4) A los efectos del tercer inciso de la seccion 1) e) de “Limites de inversion”, la referencia a valoracion fiable

y verificable se entenderd como una referencia a una valoracion, por parte del Fondo, que corresponda al
valor justo, seguin se define en el parrafo (3) anterior, que no se base exclusivamente en cotizaciones de
mercado realizadas por la contraparte y que cumpla los criterios siguientes:

a) la base para la valoracién es un valor de mercado actualizado y fiable del instrumento, o, si dicho valor
no estd disponible, un modelo de fijacién de precios que utilice una metodologia reconocida adecuada;
b) la verificacion de la valoracién la llevan a cabo uno de los siguientes organismos:
(i) un tercero apropiado, independiente de la contraparte del derivado extrabursétil, con una frecuencia
adecuada y de un modo que la Sociedad pueda verificar; o
(ii) una unidad dentro de la Sociedad, que sea independiente del departamento a cargo de gestionar los
activos y que esté debidamente equipada para tales fines.

(5) La referencia a activos financieros liquidos se entenderd que excluye los derivados sobre materias primas.

INSTRUMENTOS LIQUIDOS CON UN VALOR QUE PUEDE DETERMINARSE CON EXACTITUD
EN CUALQUIER MOMENTO

6]

2

3

La referencia a Instrumentos del mercado monetario como instrumentos que son liquidos se entenderd como

una referencia a instrumentos financieros que se pueden vender a un coste limitado en un plazo

debidamente corto, teniendo en cuenta la obligacién de la SICAV de recomprar o reembolsar sus Acciones

a solicitud de un Accionista.

La referencia a Instrumentos del mercado monetario como instrumentos que tienen un valor que se puede

determinar con precisiéon en cualquier momento se entenderd como una referencia a instrumentos

financieros para los cuales se dispone de sistemas de valoracion fiables, que cumplen los criterios
siguientes:

a) permiten que la SICAV calcule un valor neto de acuerdo con el valor al cual el instrumento financiero
que se mantiene en la cartera se podria canjear entre partes entendidas y bien dispuestas en una
operacidn sobre una base imparcial;

b) se basan en datos del mercado o en modelos de valoracién que incluyen sistemas basados en costes
amortizados.

Se asume que se cumplen los criterios a los que se hace referencia en los parrafos 1 y 2 anteriores en el caso

de instrumentos financieros que se contratan habitualmente en el mercado monetario y que se admiten o
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contratan en un Mercado regulado, a menos que la SICAV disponga de informacién que la lleve a una
decision diferente.

INSTRUMENTOS DEL MERCADO MONETARIO
1. La referencia a Instrumentos del mercado monetario como instrumentos es una referencia a los siguientes:

(a) instrumentos financieros que estdn admitidos a negociacién o que se contratan en un Mercado regulado;
(b) instrumentos financieros que no estdn admitidos a negociacion.

2. La referencia a Instrumentos del mercado monetario como instrumentos que se contratan habitualmente en un
mercado monetario es una referencia a instrumentos financieros que cumplen uno de los criterios siguientes:
(a) en el momento de la emision tienen un vencimiento de hasta 397 dias, inclusive;

(b) tienen un vencimiento residual de hasta 397 dias, inclusive;

(c) atraviesan ajustes periddicos de la rentabilidad de acuerdo con las condiciones del mercado monetario al
menos cada 397 dias;

(d) su perfil de riesgo, incluidos los riesgos de crédito y del tipo de interés, corresponde al de instrumentos
financieros cuyo vencimiento se corresponde con el citado en los puntos (a) o (b), o estdn sujetos a un
ajuste de rentabilidad seglin se menciona en el punto (c).

VALORES RESPALDADOS POR HIPOTECAS

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversion” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en valores respaldados por hipotecas. Estos valores proporcionan capital para préstamos hipotecarios a
los propietarios de viviendas, lo que incluye valores que representan intereses en conjuntos de préstamos
hipotecarios concedidos por prestamistas como instituciones de ahorro y de préstamo, bancos de créditos
hipotecarios, bancos comerciales y otras entidades. Diversos organismos, publicos, asociados a organismos
publicos y de cardcter privado, como los corredores, crean conjuntos de préstamos hipotecarios para venderlos a
los inversores (por ejemplo, fondos). El valor de mercado de los valores respaldados por hipotecas fluctuarda
como consecuencia de los cambios en los tipos de interés y los préstamos hipotecarios.

Los intereses en los conjuntos de préstamos hipotecarios suelen ofrecer un pago mensual que se compone de
pagos de intereses y principal. De hecho, estos pagos son una representacion (pass-through) de los pagos
mensuales efectuados por los prestatarios privados correspondientes a los préstamos hipotecarios sobre sus
viviendas, netos de todas las comisiones abonadas al emisor o el garante de dichos valores. Se registran pagos
adicionales como consecuencia de la amortizacion del principal derivada de la venta de la propiedad residencial
subyacente, la refinanciacién o la ejecucién forzosa, neta de las comisiones o los costes en los que puede
haberse incurrido. Algunos valores garantizados por hipotecas, como los emitidos por GNMA, se consideran
una “representaciéon modificada”, porque dan derecho a su titular a recibir todos los pagos de intereses y
principal debidos al conjunto de hipotecas, netos de determinadas comisiones, con independencia de si el deudor
hipotecario efectia realmente el pago.

VALORES NO NEGOCIADOS PUBLICAMENTE

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversién y a los “Limites de
inversion” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en valores no negociados publicamente. Los valores no negociados publicamente son valores
transferibles que ni cotizan ni se negocian en un Mercado regulado, incluidos los valores invertidos de forma
privada. Un Subfondo no puede invertir mas del 10% de sus activos netos en dichos valores. Las inversiones de
un Subfondo en esos valores no liquidos estdn sujetas al riesgo de que en el caso de que el Subfondo desee
vender alguno de esos valores cuando no haya un comprador listo a un precio que el Subfondo considere
representativo de su valor, el valor de los activos netos del Subfondo podria verse perjudicado.

BONOS DE PAGO EN ESPECIE
Los bonos de pago en especie son bonos que pagan intereses en forma de bonos adicionales del mismo tipo.

ACCIONES PREFERENTES

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en acciones preferentes cotizadas o negociadas en Mercados regulados. Las acciones preferentes
pueden pagar dividendos a un tipo especifico y normalmente tienen preferencia sobre las acciones ordinarias en
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el pago de dividendos en caso de liquidacidon de activos pero estdn clasificadas por detréds de los titulos de deuda.
A diferencia de los pagos de intereses de los titulos de deuda, los dividendos de las acciones preferentes suelen
ser pagaderos a discrecién del Consejo de Administracion del emisor. Los precios de mercado de las acciones
preferentes estdn sujetos a cambios en los tipos de interés y son mas sensibles a cambios en la capacidad
crediticia del emisor que los precios de los titulos de deuda.

REIT

Algunos Subfondos pueden invertir en valores de fondos de inversién inmobiliaria (“REIT”), que son una
concentracion de vehiculos de inversion que invierten principalmente en bienes inmuebles o préstamos
relacionados con bienes inmuebles. Existen riesgos concretos asociados con la propiedad directa de bienes
inmuebles por parte de los REIT. Por ejemplo, los valores inmobiliarios pueden fluctuar como consecuencia de
las condiciones econdmicas generales y locales, el exceso de construccion, el aumento de la competencia, la
subida de los impuestos sobre la propiedad, el crecimiento de los gastos operativos, las modificaciones en la
legislacién sobre parcelacién, las pérdidas por accidentes o expropiaciones forzosas, limitaciones normativas
sobre los arrendamientos, cambios en los valores del barrio, cambios en el atractivo de las propiedades para los
arrendatarios e incrementos de los tipos de interés. Al igual que los cambios en el valor de las propiedades
subyacentes, el valor de los REIT también puede verse afectado por los impagos de los prestatarios o los
arrendatarios.

Ademads, los REIT dependen de habilidades de gestién especializadas. La diversificaciéon de algunos REIT
puede ser limitada y éstos pueden estar sujetos a riesgos inherentes a la financiacién de un nimero limitado de
inmuebles. En general, los REIT dependen de la capacidad de generar efectivo para efectuar distribuciones a los
accionistas o participes, y pueden estar sujetos a impagos por parte de los prestatarios y a autoliquidaciones.
Ademids, el rendimiento de un REIT puede verse perjudicado si no logra la condicién de representacién de
ingresos libre de impuestos con arreglo a la legislacidn tributaria estadounidense.

VALORES SUJETOS A LA NORMA 144A

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversién y a los “Limites de
inversion” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en lo que se conoce como valores sujetos a la Norma 144 A, que son valores que no estdn registrados en
Estados Unidos con arreglo a la Ley de 1933, pero que pueden venderse en dicho pais a determinados
compradores institucionales. Un Subfondo podra invertir en valores de la Norma 144A, siempre y cuando
dichos valores sean emitidos con derechos de registro conforme a los cuales tales valores puedan registrarse con
arreglo a la Ley de 1933 y negociarse en el mercado extrabursitil de valores de renta fija estadounidense.
Dichos valores se considerardn Valores mobiliarios de emision reciente conforme al significado del apartado 1)
b) de los “Limites de inversién”. Los Subfondos sélo invertirdn en dichos valores si se garantiza una liquidez
suficiente y si estan admitidos o se negocian en un Mercado regulado.

En caso de que alguno de dichos valores no se registre de conformidad con la Ley de 1933 dentro del afio
posterior a su emisién, dichos valores se consideran objeto de la seccién 2) a) de los “Limites de inversion” y
estardn sujetos al limite del 10% del activo neto del Subfondo aplicable a la categoria de valores mencionados
en dicha seccién.

VEHICULOS DE TITULIZACION QUE SE BENEFICIAN DE UNA LINEA BANCARIA DE
LIQUIDEZ

(1) La referencia en el cuarto inciso de la seccion 1) f) de “Limites de inversion” a vehiculos de titulizacién se
entenderd como una referencia a estructuras, ya sea en forma societaria, fideicomisaria o contractual,
establecidas con fines de operaciones de titulizacién.

(2) La referencia en el inciso cuarto de la seccién 1) f) de “Limites de inversién” a lineas bancarias de liquidez
se entenderd como una referencia a instrumentos bancarios garantizados por una institucién financiera que
cumple el tercer inciso de la seccién 1) f) de “Limites de inversion”.

VALORES CON INTERES CRECIENTE

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en valores con interés creciente. Los valores con interés creciente son valores que no pagan intereses
inicialmente pero que finalmente empiezan a pagar un tipo del cupén antes del vencimiento, que puede
aumentar a intervalos determinados durante la vida del valor. Los valores con interés creciente permiten a un
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emisor evitar o retrasar la necesidad de generar efectivo para satisfacer los pagos de intereses corrientes y, como
resultado, puede conllevar un mayor riesgo de crédito que los bonos que pagan intereses en el momento o en
efectivo.

PAGARES ESTRUCTURADOS

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en pagarés estructurados. Estos incluyen los bonos gubernamentales cotizados o pagarés a medio plazo
emitidos por emisores de alta calificaciéon cuyos respectivos cupones o importes de rescate hayan sido
modificados (o estructurados) mediante un instrumento financiero. Los corredores valoran estos pagarés en
funcién de los flujos de caja futuros descontados y revisados de los activos subyacentes. Las inversiones de un
Subfondo en un emisor determinado combinadas con las inversiones del mismo Subfondo en pagarés
estructurados del mismo emisor subyacente no podrdn superar el 10% de los activos de dicho Subfondo.
Ademads, un Subfondo no podrd invertir méds del 10% de sus activos en pagarés estructurados de un emisor
determinado. Los Subfondos pueden invertir indirectamente en valores emitidos a través de la compra de
pagarés ligados a renta variable. Los valores subyacentes vinculados a estos pagarés se pueden negociar o
pueden cotizar en mercados en desarrollo, incluida China. Como sucede con la mayoria de los mercados en
desarrollo, estos valores pueden presentar una liquidez inferior y estar sujetos a fluctuaciones del precio mas
amplias que las de los valores que cotizan o se negocian en mercados desarrollados. Los valores subyacentes
pueden estar denominados en divisas diferentes de la divisa base del Subfondo y, por lo tanto, los tipos de
cambio pueden experimentar fluctuaciones. Estos factores pueden contribuir a la volatilidad del precio de las
Acciones.

ORGANIZA CIONES SUPRANACIONALES

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversion” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en titulos de deuda emitidos por organizaciones supranacionales, como obligaciones, bonos y pagarés
libremente transferibles. Las organizaciones supranacionales son entidades designadas o apoyadas por un
gobierno o una entidad gubernamental para fomentar el desarrollo econdémico, e incluyen, entre otras, el Banco
Asiédtico de Desarrollo, las Comunidades Europeas, el Banco Europeo de Inversion, el Banco Interamericano de
Desarrollo, el Fondo Monetario Internacional, las Naciones Unidas, el Banco Internacional para la
Reconstruccién y el Desarrollo (“Banco Mundial”) y el Banco Europeo para la Reconstruccién y el Desarrollo.
Estas organizaciones no tienen autoridad en materia fiscal y dependen de sus miembros para realizar los pagos
de los intereses y el principal. Ademas, las actividades de préstamo de dichas entidades supranacionales estin
limitadas a un porcentaje de su capital total (incluido el “capital suscrito” con el que contribuyen los miembros a
peticién de una entidad), sus reservas y sus ingresos netos.

VALORES MOBILIARIOS
(1) La referencia a Valores mobiliarios significa una referencia a instrumentos financieros que cumplen los

criterios siguientes:

a) la pérdida potencial en la que puede incurrir la SICAV con respecto a la tenencia de dichos
instrumentos estd limitada al importe que se paga por ellos;

b) suliquidez no compromete la capacidad de la SICAV para cumplir con el reembolso de sus Acciones a
solicitud de los Accionistas;

c) estd disponible una valoracién fiable de la siguiente forma:

(i) en el caso de los valores mencionados en las secciones 1) a) y b) de “Limites de inversién”
admitidos a  negociacién o contratados en un Mercado regulado, a través de precios exactos,
fiables y regulares que sean precios de mercado o precios que sistemas de valoracidon
independientes de los emisores hagan publicos;

(ii) en el caso de otros valores segtn se indica en la seccién 2) a) de “Limites de inversién”, a través de
una valoracién de forma periddica que se deriva de la informacién procedente del emisor del valor
o de investigacion de inversion calificada;

c) estd disponible informacion adecuada de la siguiente forma:

(i) en el caso de valores admitidos a negociacién o contratados en un Mercado regulado, informacién
exacta y exhaustiva para el mercado acerca del valor o, si es pertinente, acerca de la cartera del
valor;
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(i1) en el caso de otros valores como se hace referencia en la seccion 2) a) de “Limites de inversion” a
través de informacién periédica y exacta para la SICAV acerca del valor o, si es pertinente,
acerca de la cartera del valor;

e) son negociables;
f) su adquisicién es coherente con los objetivos de inversion o la politica de inversién, o ambos, de la

SICAYV de conformidad con la Ley de 20010;

g) el proceso de gestion de riesgos de la SICAV capta de modo adecuado sus riesgos.

A los efectos de los puntos (b) y (e) y a menos que la SICAV disponga de informacién que la lleve a una
decision diferente, se asume que los instrumentos financieros admitidos o contratados en un Mercado regulado
de acuerdo con las secciones 1) a) y b) de “Limites de inversién” no comprometen la capacidad de la SICAV de
reembolsar sus Acciones a solicitud de los Accionistas y también se presumird que son negociables.

2

Se considerard que las acciones y otros valores equivalentes a acciones, bonos y otros instrumentos de

deuda, y cualquier otro valor negociable que conlleve el derecho a adquirir cualquier Valor mobiliario por

suscripcion o conversion, excluidas las técnicas y los instrumentos indicados en el articulo 42 de la Ley de

2010, que incluyen lo siguiente:

a) participaciones en organismos de inversién colectiva de tipo cerrado constituidos como sociedades de
inversion o como fideicomisos que cumplen los criterios siguientes:

(i) cumplen los criterios establecidos en el parrafo 1 mencionado anteriormente;

(ii) estdn sujetos a mecanismos de control empresarial aplicados a las sociedades;

(iii) en caso de que la actividad de gestion de activos la realice otra entidad en nombre del organismo
de inversion colectiva de tipo cerrado, dicha entidad estd sujeta a la normativa nacional a efectos
de la proteccidn del inversor;

b) participaciones en organismos de inversién colectiva de tipo cerrado constituidos segin la ley de
contratos que cumplen los criterios siguientes:

(i) cumplen los criterios establecidos en el parrafo 1 mencionado anteriormente;

(ii) estdn sujetos a mecanismos de control empresarial equivalentes a los aplicados a las sociedades
seglin se recoge en el punto (a)(ii);

(iii) estan gestionados por una entidad que estd sujeta a la normativa nacional a efectos de la proteccion
del inversor;

¢) instrumentos financieros que cumplen los criterios siguientes:

(i) cumplen los criterios establecidos en el parrafo 1 mencionado anteriormente;

(ii) estdn respaldados por otros activos o vinculados al rendimiento de los mismos, que pueden ser
diferentes de los citados en las secciones 1) a) y b) de “Limites de inversion”.

VALORES MOBILIARIOS E INSTRUMENTOS DEL MERCADO MONETARIO QUE
INCORPORAN UN DERIVADO

6]

2

La referencia en el cuarto subparrafo de la seccidn 2) r) de “Limites de inversiéon” a Valores mobiliarios que
incorporan un derivado se entenderd como una referencia a instrumentos financieros que cumplen los
criterios establecidos en (1) de “Valores mobiliarios” mencionados anteriormente que contienen un
componente que cumple los criterios siguientes:

a) en virtud de dicho componente, alguna parte o todo el flujo de caja que de otro modo necesitaria el Valor
mobiliario que funciona como contrato anfitrion puede modificarse de acuerdo con el tipo de interés
especificado, un precio de instrumento financiero, un tipo de cambio extranjero, un indice de precios o
tipos, una calificacién crediticia o un indice crediticio u otra variable, y por lo tanto varia de un modo
similar al de un derivado independiente;

b) sus caracteristicas econémicas y riesgos no estan estrechamente relacionados con las caracteristicas
econdmicas y los riesgos del contrato anfitrién;

¢) repercute en gran medida en el perfil de riesgo y la fijacion del precio del Valor mobiliario.

Los Instrumentos del mercado monetario que cumplen con uno de los criterios establecidos en (2) de
“Instrumentos del mercado monetario” y todos los criterios establecidos en (1) y (2) de “Instrumentos
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liquidos con un valor que puede determinarse con exactitud en cualquier momento” y que contienen un
componente que cumple con los criterios establecidos en el parrafo (1) mencionado anteriormente se
consideraran como Instrumentos del mercado monetario que incorporan un derivado.

(3) No puede considerarse que un Valor mobiliario o un Instrumento del mercado monetario incorpora un
derivado si contiene un componente que es negociable desde el punto de vista contractual con
independencia del Valor mobiliario o el Instrumento del mercado monetario. Dicho componente sera
considerado como un instrumento financiero independiente.

VALORES DE TIPO VARIABLE Y FLOTANTE

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversién y a los “Limites de
inversion” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en valores de tipo variable y flotante. Los valores de tipo variable o de tipo flotante son obligaciones
que poseen una férmula de ajuste del tipo de interés flotante o variable. Los términos de los valores de tipo
variable o flotante que un Subfondo puede comprar establecen que los tipos de interés pueden ajustarse a
intervalos que van desde un dia hasta seis meses, y los ajustes se basan en los niveles de mercado actuales, el
tipo preferente de un banco u otro indice de ajuste de tipo de interés adecuado contemplado en los valores
respectivos. Algunos de dichos valores son pagaderos de un dia para otro o no mds de siete dias después del
aviso. Otros valores, como los valores con ajustes de tipo de interés trimestrales o semestrales, pueden rescatarse
en dias designados con un aviso de no més de treinta dias de antelacion.

WARRANTS

Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversion y a los “Limites de
inversién” sefialados mds adelante, los Subfondos pueden invertir directa o indirectamente a través de un Fondo
objetivo en warrants. Los warrants serdn considerados como Valores mobiliarios si confieren al inversor el
derecho a adquirir Valores mobiliarios recientemente emitidos o que vayan a emitirse. El Subfondo, sin
embargo, no podrd invertir en warrants cuando el subyacente sea oro, petréleo u otras materias primas. Los
Subfondos podrdn invertir en warrants basados en indices bursitiles con el fin de conseguir una gestion
eficiente de la cartera.

BONOS DE CUPON CERO

Los bonos de cupdn cero no pagan intereses en efectivo a su tenedor durante su vida, aunque se devengan
intereses durante dicho periodo. Su valor para un inversor consiste en la diferencia entre su valor nominal en el
momento del vencimiento y el precio por el que se adquirieron, que suele ser un importe significativamente
inferior a su valor nominal (en ocasiones se habla de un precio con un gran descuento). Dado que los bonos de
cupdn cero suelen negociarse con un descuento elevado, estardn sujetos a unas fluctuaciones en el valor de
mercado en respuesta a cambios en los tipos de interés mayores que las de obligaciones de deuda con
vencimientos comparables que realizan distribuciones periddicas de interés. Por otro lado, al no haber pagos de
intereses periddicos que se reinviertan antes del vencimiento, los valores de cupdn cero eliminan el riesgo de
reinversidn y bloquean una tasa de rentabilidad hasta el vencimiento.

INSTRUMENTOS DEL MERCADO MONETARIO
Con sujecion a cualesquiera limitaciones estipuladas en sus respectivas politicas de inversién y a los “Limites de
inversion” sefialados mds adelante, cada Subfondo puede invertir en Instrumentos del mercado monetario.

RENDIMIENTO DE LOS SUBFONDOS
La informacioén sobre el rendimiento de los Subfondos figura en el Folleto simplificado.

CONSIDERACIONES ESPECIALES Y FACTORES DE RIESGO

Invertir en la Sociedad conlleva un grado de riesgo que incluye, entre otros, los riesgos referidos a continuacion.
Los riesgos de inversion descritos seguidamente no pretenden ser exhaustivos, y los inversores potenciales
deberian examinar este Folleto en su totalidad y consultar con sus asesores profesionales antes de hacer
una solicitud de Acciones en cualquier Subfondo. Las variaciones en los tipos de cambio entre el valor de la
divisa local de un inversor y de la divisa de las Acciones pueden hacer que las Acciones se aprecien o deprecien
con respecto a la divisa local del inversor. Ademas, también pueden cambiar los niveles, las bases y la reduccién
de la fiscalidad a la que tanto la Sociedad como los Accionistas pueden estar sujetos. El Valor neto de
inventario de la Sociedad puede incrementarse o disminuir, y cabe la posibilidad de que los inversores no
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recuperen el importe invertido, ni obtengan una rentabilidad positiva sobre su inversion. Los Accionistas
que estén sujetos a una comision de ventas inicial pagadera en el momento de la suscripcidon o a un cargo
contingente por amortizacién anticipada (CDSC, segtn sus siglas en inglés) en el momento del rescate conforme
a lo descrito en el apartado “Inversién en la Sociedad”, deberfan considerar su inversion como una inversion a
medio o a largo plazo, dada la diferencia entre el precio de suscripcidn y el precio de rescate de sus Acciones.

RIESGO DE MERCADO
Las inversiones de la Sociedad pueden subir o bajar, dependiendo de los cambios en las condiciones
econdmicas, politicas o de mercado, o debido a la situacién particular de un emisor.

RIESGO DE LA INVERSION EN RENTA VARIABLE

Los Subfondos que invierten en acciones ordinarias y otros valores de renta variable estdn sujetos al riesgo de
mercado que tradicionalmente se ha traducido en una volatilidad de precios mayor que la experimentada por los
bonos y otros valores de renta fija. Es previsible que estos riesgos y la volatilidad asociada aumenten en el caso
de los Subfondos que incrementen su asignacién a valores de renta variable. Las compaiifas de pequeiia
capitalizacion pueden presentar un riesgo mds alto que las compaiifas de mayor envergadura y mas reconocidas.
También pueden ser particularmente sensibles a los altibajos del mercado debido a recursos limitados
financieros o de gestion. Ademds, puede haber menos informacién disponible para el publico sobre las
compafifas de pequefia capitalizacién. Como resultado de ello, sus precios pueden ser méds voldtiles.

RIESGO DE TIPO DE INTERES

El valor de un Subfondo que invierta en bonos y otros valores de renta fija puede descender si cambian los tipos
de interés. En general, los precios de los titulos de deuda suben cuando bajan los tipos de interés, y viceversa.
Las obligaciones a largo plazo son generalmente mds sensibles a los cambios en los tipos de interés.

La duracién se desarrollé como una alternativa mds precisa al concepto de “vencimiento”. Tradicionalmente, el
vencimiento de una obligacién de deuda se ha utilizado como cdlculo aproximado de la sensibilidad del precio
del valor a cambios en los tipos de interés (que es el “riesgo de tipo de interés” o la “volatilidad del precio” del
valor). Sin embargo, el vencimiento mide solo el tiempo que queda hasta que una obligacién de deuda ofrece su
pago final, sin tener en cuenta el patrén de los pagos del valor antes del vencimiento. En cambio, la duracién
incorpora la rentabilidad de un bono, los pagos de los intereses del cupdn, el vencimiento final, los elementos de
call y put, y la exposicién al pago anticipado en una misma medicién. La duracién es la magnitud del cambio en
el precio de un bono en relacién con un cambio determinado en los tipos de interés del mercado. La gestién de
la duracién es una de las herramientas fundamentales utilizadas por los Gestores de Inversiones.

La duracién es una medicion de la vida esperada de una obligacién de deuda sobre la base del valor actual. La
duracién toma la longitud de los intervalos de tiempo entre el momento actual y el momento en que estin
previstos los pagos del interés y el principal o, en el caso de un bono rescatable, el momento en el que se espera
recibir los pagos del principal, y los pondera segtn los valores actuales del efectivo que se recibird en cada
punto del tiempo futuro. En el caso de las obligaciones de deuda con pagos de intereses que se produzcan antes
del pago del principal, la duracién serd normalmente inferior al vencimiento. En general, siendo igual todo lo
demads, conforme sea menor el tipo de interés del cupén o el establecido de un valor de renta fija, mayor serd la
duracién del valor, y viceversa.

La posesion de posiciones largas en futuros o en opciones de compra alargard la duracién de la cartera de un
Subfondo. Y la posesion de posiciones cortas en futuros o en opciones de venta reducird la duracién de la
cartera de un Subfondo.

Un contrato de permuta sobre un activo o grupo de activos puede afectar a la duracién de la cartera en funcién
de los atributos de la permuta. Por ejemplo, si el contrato de permuta ofrece a un Subfondo una tasa de
rentabilidad flotante a cambio de una tasa de rentabilidad fija, la duracién del Subfondo se modificaria para
reflejar los atributos de duracién de un valor similar que el Subfondo pueda comprar.

Existen algunas situaciones en las que incluso el cdlculo de la duracién estdndar no refleja correctamente la
exposicién al tipo de interés de un valor. Por ejemplo, los valores de tipo flotante y variable suelen tener
vencimientos finales de diez o mds aflos; sin embargo, su exposicion al tipo de interés corresponde a la
frecuencia del reajuste del cupdn. Otro ejemplo en el que la exposicién al tipo de interés no queda reflejada
correctamente por el vencimiento son los valores de titulizacién hipotecaria con repercusién inmediata de
rendimientos (mortgage pass-through securities). El vencimiento final establecido de dichos valores es
normalmente de 30 afios, pero las tasas de pago anticipado son fundamentales para determinar la exposicién al
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tipo de interés de los valores. Por ultimo, la duracién de una obligacién de deuda puede variar con el tiempo en
respuesta a cambios en los tipos de interés y otros factores del mercado.

RIESGO CREDITICIO

Un Subfondo que invierta en bonos y otros valores de renta fija corre el riesgo de que algunos emisores puedan
no efectuar los pagos sobre dichos valores. O también puede suceder que un emisor sufra cambios negativos en
su situacién financiera que podrian reducir la calidad crediticia de un titulo, lo que darfa lugar a una mayor
volatilidad en el precio de dicho titulo y en el valor del Subfondo. Un cambio en la calificacién de un bono u
otro valor también puede afectar a su liquidez y hacer que su venta resulte mds dificil. Un Subfondo que invierta
en titulos de deuda de calidad inferior es mds sensible a estos problemas y su valor puede ser mds volatil.

VALORES DE CALIDAD INFERIOR

El riesgo crediticio es mds pronunciado en el caso de un Subfondo que invierta en bonos u otros valores de renta
fija con una calificacién inferior al Grado de inversiéon o de calidad similar. Para esos valores, el riesgo de
impago puede ser mayor, y el mercado menos activo, lo que dificulta su venta a precios razonables y hace que
su valoracién resulte mas complicada. Un Subfondo puede soportar gastos adicionales si un emisor estd en mora
y el Subfondo intenta recuperar alguna de sus pérdidas en procedimientos concursales u otros similares.

VALORES EXTRANJEROS

General

Las actividades de inversién de un Subfondo relativas a valores extranjeros pueden implicar numerosos riesgos
debido a las fluctuaciones del mercado y de las divisas, a circunstancias politicas y econdmicas negativas
futuras, a la posible imposicion de restricciones a la repatriacion de divisas u otras leyes o limitaciones dictadas
desde el gobierno, a una disponibilidad reducida de informacién publica relativa a los emisores, falta de
uniformidad de criterios contables y menor informacion de auditoria y financiera, u otras practicas y requisitos
normativos en comparacién con los aplicables a sociedades en el lugar donde esté domiciliado el inversor.
Ademads, los valores de empresas o gobiernos de algunos paises pueden carecer de liquidez y tener precios
volatiles y, en el caso de determinados paises, existe la posibilidad de expropiacién, nacionalizacion,
restricciones de control de cambios, fiscalidad confiscatoria y limitaciones sobre el uso o la retirada de fondos u
otros activos de un Subfondo, incluida la retencién de dividendos. Algunos de los valores del Subfondo pueden
estar sujetos a impuestos gubernamentales que reducirian la rentabilidad sobre dichos valores, y la fluctuacién
de los tipos de divisas extranjeras puede afectar a su valor y a la apreciacidon o depreciacién de las inversiones.
Ciertos tipos de inversiones pueden ocasionar gastos de conversion de divisas y gastos de depdsito mds
elevados.

La capacidad de un Subfondo para invertir esporddicamente en valores de compaiifas o gobiernos de ciertos
paises puede estar limitada o, en algunos casos, prohibida. Como resultado de ello, pueden invertirse grandes
proporciones del activo de un Subfondo en aquellos paises donde no existan tales limitaciones. Ademds, las
politicas establecidas por los gobiernos de ciertos paises pueden afectar de forma negativa a las inversiones de
un Subfondo y a su capacidad para alcanzar su objetivo de inversion.

Mercados emergentes
Se espera que algunos Subfondos estén expuestos a valores de mercados emergentes.

Debido a los riesgos especiales relacionados con la inversién en mercados emergentes o en desarrollo, los
Subfondos que inviertan en dichos valores deberfan considerarse especulativos. Se advierte encarecidamente a
los inversores en dichos Subfondos que consideren cuidadosamente los riesgos especiales relacionados con la
inversién en mercados en desarrollo, que son mayores que los riesgos habituales de inversién en valores
extranjeros.

Las economias de los mercados en desarrollo suelen depender en gran medida del comercio internacional y, por
lo tanto, se han visto y pueden continuar viéndose afectadas de forma negativa por las barreras comerciales, los
controles de cambio, los ajustes gestionados en valores de divisas relativos, asi como por otras medidas
proteccionistas impuestas o negociadas por los paises con los que comercian. Estas economias también se han
visto y pueden continuar viéndose afectadas por las condiciones econémicas de los paises en los que negocian.

Las comisiones de corretaje, servicios de custodia y otros costes relativos a la inversién en mercados emergentes

generalmente son mds caras que en los mercados mas desarrollados. La falta de sistemas de custodia adecuados
en algunos mercados puede impedir la inversién en un pais dado, o puede exigir al Subfondo que acepte riesgos
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de custodia mayores para poder invertir, aunque el Banco Depositario intentard minimizar tales riesgos a través
del nombramiento de corresponsales que sean entidades financieras internacionales, reconocidas y dignas de
crédito. Ademads, dichos mercados tienen diferentes procedimientos de liquidacién y compensacién. En ciertos
mercados ha habido momentos en los que las liquidaciones no han podido mantener el ritmo del volumen de
operaciones de valores, lo que ha dificultado dichas operaciones. La incapacidad de un Subfondo para realizar
compras de valores pretendidas debido a problemas de liquidaciéon podria hacer que el Subfondo perdiera
oportunidades atractivas de inversion. El no poder enajenar un valor de un Subfondo por problemas de
liquidacién podria traducirse en pérdidas para el Subfondo debido a las subsiguientes pérdidas de valor o, si
dicho Subfondo ha formalizado un contrato para vender el valor, podria dar lugar a un pasivo potencial para el
comprador.

También existe el riesgo de que surja una situacion de emergencia en uno o mas mercados en vias de desarrollo,
como resultado de la cual podria cesar o recortarse considerablemente la negociacién de valores, con lo que se
complicaria la disponibilidad de los precios de los valores del Subfondo en dichos mercados.

Europa Central y Oriental — Rusia

Algunos mercados de Europa Central y Oriental presentan riesgos especificos con respecto a la liquidacion y la
custodia de los valores. Estos riesgos son resultado del hecho de que pueden no existir valores fisicos en ciertos
paises (tal y como sucede en Rusia); como consecuencia de ello, la titularidad de los valores tan sélo es
demostrable en el registro de accionistas del emisor. Cada emisor es responsable de designar a su propio
registrador. En el caso de Rusia, la consecuencia es una amplia dispersion geogréifica de varios miles de
registradores por todo el pafs. La Comision Federal de Valores y Mercados de Capital de Rusia (la ““Comisién’)
ha definido las responsabilidades de las actividades de los registradores, definicién que incluye cuestiones como
qué constituye una prueba acreditativa de propiedad o cudles son los procedimientos de transferencia. No
obstante, las dificultades de aplicacion de la normativa de la Comisidn suponen que el potencial de pérdida o de
error persista, y que no exista garantia alguna de que los registradores actien con arreglo a las leyes y
normativas vigentes. Todavia queda por establecer un conjunto de practicas generalmente aceptadas en el sector.
Cuando tiene lugar el registro, el registrador entrega, a modo de recibo, un extracto del registro de accionistas
vigente en ese momento concreto. La titularidad de las acciones se demuestra mediante los archivos del
registrador, pero no mediante la posesiéon de un extracto del registro de accionistas. Dicho extracto sélo
demuestra que se ha llevado a cabo la inscripcién. No es negociable y carece de valor intrinseco. Ademads, un
registrador normalmente no aceptard un extracto como prueba de la propiedad de las acciones, y no estd
obligado a notificar al Banco Depositario o a sus agentes locales en Rusia, si se ha modificado el registro de
accionistas, ni cudndo se ha hecho. Por consiguiente, los valores rusos no estan fisicamente depositados en el
Banco Depositario ni en sus agentes locales en Rusia. Asi pues, no puede considerarse que el Banco Depositario
o sus agentes locales en Rusia lleven a cabo una custodia fisica ni una funcién de custodia en el sentido
tradicional del término. Los registradores no son ni agentes del Banco Depositario o sus agentes locales en
Rusia, ni responsables ante ellos. La responsabilidad del Banco Depositario se limita a su propia negligencia o
incumplimiento intencionado, asi como al resultado de la negligencia o mala conducta intencionada de sus
agentes locales en Rusia, pero no se extiende a las pérdidas ocasionadas por la liquidacién, quiebra, negligencia
o incumplimiento intencionado de cualquier registrador. De producirse una pérdida de este tipo, la Sociedad
tendrd que hacer valer sus derechos directamente frente al emisor y/o su registrador designado. Los riesgos
mencionados anteriormente en relacion con la custodia de valores en Rusia pueden existir, de forma similar, en
otros paises de Europa Central y Oriental en los cuales pueda invertir un Subfondo. La inversién en valores
rusos no superard el 10% de los Activos totales de un Subfondo.

RIESGO DE DIVISAS

Dado que el activo y el pasivo de un Subfondo pueden estar expresados en divisas distintas a la Divisa base,
dicho Subfondo puede experimentar consecuencias positivas o negativas de las normativas de control de
cambios o de las variaciones en los tipos de cambio entre dicha Divisa base y otras divisas. Las variaciones en
los tipos de cambio pueden afectar al valor de las Acciones de un Subfondo, y también al valor de dividendos e
intereses correspondientes a un Subfondo, y a las ganancias y pérdidas realizadas por un Subfondo. Los tipos de
cambio entre la Divisa base y otras monedas se determinan mediante la oferta y la demanda en los mercados de
divisas, la balanza de pagos internacional, la intervencién gubernamental, la especulacion y otras condiciones
econdmicas y politicas. La valoracién de un titulo podria aumentar si la divisa en la cual se denomina se aprecia
frente a la Divisa base. A la inversa, un descenso en el tipo de cambio de la divisa afectaria de forma negativa a
la valoracién del titulo. El riesgo de que se produzcan dichos descensos es mds pronunciado en las divisas de
paises en desarrollo.
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A pesar de que un Subfondo utilice técnicas o inversiones con fines de cobertura o proteccion frente al riesgo de
divisas, no existe garantia alguna de que vaya a conseguir su fin. Salvo que se estipule lo contrario en la politica
de inversién de un Subfondo, no existe ningtin requisito que le obligue a cubrirse o protegerse frente al riesgo de
divisas en relacién con una operacion determinada.

VALORES VINCULADOS A UN INDICE (EN LO SUCESIVO, “VALORES INDEXADOS”)

Los valores indexados son valores cuyos precios estan indexados a precios de indices de valores, divisas u otras
estadisticas financieras. Los valores indexados suelen ser titulos de deuda o depdsitos cuyo valor al vencimiento
y/o su tipo del cupén estd determinado en referencia a una estadistica o un instrumento especificos. El
rendimiento de los valores indexados fluctia (ya sea de manera directa o inversa, dependiendo del instrumento)
con el rendimiento del indice, el valor o la divisa. Al mismo tiempo, los valores indexados estdn sujetos a
riesgos de crédito asociados al emisor del valor, y su valor puede reducirse sustancialmente si se deteriora la
capacidad crediticia del emisor. Entre los emisores recientes de valores indexados ha habido bancos, empresas y
algunos organismos del gobierno estadounidense. El Tesoro estadounidense empezd hace poco a emitir valores
cuyo valor principal estd indexado al Indice de Precios al Consumo (también conocidos como “valores del
Tesoro indexados a la inflacién”). Un Subfondo sélo podrd comprar valores indexados de emisores que sean
valores libremente transferibles y tengan por lo menos la calificacién de Grado de inversién (concedida por una

NRSRO) en el momento de la compra. Un Subfondo no comprard valores indexados apalancados.

RIESGOS DE LOS VALORES PROTEGIDOS CONTRA LA INFLACION

Los valores protegidos contra la inflacién son tipos especiales de valores que estdn ligados a indices que se
calculan sobre la base de tasas de inflacidon de periodos anteriores. El valor de los valores protegidos contra la
inflacidn, incluidos los valores del Tesoro estadounidense protegidos contra la inflacién, fluctia normalmente en
respuesta a cambios en los tipos de interés reales. Los tipos de interés reales estan ligados a la relacién entre los
tipos de interés nominales y la tasa de inflacion. Si los tipos de interés nominales aumentan a un ritmo superior
al de la inflacidn, los tipos de interés reales pueden incrementarse, lo cual produce un descenso del valor de los
valores protegidos contra la inflacién. Y al revés, si la inflacién aumenta a un ritmo superior al de los tipos de
interés nominales, los tipos de interés reales pueden descender, lo cual produce un incremento del valor de los
valores protegidos contra la inflacion.

Si un Subfondo adquiere valores protegidos contra la inflacién en el mercado secundario cuyos valores del
principal se han ajustado al alza debido a la inflacién desde su emisién, el Subfondo puede sufrir una pérdida si
se produce un periodo subsiguiente de deflacion. Asimismo, si un Subfondo compra valores protegidos contra la
inflacién en el mercado secundario cuyo precio se haya ajustado al alza debido al aumento de los tipos de interés
reales, el Subfondo puede sufrir una pérdida si se produce un aumento subsiguiente de los tipos de interés reales.
Si la inflacion es inferior a la esperada durante el periodo en que la Sociedad posee valores protegidos contra la
inflacién, el Subfondo puede ganar menos con el valor que con un bono convencional. Sin embargo, si el
Subfondo vende valores del Tesoro estadounidense protegidos contra la inflacién en el mercado secundario
antes del vencimiento, el Subfondo puede sufrir una pérdida.

Si los tipos de interés reales suben (a saber, si los tipos de interés suben por causas distintas a la inflacién (por
ejemplo, debido a cambios en los tipos de cambio de las divisas)), disminuird el valor de los valores protegidos
contra la inflacién de la cartera del Subfondo. Ademds, dado que el importe del principal de los valores
protegidos contra la inflacién estaria ajustado a la baja durante un periodo de deflacién, el Subfondo estard
sujeto al riesgo de deflacion en relacién con sus inversiones en dichos valores. No puede existir garantia alguna
de que dichos indices midan de manera precisa la tasa de inflacion real.

Ademds, el mercado de valores protegidos contra la inflacién puede ser menos desarrollado o liquido, y mds
volatil, que algunos otros mercados de valores. Aunque el Tesoro estadounidense estd contemplando la
posibilidad de emitir nuevos valores protegidos contra la inflacién, no existe garantia alguna de que lo haga.
Existe un nimero limitado de valores protegidos contra la inflacién que estan disponibles en la actualidad para
la compra por parte de la Sociedad, lo cual hace que el Mercado sea menos liquido y mas volatil que los
mercados de los organismos y del Tesoro estadounidenses.

El Tesoro estadounidense emite actualmente valores del Tesoro estadounidense protegidos contra la inflacién
Unicamente con vencimientos a diez afios, aunque es posible que en el futuro se emitan valores del Tesoro
estadounidense protegidos contra la inflacién con otros vencimientos. Anteriormente, se emitieron valores del
Tesoro estadounidense protegidos contra la inflacién con vencimientos a cinco, diez y treinta afios. El reembolso
del principal del bono original al vencimiento (ajustado segun la inflacién) estd garantizado incluso durante un
periodo de deflacién. Sin embargo, como en el caso de los valores protegidos contra la inflacién, dado que el
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importe del principal de los valores del Tesoro estadounidense protegidos contra la inflacion estaria ajustado a la
baja durante un periodo de deflacién, normalmente la Sociedad estard sujeta al riesgo de deflacion en relacién
con sus inversiones en dichos valores. Ademads, el valor de mercado actual de los bonos no estd garantizado y
fluctuard. Si el Subfondo adquiere valores del Tesoro estadounidense protegidos contra la inflacién en el
mercado secundario cuyos valores del principal se han ajustado al alza debido a la inflacién desde su emision, el
Subfondo puede sufrir una pérdida si se produce un periodo subsiguiente de deflacién. Si la inflacién es menor
de lo esperado durante el periodo que el Subfondo posee un valor protegido contra la inflacién del Tesoro
estadounidense, el Subfondo puede ganar menos con el valor que con un bono convencional.

ORGANIZACIONES SUPRANACIONALES

Las organizaciones supranacionales son entidades designadas o apoyadas por gobiernos o entidades
gubernamentales para fomentar el desarrollo econémico, e incluyen, entre otras, el Banco Asidtico de
Desarrollo, la Comunidad Europea, el Banco Europeo de Inversion, el Banco Interamericano de Desarrollo, el
Fondo Monetario Internacional, las Naciones Unidas, el Banco Internacional para la Reconstruccion y el
Desarrollo (“Banco Mundial”) y el Banco Europeo para la Reconstruccion y el Desarrollo. Estas organizaciones
no tienen autoridad en materia fiscal y dependen de sus miembros para realizar los pagos de los intereses y el
principal. Ademds, las actividades de préstamo de dichas entidades supranacionales estin limitadas a un
porcentaje de su capital total (incluido el “capital suscrito” con el que contribuyen los miembros a peticién de
una entidad), sus reservas y sus ingresos netos.

VALORES NO NEGOCIADOS PUBLICAMENTE

Los valores no negociados publicamente pueden implicar un alto grado de riesgo comercial y financiero, y
pueden generar pérdidas considerables. Estos valores pueden ser menos liquidos que los que si se negocian
publicamente, y un Subfondo puede tardar mds en liquidar estas posiciones que en liquidar valores negociados
publicamente. Aunque es posible revender estos valores en operaciones negociadas en privado, los precios
obtenidos en dichas ventas pueden ser inferiores a los pagados originalmente por el Subfondo. Ademads, las
sociedades cuyos valores no se negocian publicamente pueden no estar sujetas a los requisitos de comunicacién
de informacién y otros cuyo fin es la proteccién del inversor, y que serian aplicables si sus valores se negociaran
publicamente. La capacidad de cualquier Subfondo para invertir en este tipo de valores estd limitada conforme a
lo dispuesto en el apartado “Limites de inversién” del Anexo 3 de este Folleto.

OTROS INSTRUMENTOS

El uso por parte de un Subfondo de futuros, opciones, warrants, contratos a plazo, permutas financieras u
opciones sobre permutas (swaptions) implica un mayor riesgo. La capacidad de un Subfondo para utilizar dichos
instrumentos con éxito depende de la capacidad del Gestor General de la Cartera o el Gestor de Inversiones para
predecir con exactitud los movimientos en los precios de las acciones, los tipos de interés, los tipos de cambio
de divisas u otros factores econdémicos, asi como la disponibilidad de mercados liquidos. Si sus predicciones
estdn equivocadas, o si dichos instrumentos no funcionan conforme a las previsiones, el Subfondo podria sufrir
unas pérdidas mayores que si no hubiera utilizado dichos instrumentos. Si un Subfondo invierte en instrumentos
extrabursatiles existe un mayor riesgo de que una de las partes incumpla su contrato.

En algunos casos, el uso de los instrumentos mencionados anteriormente puede tener un efecto palanca en el
Subfondo. El apalancamiento afiade mayores riesgos, ya que las pérdidas pueden ser desproporcionadas con
respecto al importe invertido en el instrumento. Estos instrumentos son muy voldtiles y sus valores de mercado
pueden estar sujetos a grandes fluctuaciones. Incluso una pequefia inversion en este tipo de instrumentos puede
repercutir enormemente en la exposicién del Subfondo a mercados, divisas y tipos de interés. Por lo tanto, el uso
de estos instrumentos puede incrementar de manera desproporcionada las pérdidas, ademds de reducir las
posibilidades de obtener ganancias cuando los precios de mercado, los tipos de divisas o los tipos de interés
estén cambiando. Cabe la posibilidad de que un Subfondo no saque provecho de estos instrumentos, o que
incluso pierda dinero, si los cambios en su valor no se corresponden exactamente con los cambios en el valor de
las participaciones del Subfondo. Las demds partes de determinados contratos de derivados presentan los
mismos tipos de riesgo de crédito descritos en el apartado anterior “Riesgo crediticio”. El uso de algunos de
estos instrumentos conlleva el riesgo de que un emisor ejerza su derecho a pagar principal antes de lo previsto
por una obligacién que un Subfondo posea. En estas circunstancias, es posible que el Subfondo no pueda
recuperar toda la inversidn inicial y que, por consiguiente, se vea perjudicado por tener que invertir en valores
de menor calificacién. Asimismo, existe el riesgo de que un emisor ejerza su derecho a pagar principal a un
Subfondo mds tarde de lo previsto por una obligacién que posea. Dadas estas circunstancias, puede que el
Subfondo sufra las consecuencias de la incapacidad de invertir en valores de mayor rendimiento, y el valor de la
obligacion descendera.
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RIESGO DE LA UTILIZACION DE OPCIONES

Dado que las primas de las opciones pagadas o recibidas por un Subfondo serdn pequefias en relacién con el
valor de mercado de las inversiones subyacentes a las opciones, las operaciones con opciones podrian hacer que
el Valor neto de inventario del Subfondo estuviera sujeto a unas fluctuaciones mds frecuentes y mayores de lo
habituales de lo que sucederia si el Subfondo no utilizara opciones.

En el momento del ejercicio de una opcidn de venta suscrita por un Subfondo, el Subfondo puede sufrir una
pérdida igual a la diferencia entre el precio al que la Sociedad estd obligada a adquirir el activo subyacente y su
valor de mercado en el momento del ejercicio de la opcién, menos la prima recibida por la suscripcién de la
opcién. En el momento del ejercicio de una opcién de compra suscrita por un Subfondo, el Subfondo puede
sufrir una pérdida igual al exceso de valor de mercado del activo en el momento del ejercicio de la opcién
respecto del precio al que el Subfondo estd obligado a vender el activo, menos la prima recibida por suscribir la
opcidn.

No puede darse garantia alguna de que el Subfondo pueda realizar operaciones de cierre en el momento que
desee hacerlo. Si un Subfondo no puede realizar una operacién de cierre, el Subfondo puede verse obligado a
conservar activos que de otro modo podria haber vendido, en cuyo caso continuaria expuesto al riesgo de
mercado en relacién con dichos activos y podria tener que soportar unos costes de transaccion mas elevados,
incluidas las comisiones de corretaje. Ademads, las opciones que no se negocian en Bolsas hardn que el Subfondo
esté sujeto a riesgos relacionados con su contraparte, como la quiebra de la contraparte, la insolvencia o la
negativa a satisfacer sus obligaciones contractuales.

RIESGO DE LA UTILIZACION DE CONTRATOS DE FUTUROS

Si se utilizan futuros con fines de cobertura, pueden surgir algunos riesgos derivados de la correlacién
imperfecta entre los movimientos en el precio del contrato de futuros y el precio del valor o de la divisa que se
cubre. En el caso de que exista una correlacién imperfecta entre una posiciéon en futuros y la posicién (o
posicioén prevista) de una cartera que se desea proteger, es posible que no se obtenga la proteccién deseada y que
un Subfondo pueda estar expuesto a un riesgo de pérdida. Ademds, no siempre es posible cubrirse completa o
perfectamente contra las fluctuaciones de las divisas que afectan al valor de los valores denominados en divisas
diferentes al ddlar estadounidense ya que el valor de dichos valores también fluctuard probablemente como
resultado de factores independientes no relacionados con las fluctuaciones de las divisas.

Un Subfondo también puede comprar contratos de futuros como proteccién anticipada contra un posible
aumento del precio de la divisa en la que estdn denominados los valores que el Subfondo tiene previsto comprar.
En tales circunstancias, es posible que la divisa pueda incluso bajar. Si el Subfondo no invierte en ese caso en
dichos valores por temor a un posible nuevo descenso del mercado y/o de la divisa, o por otras causas, el
Subfondo puede sufrir una pérdida en el contrato de futuros que no se compensa con una reduccién del precio de
los valores adquiridos. En el caso de que los contratos de futuros adquiridos incrementen la exposicién de un
Subfondo a los mercados de renta fija, renta variable o materias primas, el Subfondo podria sufrir una pérdida
en los contratos de futuros similar a la pérdida que el Subfondo habria sufrido si, en su lugar, hubiera comprado
realmente valores de renta fija, renta variable o materias primas.

La liquidez de un mercado secundario en un contrato de futuros puede verse perjudicada por “limites de
fluctuacién diaria de los precios” establecidos por Bolsas de contratacién que limitan el importe de la
fluctuacién del precio de un contrato de futuros durante un dfa de contratacién. Una vez alcanzado el limite
diario en el contrato, no pueden realizarse mas operaciones a un precio mas alla del limite, lo cual impide que se
produzca la liquidacién de posiciones de futuros abiertas. En el pasado, los precios han superado el limite diario
varios dias de contratacion consecutivos.

La utilizacién exitosa de operaciones de futuros y opciones relacionadas con fines de cobertura y de gestién del
riesgo también depende de la capacidad del Gestor de Inversiones para prever correctamente la direccién y al
alcance de los movimientos de los tipos de cambio, los tipos de interés y los precios de los bonos, las acciones y
los indices en un periodo de tiempo determinado. Por ejemplo, si los tipos de interés se mantienen estables
durante el periodo en que un contrato de futuros o una opcién es poseido por un Subfondo que invierte en
valores de renta fija (o si dichos tipos se mueven en direccién opuesta a lo previsto), el Subfondo puede sufrir
una pérdida en la operacion de futuros que no esté completa o parcialmente compensada por un aumento en el
valor de los valores de su cartera. Como resultado de ello, el rendimiento total de un Subfondo en dicho periodo
puede ser inferior de lo que habria sido en caso de que no hubiera realizado dicha operacién de cobertura.
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RIESGO DE LA UTILIZACION DE PERMUTAS FINANCIERAS

Los pagos correspondientes a un contrato de permuta financiera pueden realizarse al final del contrato o bien de
manera periddica durante su duracién. Si se produce un impago de la contraparte de un contrato de permuta
financiera, un Subfondo estard limitado a los remedios legales estipulados en el contrato en relacién con los
acuerdos vinculados a la transaccidon. No existe garantia alguna de que las contrapartes de un contrato de
permuta financiera puedan cumplir sus obligaciones en relacién con los contratos de permuta financiera o que,
en el caso de un impago, el Subfondo tenga éxito en la aplicacién de los remedios contractuales. El Subfondo
asume el riesgo de que puede obtener con retraso o incluso no recibir los pagos que se le adeuden en virtud de
los contratos de permuta financiera.

Ademads, dado que los contratos de permuta financiera se negocian individualmente y normalmente no son
transferibles, también podrian darse circunstancias en las que a un Subfondo le resultarfa imposible liquidar sus
obligaciones en virtud del contrato de permuta financiera. Con arreglo a dichas circunstancias, un Subfondo tal
vez pueda negociar otro contrato de permuta financiera con una contraparte distinta para compensar el riesgo
asociado con el primer contrato de permuta financiera. Sin embargo, a menos que un Subfondo sea capaz de
negociar un contrato de permuta financiera de compensacién de ese tipo, podria estar sujeto a continuos
acontecimientos adversos, incluso después de que el Gestor de Inversiones haya determinado que seria prudente
liquidar o compensar el primer contrato de permuta financiera.

La utilizacién de permutas financieras conlleva riesgos y técnicas de inversion diferentes a (y potencialmente
mds peligrosos que) los asociados con las operaciones de valores de cartera ordinarias. Si el Gestor de
Inversiones se equivoca en sus expectativas de valores de mercado o tipos de interés, el rendimiento de la
inversién de un Subfondo serd menos favorable de lo que habria sido en caso de no utilizar esta técnica de
gestion de cartera eficiente.

VALORES RELACIONADOS CON HIPOTECAS

Los Subfondos que invierten en valores de renta fija pueden comprar valores “por concretar” (o “TBA”, siglas
en inglés de To Be Announced). Los TBA se considerardn valores transferibles dentro de las limitaciones
especificadas en el apartado “Limites de inversion”. Esto hace referencia a la practica habitual en el mercado de
titulos respaldados por hipotecas en virtud de la cual se adquiere un valor procedente de un grupo de créditos
hipotecarios (Ginnie Mae, Fannie Mae o Freddie Mac) a un precio determinado en una fecha futura. En el
momento de efectuarse la compra no se conoce el valor concreto que va a ser adquirido, pero si se especifican
sus caracteristicas principales. Aunque el precio se ha establecido en el momento de la compra, no se ha fijado
el valor principal. La adquisicién de titulos TBA conlleva un riesgo de pérdidas si el valor del valor que vaya a
comprarse disminuye antes de la fecha de liquidacién. Estos contratos también pueden suponer riesgos
derivados de la posible incapacidad de las partes para cumplir con los términos de sus contratos.

Entre la fecha de la operacién y la fecha de liquidacién, el Subfondo mantendrd una cantidad de activos en
efectivo o cuasiefectivo, o una cantidad de valores de renta variable que iguale la cantidad de compromisos de
compra de valores TBA, siempre que el tipo de interés aplicable a los valores de tipo flotante se ajuste al menos
anualmente en funcién de las condiciones del mercado.

Aunque los Subfondos contraerdn por lo general compromisos de compra de valores TBA con la intencién de
adquirir valores, también podran anular un compromiso antes de su liquidacién si se considera conveniente. Las
ganancias resultantes de las ventas de valores TBA no se percibirdn hasta la fecha de liquidacion establecida
contractualmente. Durante el periodo de vigencia de un compromiso de venta de valores TBA, se mantendran,
como cobertura de dicha operacién, valores con entrega diferida equivalentes, o un compromiso de compra de
valores TBA compensatorio (con entrega en una fecha igual o anterior a la del referido compromiso de venta).

Si el compromiso de venta de TBA se cierra mediante la adquisiciéon de un compromiso de compra
compensatorio, el Subfondo obtendra una ganancia o una pérdida sobre dicho compromiso independientemente
de las ganancias o pérdidas no realizadas del valor subyacente. Si el Subfondo hace entrega de valores en virtud
de este compromiso, obtendrd ganancias o pérdidas por la venta de dichos valores al precio unitario que se
establecié en la fecha de formalizacién del compromiso.

Los Subfondos también pueden realizar operaciones de reinversién a plazo con respecto a los valores
relacionados con hipotecas emitidos por Ginnie Mae, Fannie Mae o Freddie Mac. Estas transacciones se
considerardan Técnicas e Instrumentos, tal y como se describe en el apartado “Técnicas de inversién”. En las
operaciones de reinversién a plazo, el Subfondo vende un valor hipotecario a una entidad financiera, por
ejemplo un banco, o a un agente por cuenta propia o ajena, y al mismo tiempo acepta recomprarle un valor
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similar de dicha entidad en una fecha futura y a un precio determinado. Los valores hipotecarios recomprados
soportardn los mismos tipos de interés que los vendidos, aunque por lo general estardn respaldados por distintos
fondos comunes de hipotecas con distintas formas de prepago que los valores hipotecarios vendidos. Entre la
venta y la recompra, el Subfondo correspondiente no podrd recibir pagos de intereses ni del principal que se
deriven de los valores vendidos. Los ingresos que resulten de la compra se invertirdn en activos en efectivo o
cuasiefectivo, o en valores de tipo flotante, siempre que el tipo de interés aplicable a dichos valores se ajuste al
menos anualmente en funcién de las condiciones del mercado, y en instrumentos a corto plazo, especialmente en
contratos de recompra. Las operaciones de reinversion a plazo implican el riesgo de que el valor de mercado de
los valores vendidos por el Subfondo disminuya y quede por debajo del precio de recompra de dichos valores.
Los Subfondos no podran formalizar operaciones de reinversion a plazo en relacién con valores que no sean de
su propiedad.

Los Subfondos sélo podran realizar este tipo de operaciones de acuerdo con las pricticas habituales en el
mercado, y siempre que la contraprestacion que se obtenga sea en efectivo. Ademds, estas transacciones sélo se
podrén realizar con entidades que tengan al menos una calificacién por parte de S&P o de Moody’s de A-2 o P-
2 o mejor, u otra equivalente emitida por otra agencia de calificacién reconocida. Hasta el momento en que se
firme la operacién de reinversion a plazo, el precio de recompra del valor subyacente debe estar bajo la custodia
del Banco Depositario.

VALORES SEGREGADOS

El rendimiento hasta el vencimiento en una clase sélo de interés o s6lo de principal de valores segregados
respaldados por hipotecas es muy sensible no solo a cambios en los tipos de interés vigentes, sino también en la
tasa de los pagos del principal (incluidos los prepagos) de los activos subyacentes. Una tasa rapida de prepagos
del principal puede tener un efecto claramente contrario en los rendimientos del Subfondo hasta el vencimiento
en la medida en que invierta en bonos sélo de interés. Si los activos subyacentes del bono sélo de interés
experimentan unos prepagos del principal mayores de lo esperado, los Subfondos pueden no recuperar
plenamente sus inversiones iniciales en dichos valores. Al contrario, los bonos al descuento tienden a ver
aumentado su valor si los prepagos son mayores de lo previsto y a verlo reducido si son mds lentos de lo
previsto. El mercado secundario de valores segregados respaldados por hipotecas puede ser mds voldtil y menos
liquido que el de otros valores respaldados por hipotecas, ya que limita potencialmente la capacidad de los
Subfondos para comprar o vender esos valores en cualquier momento determinado.

AGRUPACION Y GESTION CONJUNTA

Con el fin de lograr una gestién eficaz, el Gestor General de la Cartera o el Gestor de Inversiones podrd agrupar
la gestién de la totalidad o parte de los activos de todos o de algunos de los Subfondos de acuerdo con sus
respectivas politicas de inversion. Cada Subfondo participard en el fondo comiin de activos correspondiente de
manera proporcional a los activos que aporte a dicho fondo. Los fondos comunes se constituyen exclusivamente
a efectos de gestion interna, no constituyen entidades independientes y los inversores no podrin tener acceso
directo a ellos. Si desea informacidén mas detallada consulte el apartado titulado “Agrupacion”.

Con el fin de reducir los gastos generales y administrativos, y al mismo tiempo permitir una mayor
diversificacion de las inversiones, el Consejo podra decidir que la totalidad o parte de los activos de uno o varios
Subfondos se gestione conjuntamente con los activos atribuibles a otros Subfondos o pertenecientes a otros OIC
de Luxemburgo. Si desea mds detalles, lea el apartado titulado “Gestion conjunta’.

El Gestor General de la Cartera puede designar distintos Asesores de Inversiones en el contexto de dicho fondo
comin y/o dicha gestién conjunta.

VALORES RESPALDADOS POR ACTIVOS

Los valores respaldados por activos estdn sujetos a riesgos asociados con cambios en los tipos de interés y el
prepago de las obligaciones subyacentes similares a los riesgos de inversién en valores relacionados con
hipotecas comentados anteriormente. Ademads, en la medida en que no estdn garantizados, cada tipo de valor
respaldado por activos comporta riesgos de crédito determinados dependiendo del tipo de activos implicados en
la estructura juridica utilizada.

VALORES DE ALTA RENTABILIDAD

Los valores pertenecientes a categorias de calificacidn inferiores estdn sujetos a un mayor riesgo de pérdida del
principal y los intereses que los valores con una calificacién mds elevada, y suele considerarse que son
predominantemente especulativos en relacién con la capacidad del emisor de pagar intereses y reintegrar
principal. Generalmente, se considera que estdn sujetos a un mayor riesgo que los valores con calificaciones mds
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elevadas en caso de deterioro de la situacion econdémica general. Dado que los inversores normalmente creen
que existen mayores riesgos asociados con los valores con menor calificacidn, es posible que los rendimientos y
los precios de esos valores tiendan a fluctuar mds que los de los valores con una calificacién superior. El
mercado de valores con calificaciéon mds baja es mds pequefio y menos activo que el de los valores con
calificaciéon mads elevada, lo cual puede afectar negativamente a los precios a los que pueden venderse esos
valores. Ademas, las opiniones de los inversores y la publicidad adversas en relacién con los valores con una
calificacién mads baja, con independencia de que tengan o no una base en el andlisis fundamental, pueden
constituir un factor que contribuya a un descenso del valor y la liquidez de esos valores con una calificacién mas
baja.

WARRANTS

Cuando un Subfondo invierte en warrants, el Valor neto de inventario por accién del Subfondo puede fluctuar
mds que si el Subfondo hubiera invertido en los valores subyacentes debido a la mayor volatilidad del precio del
warrant.

INVERSION EN LA SOCIEDAD

EMISION DE ACCIONES

La Sociedad emite las acciones previa recepcion del precio de emision en el Banco Depositario.

Las Acciones de cada Subfondo se emiten en forma nominativa, y se emitird un aviso de confirmacién para el
Accionista. No se emitird ningin certificado de Acciones nominativas. Se emitirdn fracciones de Acciones
nominativas hasta 3 cifras decimales.

La Sociedad ya no emite Acciones al portador.

Los Intermediarios que tramitan la suscripcion de las Acciones podran establecer importes minimos de
suscripcién inicial. Para las solicitudes de suscripcién remitidas directamente a la Sociedad, no se aplicard
ningtin importe minimo de suscripcion inicial.

El precio de oferta de Acciones es el Valor neto de inventario por Acciéon del Subfondo o la Clase
correspondiente, calculado en la Fecha de Valoracién aplicable (segin lo definido mds abajo). Se cobrardn
ademads todos los impuestos devengados por la emision.

CLASES DE ACCIONES

Dentro de ciertos Subfondos, la Sociedad ha creado diferentes Clases que difieren principalmente en cuanto a
comisiones de venta y tipo de gastos que les corresponden, ademds de por su disponibilidad para ciertos tipos de
inversores, segin se describe de manera detallada a continuacién.

En el caso de ciertas Clases, la oferta se divide ademds en Acciones para las cuales, a discrecion de la Sociedad,
pueden declararse dividendos o reinvertirse las ganancias (“Acciones de acumulacién™) y Acciones con
derecho al pago de dividendos (“Acciones con dividendo”). Remitase al Anexo 2 si desea més detalles.

Actualmente existen cuatro Clases disponibles: las Acciones de Clase A, que se podrdn ofrecer con una
comision de venta aplicable en el momento de la compra; las Acciones de Clase B, que no tienen comisién de
venta inicial, pero que pueden estar sujetas a un cargo contingente por amortizacién anticipada (“CDSC”, segtin
sus siglas en inglés) en el momento de su rescate; las Acciones de Clase C, que se podrdn ofrecer con una
comision de venta aplicable en el momento de la compra; y las Acciones de Clase I, que se ofrecen sin ninguna
comisién de venta inicial ni CDSC. Los gastos permanentes de las Clases también varfan. Véase el apartado
“Costes y gastos”. No todas las Clases estardn disponibles en todas las jurisdicciones, ni de todos los
Intermediarios. Ademds, la gama de Clases disponibles dentro de un Subfondo dado puede ser limitada.

El Valor neto de inventario por Accién para cada Clase de un Subfondo determinado variard, por lo tanto, como
resultado, entre otros factores, de los distintos gastos de venta, otras comisiones y cargos. Las diferentes
politicas de distribucién de las Acciones dentro de una Clase pueden dar lugar también a un Valor neto de
inventario por Accién distinto. Con el tiempo, estas diferencias pueden hacer que el rendimiento de la inversién
en Acciones de distintas Clases del mismo Subfondo, compradas al mismo tiempo, no sea el mismo.
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La estructura alternativa de gastos de venta permite al inversor elegir el método de suscripcion de Acciones que
le resulte mds conveniente, teniendo en cuenta la cuantfa de la suscripcion y el tiempo que el inversor pretenda
conservar las Acciones. Los inversores deben decidir si en sus circunstancias particulares es mds conveniente
hacer frente a una comisién de venta en el momento de la compra o a un CDSC en el momento del rescate. Los
inversores deben considerar también los gastos permanentes de cada Clase. Véanse los parrafos siguientes y el
apartado “Costes y gastos”. Se recomienda a los inversores que consulten con sus Intermediarios o asesores
financieros si tienen dudas al respecto.

La Sociedad, la Sociedad Gestora, los Intermediarios, el Agente de Transferencias, el Registrador y otras partes
autorizadas eventualmente por la Sociedad tienen derecho a retener por cuenta propia comisiones de suscripcién
o rescate por la gestién de la suscripcion, el rescate y la conversion de Acciones. Otras comisiones aparecen
explicadas en el apartado “Costes y gastos”. La Sociedad, la Sociedad Gestora y los Intermediarios podrin
renunciar en todo momento a las comisiones de venta y/u otras comisiones, segtin consideren conveniente.

Acciones de Clase A

Las Acciones de Clase A estdn disponibles para la inversién a su Valor neto de inventario por Accién mds una
comision de ventas inicial maxima del 5%. La comisidn de ventas se pagard a los Intermediarios o, en el caso de
las suscripciones directas, al Agente de Transferencias y Registrador.

Acciones de Clase B

Las Acciones de Clase B estdn disponibles para la inversiéon a su Valor neto de inventario por Accién sin
ninguna comisién de ventas inicial. No obstante, las Acciones de Clase B estdn sujetas a un cargo contingente
por amortizacién anticipada (CDSC, segtin sus siglas en inglés) pagadero si las Acciones son rescatadas dentro
de un plazo inferior a cuatro afios a partir de la fecha de emision. E1 CDSC se pagard a una filial de Legg Mason
y/o a los Intermediarios para sufragar los gastos ocasionados en la prestacién ala Sociedad de servicios
relacionados con la distribucion.

El importe del CDSC pagadero con respecto a las Acciones de Clase B depende del tiempo transcurrido desde el
momento de emisién de dichas Acciones.

El1 CDSC del Legg Mason Euroland Equity Fund se calcula del siguiente modo:

Aio desde la Suscripcion CDSC
Primero 4%
Segundo 3%
Tercero 2%
Cuarto 1%
Quinto y siguientes 0%

E1 CDSC de todos los demds Subfondos que ofrecen Acciones de Clase B se calcula del siguiente modo:

Aiio desde la Suscripcion CDSC
Primero 3%
Segundo 2%
Tercero 2%
Cuarto 1%
Quinto y siguientes 0%

El CDSC se calculard sobre un importe igual al menor de entre el Valor neto de inventario de las Acciones de
Clase B en la fecha de rescate y el precio original de suscripcién de las Acciones. Conforme a ello, no se
impondrd ningin CDSC sobre aumentos en el Valor neto de inventario de dichas Acciones de Clase B por
encima de su precio de suscripcién original. Al determinar si procede la aplicacién del CDSC, el célculo se
determinard de modo que se cobre el tipo de CDSC mas bajo posible. Eso significa que se sobreentiende que
primero se reembolsan las acciones que no estdn sujetas al CDSC y después las que se han mantenido durante
mas tiempo. En aquellos casos en los que las Acciones hayan sido adquiridas mediante la transferencia de
Acciones de un Accionista a otro, se supondra que la transferencia de Acciones se ha realizado en primer lugar a
partir de las Acciones de los Accionistas que no estén sujetas al CDSC, y luego a partir de las Acciones emitidas
hace mas tiempo.
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No se impondrd ningin CDSC en el reembolso de Acciones de Clase B que se hayan comprado mediante una
reinversion del reparto de dividendos o de beneficios de capital.

Algunos Intermediarios pueden convertir Acciones de Clase B en Acciones de Clase A una vez transcurridos 6
afios. Los inversores deben contactar con sus Intermediarios para obtener informacién detallada. Las
conversiones de Acciones de Clase B en Acciones de Clase A se basardn en el Valor neto de inventario por
Accién que corresponda a cada Clase de Acciones, y sin imponer ninguna comision de ventas ni de conversion.

Acciones de Clase C

Las Acciones de Clase C estdn disponibles para la inversién a su Valor neto de inventario por Accién mds una
comision de ventas inicial maxima del 2,50%. La comisién de ventas se pagara a los Intermediarios o, en el caso
de las suscripciones directas, al Agente de Transferencias y Registrador.

Acciones de Clase I

Las Acciones de Clase I no estdn sujetas a ninguna comisién de ventas inicial ni CDSC. Solamente estin
disponibles para inversores institucionales, conforme a lo definido en las directrices y recomendaciones de las
autoridades supervisoras luxemburguesas (“Inversores Institucionales”), y la Sociedad no emitird ninguna
Accién ni dard efecto a ninguna transferencia de Acciones de dicha Clase con respecto a un inversor que no
pueda ser considerado Inversor Institucional. La Sociedad o la Sociedad Gestora puede, si lo estima oportuno,
retrasar la aceptacion de cualquier suscripcion de Acciones de Clase I hasta haber recibido pruebas suficientes
que permitan calificar al inversor como Inversor Institucional. Si en algin momento sucediera que el titular de
Acciones de Clase I no es un Inversor Institucional, la Sociedad rescatara las Acciones en cuestion de
conformidad con lo estipulado en el apartado “Rescate de Acciones”, o bien convertird dichas Acciones en
Acciones de una Clase no restringida a Inversores Institucionales (siempre que exista una Clase de dichas
caracteristicas) y notificard al Accionista en cuestién dicha conversion.

El Apéndice 2 del presente Folleto especifica las Clases que se ofrecen en la actualidad en relacién con cada
Subfondo.

Las solicitudes de suscripcion normalmente se atenderan a un Valor neto de inventario desconocido, en la fecha
de valoracién inmediatamente siguiente al dia hdbil en Luxemburgo en el que el Agente de Transferencias en
dicho pais reciba la solicitud debidamente rellenada en sus oficinas, antes de las 15.00 (hora de Luxemburgo) de
dicho dfa habil. Toda suscripcion recibida después de esa hora se entenderd recibida el siguiente dia hdbil en
Luxemburgo, y no serd procesada hasta dicho dia. Los intermediarios pueden imponer una hora limite mds
temprana en esa misma fecha para aceptar las solicitudes en su jurisdiccién.

La Sociedad Gestora puede determinar que un comportamiento de negociaciones frecuentes es perjudicial para
el rendimiento de los Subfondos y para otros Accionistas. En este caso, la Sociedad Gestora podra limitar las
suscripciones, los reembolsos y/o las conversiones adicionales efectuadas por el inversor o el Accionista.

La Sociedad (y los Subfondos) no estdn disefiados para que los inversores dispongan de medios de especulacién
con movimientos a corto plazo en el mercado. Un comportamiento de negociaciones frecuentes por parte de los
inversores puede resultar perjudicial para la gestion eficaz de la cartera y, por lo tanto, puede perjudicar a los
Subfondos y a sus Accionistas. Por consiguiente, si la Sociedad Gestora determina a su entera discrecién que un
inversor o un Accionista se dedica a negociar en exceso, la Sociedad Gestora puede, con o sin aviso previo,
anular temporal o permanentemente el acceso por parte de ese inversor o Accionista a las operaciones del
Subfondo, o rechazar en su totalidad o en parte cualquier solicitud de suscripcién, reembolso o conversién
relacionada con la cartera de dicho inversor o Accionista. Estos inversores o Accionistas también pueden ser
excluidos de las operaciones en las que participen otros fondos pertenecientes a Legg Mason. Los activos de
propiedad o control comun serdn considerados un solo activo por lo que respecta a la determinacién de un
comportamiento de exceso de transacciones. La Sociedad de Gestiéon puede notificar al inversor o Accionista el
rechazo a una orden de suscripcién, reembolso o conversidon después del dia en que ésta se haya emitido. Si la
orden es rechazada, la Sociedad Gestora no tomard mds medidas respecto a las Acciones hasta que reciba
nuevas instrucciones del inversor o Accionista. La politica de la Sociedad sobre la negociacién excesiva afecta a
los inversores o Accionistas que inviertan en la Sociedad directamente o a través de intermediarios o
representantes.

El pago correspondiente a las Acciones emitidas debera recibirse en un plazo de tres dias hébiles a efectos
bancarios en Luxemburgo a partir de la Fecha de valoracién correspondiente, inclusive. Si no se produce la
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liquidacién en su debido momento, podra considerarse nula la solicitud de Acciones y se cancelardn las
Acciones relacionadas con dicha solicitud.

Se enviard a los Accionistas una nota de confirmacién como muy tarde el primer dia hdbil en Luxemburgo a
partir de la fecha de adjudicacién, con la condicién de que el pago de la compra haya sido satisfecho en su
totalidad.

Las medidas en materia de prevencion del blanqueo de capitales pueden exigir una verificacion detallada de la
identidad de un inversor, de conformidad con las leyes y normativas aplicables en Luxemburgo y/o en el pais
donde el Intermediario reciba la solicitud. La Sociedad y la Sociedad Gestora (asi como el Intermediario y el
Agente de Transferencias y Registrador que actiien en nombre de la Sociedad) se reservan el derecho de solicitar
la informacién necesaria para verificar la identidad de un inversor. En caso de que el inversor se demore en
presentar la informacién exigida por motivos de verificacion, o que simplemente no lo haga, la Sociedad y la
Sociedad Gestora (y el Intermediario, y el Agente de Transferencias y Registrador que actien en nombre de la
Sociedad Gestora como su delegado) pueden negarse a aceptar la solicitud y todo el dinero de la suscripcién.

La Sociedad y la Sociedad Gestora (o el Agente de Transferencias y Registrador o el Intermediario que actia en
nombre de la Sociedad Gestora como su delegado) tendrdn derecho a rechazar cualesquiera solicitudes de
suscripcién por cualquier motivo, en su totalidad o en parte, en cuyo caso el dinero de suscripcién abonado, o el
saldo del mismo, segtin proceda, serd devuelto al inversor dentro del plazo de tres dias hdbiles en Luxemburgo.

La Sociedad cumplird las leyes y normas de los paises en los que se ofrezcan las Acciones. La Sociedad, en
cualquier momento y a su discrecién, podrd suspender o limitar la emisién de Acciones a personas fisicas o
juridicas, provisional o permanentemente, en determinados paises o zonas. La Sociedad Gestora podrd excluir a
determinadas personas fisicas o juridicas de la compra de Acciones cuando ello resulte necesario para proteger a
los Accionistas y a la Sociedad en su conjunto.

Ademds, la Sociedad y la Sociedad Gestora podrdn:

(6)) rechazar solicitudes de suscripcién, en su totalidad o en parte, si consideran que la aceptacién de tal
orden puede ser perjudicial para la Sociedad y sus Accionistas; y

(i)  rescatar Acciones de la Sociedad poseidas por Accionistas que tengan vetada la adquisicién o la tenencia
de dichas Acciones.

Comision de suscripcion

En cualquier Fecha de valoracién determinada se podrd cobrar una comisién de suscripcion de hasta el 1% del
Valor neto de inventario, cuando la Sociedad o la Sociedad Gestora lo estimen conveniente, para las
suscripciones de Acciones de los Subfondos. Esta comisidn adicional reflejard las cargas fiscales y los costes de
negociacién soportados por los Subfondos en la compra de valores y otros activos, e intentard proteger a los
Accionistas existentes para que no tengan que hacer frente al pago de dichos costes y comisiones. El importe
cobrado asf se retendrd en el Subfondo correspondiente en beneficio de los Accionistas.

Suscripcion en especie

La Sociedad podrd, a su entera discrecion, decidir si acepta valores como contraprestacién vdlida por una
suscripcién, con la condicién de que dichos valores cumplan con los limites y la politica de inversion del
Subfondo correspondiente. En caso de realizarse, dichas operaciones serdn revisadas y validadas por los
Auditores. Se emitird un informe detallando los valores transferidos, sus valores de mercado respectivos el dia
de la transferencia y el nimero de Acciones emitidas, y dicho informe estard disponible en la oficina de la
Sociedad o de la Sociedad Gestora. Las Acciones tinicamente se emitirdn previa recepcion por parte del Banco
Depositario de los valores transferidos por el inversor. Los costes extraordinarios resultantes de una suscripcion
en especie serdn soportados exclusivamente por el suscriptor.

Intermediarios, representantes
La Sociedad Gestora podrd nombrar Intermediarios. Los Intermediarios son agentes de ventas, distribuidores,

agentes de servicios, representantes, agentes por cuenta propia o ajena o corredores designados por la Sociedad
Gestora o por otras partes que hayan establecido acuerdos con la Sociedad Gestora u otros Intermediarios. Con

45



sujecion a la legislacion vigente en los paises en que se ofrezcan Acciones, dichos Intermediarios, podran, con el
acuerdo de la Sociedad Gestora y de los Accionistas respectivos, actuar como representantes de los inversores.
Como tal, el Intermediario, en su propio nombre pero en calidad de representante del inversor, podrd comprar o
vender Acciones por cuenta del inversor y solicitar el registro de dichas operaciones en el registro de Acciones
de la Sociedad.

Sin embargo, el inversor podrd invertir directamente en la Sociedad sin recurrir a los servicios de un
representante, y deberd existir un acuerdo entre el inversor y el representante que contendrd una cldusula de
rescisién que conceda al inversor el derecho a ejercer la titularidad de las Acciones suscritas a través de su
representante. Sin embargo, estas disposiciones no son aplicables a los Accionistas en aquellos paises donde sea
necesaria u obligatoria la utilizaciéon de los servicios de un representante por razones imperativas de tipo
juridico, normativo o practico.

El Intermediario deberd manifestar a la Sociedad y a la Sociedad Gestora que:

a) cada inversor para el que actiia como intermediario o representante no es una Persona estadounidense;

b) si entra en conocimiento del Intermediario que un inversor ha pasado a ser Persona estadounidense (véase
“Rescate de Acciones”), notificara inmediatamente este hecho a la Sociedad Gestora;

c) en el caso de que el Intermediario tenga poderes discrecionales con respecto a Acciones que pasen a ser
propiedad efectiva de una Persona estadounidense, el Intermediario hard que dichas Acciones sean
rescatadas; y

d) el Intermediario no transferird ni entregara a sabiendas ninguna Participacion ni ninguna parte de las mismas
ni interés sobre las mismas a ninguna Persona estadounidense y no se transferiran Participaciones en Estados
Unidos.

La Sociedad Gestora y la Sociedad podrdn pedir, en todo momento, a los Intermediarios que hagan
declaraciones adicionales en cumplimiento de cualquier modificacién de las leyes y requisitos aplicables.

RESCATE DE ACCIONES

Excepto en caso de que se hayan suspendido provisionalmente las negociaciones, segin se describe en el
apartado “Suspension del cédlculo del Valor neto de inventario”, los Accionistas podrén solicitar el rescate de sus
Acciones en cada Fecha de Valoracién a un precio basado en su Valor neto de inventario por Accién, menos los
impuestos aplicables y el CDSC. Los accionistas pueden consultar a los Intermediarios o en el domicilio de la
Sociedad Gestora y del Agente de Transferencias cudl es el nivel exacto de la comisién que se aplicard a su
rescate.

Cuando lo estime pertinente, la Sociedad o la Sociedad Gestora podran cobrar en el momento del rescate, o en
cualquier Fecha de Valoracién, una comisién de rescate de hasta el 1% del Valor neto de inventario a todos los
rescates de Acciones de los Subfondos. Esta comisién adicional reflejard las cargas fiscales y los costes de
negociacién soportados por los Subfondos en la venta de valores y otros activos e intentard proteger a los
Accionistas existentes de los Subfondos para que no tengan que hacer frente al pago de dichos costes y
comisiones. El importe recaudado se retendrd en el Subfondo correspondiente, en beneficio de los Accionistas
restantes.

Normalmente, las solicitudes de rescate se atenderan a un Valor neto de inventario desconocido, en la Fecha de
Valoracién inmediatamente posterior al dia habil en Luxemburgo en el que el Agente de Transferencias en
dicho pais reciba la solicitud debidamente rellenada en sus oficinas, antes de las 15.00 (hora de Luxemburgo) de
dicho dia hébil. Las solicitudes de rescate recibidas después de dicha hora se entenderan recibidas el siguiente
dia habil en Luxemburgo, y no serdn procesadas hasta dicho dia. Los Intermediarios pueden imponer una hora
limite m4s temprana en esa misma fecha para aceptar las solicitudes en su jurisdiccién. Se enviard a los
Accionistas una nota de confirmacién como muy tarde el primer dia hdbil en Luxemburgo después de que se
haya procesado la solicitad de rescate.

Dependiendo del movimiento en el Valor neto de inventario, el precio de rescate podrd ser mds alto o mds bajo
que el precio abonado por la compra. El pago de las Acciones se efectuard generalmente dentro de un plazo de
tres dias hdbiles en Luxemburgo, contados desde la correspondiente Fecha de Valoracién, inclusive, salvo que
disposiciones legales especificas, tales como restricciones de cambio de divisas u otras circunstancias ajenas al
control del Banco Depositario hagan imposible transferir el importe del rescate de las acciones al pais desde el
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cual se haya solicitado. El pago se efectuard, con respecto a las Acciones de cada Subfondo, en la divisa en la
que se haya calculado el correspondiente Valor neto de inventario.

En condiciones normales, la Sociedad Gestora se esforzard por mantener una liquidez suficiente en el Subfondo
para poder satisfacer las solicitudes de rescate.

Ademds, en caso de solicitudes de rescate grandes en cualquier Dia hdbil, la Sociedad, o su agente podridn
retrasar el calculo del precio de rescate hasta que hayan vendido los activos correspondientes, y retrasar por lo
tanto el pago del importe del rescate hasta que se calcule el Valor neto de inventario siguiente.
Alternativamente, la Sociedad, o su agente, podran decidir que parte o la totalidad de dichas solicitudes de
rescate sean aplazadas hasta que se hayan vendido los activos necesarios. Las solicitudes de rescate se
considerardn grandes si el rescate neto afecta al 10% de las Acciones en circulacién en cualquier Subfondo
concreto, o si sobrepasan cualquier volumen dado de Acciones o valor absoluto que la Sociedad Gestora, o su
agente, determinen. Si las solicitudes de rescate pendientes de todos los poseedores de Acciones de un Subfondo
concreto en cualquier Dia hdbil suman en total, después de compensar con las suscripciones, mds del 10% de
todas las Acciones de dicho Subfondo emitidas en dicho Dia hébil, la Sociedad (o su agente) tendran derecho, si
lo estiman oportuno, a no rescatar el nimero en exceso de Acciones emitidas de dicho Subfondo en el Dia habil
con respecto al cual se hayan recibido solicitudes de rescate que determine la Sociedad Gestora (o su agente). Si
la Sociedad (o su agente) decide no rescatar Acciones por estos motivos, las solicitudes de rescate en dichas
fechas serdn reducidas proporcionalmente entre los inversores, y las Acciones a las que se refiera cada solicitud
que no se reembolsen serdn rescatadas en cada Dia hébil subsiguiente con prioridad sobre cualquier solicitud de
rescate recibida con posterioridad, con la condicién de que la Sociedad (o su agente) no estardn obligados a
rescatar mds del 10% del nimero de Acciones de un Subfondo concreto en circulacién en cualquier Dia habil
hasta que todas las Acciones del Subfondo a las cuales se referia la solicitud original hayan sido rescatadas. Los
Accionistas afectados por dicha decisién o reduccién de sus rescates serdn informados por todos los medios
adecuados.

Tras el pago del importe del rescate, se cancelardn las Acciones rescatadas y todo certificado que las represente
(si se ha emitido).

Rescate obligatorio

Los Accionistas deben poner inmediatamente en conocimiento de la Sociedad Gestora circunstancias como el
haber pasado a ser una Persona estadounidense, o el poseer Acciones por cuenta o en beneficio de Personas
estadounidenses, asi como el hecho de poseer Acciones de alguna otra forma que suponga un incumplimiento de
cualquier ley o normativa, o en circunstancias que tengan o puedan tener consecuencias normativas o fiscales
adversas para la Sociedad.

Cuando la Sociedad Gestora se percate de que un Accionista: (i) es un Persona estadounidense o posee Acciones
por cuenta de un Persona estadounidense; (ii) posee Acciones incumpliendo cualquier ley o normativa, o en
circunstancias que tienen o pueden tener consecuencias normativas o fiscales adversas para la Sociedad o los
Accionistas; la Sociedad Gestora podra: (a) ordenar al Accionista pertinente que venda dichas Acciones a una
persona que esté cualificada o legitimada para poseer o mantener las Acciones dentro de un periodo de tiempo
especificado; o (b) rescatar las Acciones al Valor neto de inventario por Accién de las Acciones pertinentes en
el siguiente dfa habil en Luxemburgo después de la fecha de notificacién al Accionista, o después del final del
plazo especificado para la transferencia o venta conforme al anterior punto (a).

Toda persona que esté al corriente de que mantiene Acciones contraviniendo cualquiera de las disposiciones que
anteceden y que no transfiera o entregue para proceder a su rescate tales Acciones conforme a las disposiciones
precedentes, deberd indemnizar y mantener indemnes tanto a la Sociedad como a la Sociedad Gestora, al
Administrador, al Agente de Transferencias y Registrador y a los Intermediarios (en su caso) (cada uno de ellos,
una “Parte indemnizada”) frente a cualesquiera reclamaciones, demandas, procedimientos, responsabilidades,
dafios y perjuicios, pérdidas, costes y gastos directa o indirectamente sufridos o soportados por dicha Parte
indemnizada y que surjan de o relacionados con el hecho de que dicha persona haya incumplido sus
obligaciones conforme a cualquiera de las disposiciones que anteceden.

CONVERSION DE ACCIONES

Excepto en caso de que se hayan suspendido provisionalmente las negociaciones con arreglo a lo descrito en el
apartado “Suspension del cdlculo del Valor neto de inventario”, los Accionistas tendrdn derecho en cada Dia
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hébil en Luxemburgo a convertir todas o cualesquiera de sus Acciones de cualquier Clase de un Subfondo
(“Subfondo original”) en Acciones de la misma Clase de cualquier otro Subfondo disponible para su emision
en ese momento (“Subfondo nuevo”). Los Accionistas podrdn realizar dichos intercambios sin el pago de
comisiones de venta adicionales ni CDSC. Podrd aplicarse una comisiéon de conversion del 1% tal y como se
explica mds adelante. Las Acciones nuevas de Clase B emitidas como consecuencia de una conversion seguirdn
acumulando antigiiedad sin tener en cuenta la conversion (p. €j., el CDSC seguird midiéndose a partir de la
fecha de suscripcion original de las Acciones de Clase B). En el momento del rescate, el CDSC, si lo hubiera,
serd aplicado a las nuevas Acciones de Clase B.

A discrecién de la Sociedad, los Accionistas también podran convertir Acciones de una Clase de un Subfondo (y
en ese caso la expresion “Subfondo original” también se aplicard a esta situacion) en Acciones de otra Clase del
mismo Subfondo. Algunos Intermediarios pueden convertir Acciones de Clase B en Acciones de Clase A una
vez transcurridos 6 afios. Los inversores deben contactar con sus Intermediarios para obtener informacién
detallada. Las conversiones de Acciones de Clase B en Acciones de Clase A se basardn en el Valor neto de
inventario por Accién que corresponda a cada Clase de Acciones, y sin imponer ninguna comisién de ventas ni
de conversion.

La conversion podrd tener lugar en cualquier Fecha de valoracién con sujecién a una suspensiéon de la
determinacién del Valor neto de inventario de cualquier Subfondo pertinente. Las solicitudes de conversién
normalmente se atenderdn a un Valor neto de inventario desconocido, en la Fecha de Valoracion
inmediatamente posterior al dia habil en Luxemburgo en el que el Agente de Transferencias en dicho pais reciba
la solicitud debidamente rellenada en sus oficinas, antes de las 15.00 (hora de Luxemburgo) de dicho dia habil.
Las solicitudes de conversion recibidas después de dicha hora se entenderdn recibidas el siguiente Dia hébil en
Luxemburgo, y no serdn procesadas hasta dicho dia. Los intermediarios pueden imponer una hora limite mas
temprana en ese mismo dia para aceptar las solicitudes de conversion en su jurisdiccion.

La Sociedad Gestora puede retrasar las solicitudes de conversioén y suspender o limitar la emisién de Acciones si
considera que ello va en interés de los Accionistas de los Subfondos o de cualquiera de las Clases implicadas.
Tales decisiones seran comunicadas segin convenga.

Comision de conversion

El Intermediario o el Agente de Transferencias podran cobrar una comisién de conversién maxima del 1%. Los
Accionistas pueden consultar al Intermediario o al Agente de Transferencias y Registrador el nivel exacto de la
comisién de conversion que se les aplicard. No se cobrard comision de conversion entre Acciones de Clase B.

FECHA DE VALORACION

Las suscripciones, los rescates y las conversiones se atienden a un Valor neto de inventario desconocido.
A efectos de emisidn, rescate y conversiéon de Acciones, el Valor neto de inventario por Accién de cada
Subfondo o Clase se calculard cada Dia habil en Luxemburgo.

DISTRIBUCIONES

En relacién con cada Subfondo o Clase, la Sociedad puede emitir Acciones con derecho al pago de dividendos
(“Acciones con dividendo”) y acciones en relacién con las cuales pueden declararse dividendos o reinvertirse
las ganancias (“Acciones de acumulacién”).

En la Junta General Ordinaria anual, tras aprobar las cuentas anuales, los titulares de Acciones con dividendo de
cada Subfondo o Clase decidirdn en juntas independientes para cada Clase si hay que realizar una distribucién
de dividendos y en caso afirmativo, por qué importe. Actualmente, los Consejeros pretenden recomendar a los
titulares de Acciones con dividendo que distribuyan pricticamente toda la renta atribuible al Subfondo o Clase
correspondiente. Los Consejeros también pueden realizar distribuciones a los inversores a partir de los activos
de capital de la Sociedad. A decisién de los Consejeros, puede pagarse dividendos provisionales. No podrd
realizarse distribucién alguna si tras la declaracién de dicha distribucién el capital de la Sociedad se sitda por
debajo del capital minimo exigido por la legislacién luxemburguesa.

Si no se hace valer el derecho a dividendos y asignaciones no reclamadas en un plazo de cinco afios a partir de

su fecha de devengo, dicho derecho se considerard prescrito, y los activos correspondientes revertirdn al
Subfondo o Clase correspondiente, por cuenta de los titulares de las Acciones con dividendo.
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Las Acciones de acumulacién de un Subfondo o Clase tendrdn la parte de la renta neta derivada de la inversién
en dicho Subfondo o Clase que sea atribuible a las Acciones mantenidas en el marco del Subfondo o Clase y que
hayan ido acumulando valor en el precio de las Acciones de acumulacién.

La inversién en una u otra categoria de Acciones puede presentar ventajas fiscales. Por consiguiente, se
recomienda a los inversores que consulten a sus propios asesores profesionales.

COSTES Y GASTOS

Los siguientes costes serdn soportados directamente por la Sociedad:

Comision de gestion

a) En cada Clase se cobrard una Comisién de gestién anual con arreglo al porcentaje indicado a continuacién.
Estas comisiones se devengardn diariamente y se pagardn mensualmente a mes vencido sobre la base del Valor
neto de inventario medio atribuible a cada Clase, e incluird las comisiones de gestién pagadas a la Sociedad
Gestora, los honorarios de gestién y asesoria de inversiéon pagaderos al Gestor General de la Cartera, a los
Gestores de Inversiones y a los Asesores de Inversiones, si procede, asi como los honorarios y gastos y
comisiones de otras entidades que prestan servicios a la Sociedad, y las comisiones de distribucién permanentes

que haya que abonar a los Intermediarios.

Subfondos de la Sicav Legg Mason Managed
Solutions

Acciones de
Clase A

Acciones de
Clase B

Acciones de
Clase C

Acciones de
Clase I

Legg Mason European Defensive Portfolio
Legg Mason European Balanced Portfolio
Legg Mason European Dynamic Portfolio
Legg Mason Asia Tilt Defensive Portfolio

Legg Mason Asia Tilt Balanced Portfolio
Legg Mason Asia Tilt Dynamic Portfolio
Legg Mason Euroland Cash Fund

Legg Mason Euroland Equity Fund

Legg Mason Conservative Fund (USD)
Legg Mason Conservative Fund (Euro)
Legg Mason Balanced Fund (USD)

Legg Mason Balanced Fund (Euro)

Legg Mason Performance Fund (USD)
Legg Mason Performance Fund (Euro)

Hasta un 1,42%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,77%
Hasta un 1,42%

Hasta un 1,67%
Hasta un 1,77%
Hasta un 0,52%
Hasta un 1,07%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,67%

Hasta un 1,42%

Hasta un 1,67%

Hasta un 1,77%
No aplicable

No aplicable

No aplicable

No aplicable
Hasta un 1,07%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,67%
Hasta un 1,67%

Hasta un 2,07%
Hasta un 2,32%
Hasta un 2,42%
Hasta un 2,07%

Hasta un 2,32%
Hasta un 2,42%
No aplicable
Hasta un 2,17%
Hasta un 2,32%
Hasta un 2,32%
Hasta un 2,32%
Hasta un 2,32%
Hasta un 2,32%

Hasta un 2,32%

Hasta un 0,67%
Hasta un 0,67%
Hasta un 0,67%
Hasta un 0,67%

Hasta un 0,67%
Hasta un 0,67%
Hasta un 0,67%
Hasta un 0,67%
No aplicable
No aplicable
No aplicable
No aplicable
No aplicable
No aplicable

b) Ademds, las Acciones de Clase B estardn sujetas a una comision anual de hasta el 1,00%. Esta comision se
utilizard para compensar a una filial de Legg Mason y/o a los Intermediarios por los gastos ocasionados en la
prestacion de servicios relacionados con la distribucién.

c) Otras comisiones y gastos incluyen:

- todos los demds impuestos devengados sobre los activos, ingresos y gastos que puedan ser gravados a la

Sociedad;

- los gastos normales de correduria y las comisiones de transaccion;
- las comisiones y los gastos del Banco Depositario, el Administrador, Agente de Transferencia y Registrador de
hasta un 0,15% anual sobre el Valor neto de inventario medio diario. Independientemente de esas
comisiones, la Sociedad puede soportar otros gastos y comisiones de transaccién del Banco Depositario y de
sus corresponsales, de conformidad con la practica habitual en Luxemburgo; las cantidades pagadas aparecen

en los informes financieros de la Sociedad;

- las comisiones de los agentes en los lugares de registro de la Sociedad y de los agentes de pagos;

- los honorarios y gastos de los Consejeros;

- los honorarios de los Consejeros que no sean empleados del grupo Legg Mason;
- el coste de las primas de los seguros de responsabilidad de los Consejeros y otros gastos de seguros
relacionados con el equipo de gestién de la Sociedad;
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- el coste, incluido el de asesoria juridica, que tengan que pagar la Sociedad o el Banco Depositario por las
medidas que adopten en interés de los Accionistas;

- los honorarios y gastos soportados en relaciéon con el registro de la Sociedad o la aprobacién o
reconocimiento de la Sociedad por las autoridades competentes en cualquier pais o territorio, asi como todos
los honorarios y gastos soportados en relacion con el mantenimiento, aprobacién o reconocimiento de dicho
registro;

- las comisiones y los gastos ocasionados en relacién con la cotizacién de las Acciones en cualquier Bolsa, y
todas las comisiones y gastos soportados en relacion con el mantenimiento de dicha cotizacion;

- los honorarios y gastos ocasionados en relacion con la publicacién del Valor neto de inventario diario por
Accién de cada Subfondo en los periddicos;

- el coste de la elaboracion, presentacién y publicacion de los Estatutos y de cualquier otro documento
referente a la Sociedad, incluidos las notificaciones para el registro, los folletos 0 memorandos para todas las
autoridades gubernamentales y Bolsas (incluidos los colegios locales de corredores de valores) exigidos a la
Sociedad o para la oferta de Acciones, asi como el coste de la impresion y distribucién de los informes
anuales y semestrales a los Accionistas en todos los idiomas necesarios, junto con el coste de impresién y de
distribucién de todos los demds informes y documentos exigidos por la legislaciéon o las normas pertinentes,
ademads de las comisiones y los gastos del Banco Depositario por prestar sus servicios de administracién, el
coste de las notificaciones a los Accionistas, los honorarios de los auditores y de los asesores legales de la
Sociedad, y cualquier otro gasto administrativo similar;

- los gastos legales, de auditoria y demds gastos razonables soportados en relacién con la seleccién y
nombramiento de Gestores de Inversiones;

- los gastos legales, de auditoria y demds gastos razonables en los que incurra la Sociedad Gestora.

La Comisién de gestion cobrada efectivamente durante cualquier periodo semestral a cada Subfondo se dard a
conocer en los informes anuales o semestrales que abarquen dicho periodo.

En el caso de cada Subfondo que invierta una parte sustancial de sus activos en otros OIC durante cualquier
ejercicio contable de doce meses de la Sociedad, el total de la Comision de gestion de dicho Subfondo y el total
de las comisiones de gestién anuales de la totalidad de sus Fondos objetivo no deberdn exceder del 4% de los
activos de dicho Subfondo para el ejercicio contable correspondiente.

Todos los gastos ordinarios se deducirdn en primer lugar de la renta de la inversion, en segundo de las plusvalias
de capital realizadas y, en dltimo término, de los activos. Los demds gastos se podrdn amortizar durante un
periodo no superior a cinco afios.

Si tras el lanzamiento de la Sociedad se crearan mds Subfondos, en principio estos Ultimos soportardn sus
propios gastos de constitucién. Sin embargo, los Consejeros podrdn decidir que los Subfondos de nueva
creacién participen en el pago de los gastos iniciales de constitucién de la Sociedad en aquellas circunstancias
en que esta solucién parezca més justa para los Subfondos afectados y sus Accionistas respectivos. Cualquier
decisioén de ese tipo por parte de los Consejeros se reflejard en el Folleto actualizado que se publicard en el
momento del lanzamiento de los Subfondos de nueva creacién.

FISCALIDAD

La informacién que figura seguidamente se basa en la interpretacion que los Consejeros hacen de la ley y la
practica vigentes en la actualidad en Luxemburgo, y estd sujeta a los cambios que se puedan producir. No
deberd entenderse como asesoramiento juridico o fiscal, y se recomienda a los inversores que se procuren
informacion y, si fuera necesario, asesoramiento sobre las leyes y normas que sean de aplicacién para ellos con
motivo de la suscripcién, compra, posesion y realizacién de Acciones en sus paises de origen, residencia o
domicilio.

LA SOCIEDAD

Los activos de la Sociedad estdn sujetos a un impuesto de suscripciones (“taxe d’abonnement’) del 0,05% anual
en virtud de la Ley de 2010, pagadero trimestralmente sobre la base de los activos netos de la Sociedad al final
de cada trimestre, siempre que no se devengue suma alguna en concepto de este impuesto sobre la parte de

activos de la Sociedad invertidos en otros OIC de Luxemburgo (en su caso).

Se aplicara un impuesto rebajado del 0,01% anual, segtn establece el articulo 174 (2) a) y c) de la Ley de 2010,
a las Acciones de Clase I, al igual que al Legg Mason Euroland Cash Fund.
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Ademds, un Subfondo podrd quedar exento de este impuesto del 0,01% si cumple con las exigencias del articulo
175 de la Ley de 2010. .

LOS ACCIONISTAS

Con sujecion a lo dispuesto en la Ley de 2005 (definida mds abajo), los Accionistas no estin sujetos a impuestos
sobre plusvalias de capital, renta ni retenciones en Luxemburgo, con la excepcién de: los que estén
domiciliados, sean residentes o estén establecidos permanentemente en Luxemburgo.

Se aconseja a los Accionistas y a los inversores potenciales que consulten con sus asesores profesionales
sobre las posibles cargas fiscales o las consecuencias de comprar, mantener, vender o enajenar de otro
modo las Acciones conforme a las leyes de su pais relativas a la constitucion, establecimiento, cindadania,
residencia o domicilio.

El 3 de junio de 2003, el Consejo de la Unién Europea adopté la Directiva 2003/48/CE sobre fiscalidad de los
rendimientos del ahorro en forma de pagos de intereses (en lo sucesivo, la “Directiva de fiscalidad del ahorro”),
en virtud de la cual los Estados miembros de la Unién Europea deben proporcionar a la administracion fiscal de
otro Estado miembro informacién detallada sobre el pago de intereses o de otros ingresos similares hechos
efectivos por un agente de pagos dentro de su jurisdiccién a un individuo que sea residente en ese otro Estado
miembro. Por su parte, Austria y el Gran Ducado de Luxemburgo han optado por un sistema alternativo de
retencioén de impuestos durante un periodo transitorio. Otros paises, como es el caso de la Confederacién Suiza, los
territorios asociados o dependientes del Caribe, las Islas Anglonormandas, la Isla de Man, el Principado de Ménaco, el
Principado de Liechtenstein, el Principado de Andorra y la Republica de San Marino, también introdujeron
medidas equivalentes a la comunicacién de informacién o a la retencion de impuestos. Las leyes que traspone
la Directiva de fiscalidad del ahorro en la legislacién luxemburguesa se adoptaron el 21 de junio de 2005 (las
“Leyes de 2005”). De conformidad con las Leyes de 2005, el tipo de retencidn impositiva actual es del 20% hasta
el 30 de junio de 2011 y se incrementard hasta situarse en el 35% a partir del 1 de julio de 2011.

Los dividendos distribuidos por un Subfondo estardn sujetos a la Directiva sobre la fiscalidad del ahorro y a las
Leyes de 2005 si mas de un 15% de los activos del Subfondo en cuestién se invierten en derechos de deuda (tal
como se definen en las Leyes de 2005), y los ingresos obtenidos por los Accionistas derivados del rescate o la
venta de las Acciones de un Subfondo estardn sujetos a la Directiva sobre la fiscalidad del ahorro y a las Leyes
de 2005 si mas del 25% de los activos de ese Subfondo estan invertidos en derechos de deuda (en lo sucesivo
dicho Subfondo se denomina “Subfondo afectado”).

En consecuencia, si en relacién con un Subfondo afectado un agente de pagos de Luxemburgo realiza un pago
de dividendos o del importe del rescate directamente a un Accionista que sea un residente individual que se
considere residente a efectos fiscales en otro Estado miembro o en algtn territorio dependiente o asociado, dicho
pago estard sujeto al parrafo inmediatamente posterior a éste, y se le aplicard un impuesto de retencién con
arreglo al tipo antes sefialado.

El agente de pagos de Luxemburgo no aplicard retencion fiscal alguna si el individuo en cuestiéon (i) ha
autorizado expresamente al agente de pagos a facilitar informacién a las autoridades fiscales de acuerdo con lo
dispuesto en las Leyes de 2005 o (ii) ha facilitado al agente de pagos un certificado cumplimentado en el
formato exigido por las Leyes de 2005 por las autoridades competentes de su pais de residencia a efectos
fiscales.

La Sociedad se reserva el derecho de rechazar cualquier solicitud de Acciones si la informacién aportada por un
inversor potencial no satisface los criterios exigidos por las Leyes de 2005 como resultado de la Directiva sobre
la fiscalidad del ahorro.

Lo dicho anteriormente es sé6lo un resumen de las consecuencias de la Directiva sobre la fiscalidad del
ahorro y las Leyes de 2005, se basa en la interpretacion actual de las mismas y no pretende cubrir todos
los aspectos. No constituye asesoramiento en materia de inversion ni fiscal, por lo que los inversores
deben consultar a su asesor financiero o fiscal sobre las repercusiones que la Directiva sobre la fiscalidad
del ahorro y las Leyes de 2005 puedan suponer para ellos.
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INFORMA CION GENERAL
LA SOCIEDAD GESTORA

La Sociedad Gestora, Legg Mason Investments (Luxembourg) S.A., se constituyd en Luxemburgo el 26 de
Mayo de 1988 como Société Anonyme. Su objeto consiste en la creacién, administracién, comercializacién y
gestién de uno o varios fondos de inversion colectiva en Valores mobiliarios radicados en Luxemburgo o en el
extranjero y autorizados con arreglo a la Directiva 2009/65/CE, asi como facilitar servicios a organismos de
inversion colectiva.

La Sociedad Gestora tiene su domicilio social en 145 Rue du Kiem, L-8030 Strassen, Gran Ducado de
Luxemburgo. Sus recursos de capital totalmente desembolsado ascienden a 1.970.000 USD, representados por
197.000 acciones nominativas. Sus Estatutos se depositaron en el “Registre de Commerce et des Sociétés” de
Luxemburgo y se publicaron en el "Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations" (Diario Oficial) (el
“Mémorial”) el 25 de julio de 1988. Se modificaron por ultima vez el 31 de marzo de 2008. Esta registrada en el
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“Registre de Commerce et des Sociétés” con el nimero B28.121.

La Sociedad Gestora, en la fecha de este Folleto, también gestiona otros siete fondos constituidos en
Luxemburgo y promovidos y gestionados por filiales de Legg Mason: Legg Mason Funds Investment Series
(Luxembourg), Legg Mason Global Funds FCP (Luxembourg), Western Asset Institutional FCP-FIS, Legg
Mason Funds Global Series (Luxembourg) y Legg Mason Mutual Fund Trust Series.

La Sociedad ha firmado un contrato de servicios de sociedad gestora segin se describe en el apartado
“Documentos y contratos sustanciales” (véase mds adelante) (el “Contrato de la Sociedad Gestora™) con la
Sociedad Gestora, en virtud del cual se confié la gestién diaria de la Sociedad a la Sociedad Gestora, bajo la
supervision de los Consejeros, y dicha Sociedad Gestora se responsabiliz6 ademds de llevar a cabo,
directamente o por delegacion, la totalidad de las funciones operativas relacionadas con la gestion de las
inversiones de la Sociedad, la administracién, el marketing, asi como con la distribucién de la Sociedad.

La Sociedad Gestora podrd, en cumplimiento de las responsabilidades establecidas en la Ley de 2010 y en el
Contrato de servicios de la Sociedad Gestora, delegar la totalidad o parte de sus funciones y deberes en terceros,
siempre y cuando siga asumiendo su responsabilidad y supervise a dichos delegados. La designacién de terceros
queda sujeta a la aprobacién de la Sociedad y de la CSSF.

Previo acuerdo con la Sociedad, la Sociedad Gestora ha decidido delegar algunas de sus funciones, tal y como
se describe en el presente Folleto.

EL GESTOR GENERAL DE LA CARTERA Y LOS GESTORES DE INVERSIONES

La Sociedad Gestora ha celebrado un contrato de gestor general de la cartera en virtud del cual se nombra a
Legg Mason Global Asset Allocation, LLC como gestor general de la cartera de los Subfondos de Soluciones
Gestionadas de Legg Mason y los Subfondos Multigestor de Soluciones Gestionadas (en lo sucesivo, el "Gestor
General de la Cartera").

La Sociedad Gestora ha celebrado un contrato de gestion de las inversiones en virtud del cual se nombra a cada
uno de los Gestores de Inversiones indicados en el Apéndice 1 para gestionar determinados Subfondos o
porciones de los activos de los Subfondos. Cada Gestor de Inversiones tiene plenos poderes discrecionales para
gestionar los activos de la Sociedad que el Gestor General de la Cartera les asigne en su momento. El Apéndice
1 contiene un resumen de esos nombramientos, pero para obtener informacion mds detallada, los inversores
pueden consultar una copia de los contratos de gestién de inversiones en el domicilio social de la Sociedad
Gestora durante las horas de oficina habituales.

El Gestor General de la Cartera selecciona a los Gestores de Inversiones y supervisa el rendimiento de la
inversion, asi como el cumplimiento de los limites y directrices por parte de los Subfondos de Soluciones
Gestionadas de Legg Mason. El Gestor General de la Cartera también puede actuar en calidad de Gestor de
Inversiones con respecto a una o varias Clases de Activos. El Gestor general de la Cartera puede asignar al
Gestor de Inversiones una porcién de los activos de la Sociedad (normalmente, activos relacionados con una
Clase de Activos concreta tal como se describe en la politica de inversién) en relacién con la cual el Gestor de
Inversiones en cuestion tendrd la autoridad y la responsabilidad de invertir dichos activos de acuerdo con su
buen juicio.
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EL GESTOR GENERAL DE LA CARTERA Y LOS ASESORES DE INVERSIONES

El Gestor general de la Cartera selecciona Asesores de Inversiones y supervisa el rendimiento de la inversion asi
como el cumplimiento por parte de ésta de los limites y las directrices de inversion. El Gestor General de la
Cartera puede asignar una parte de los activos de la Sociedad a un Asesor de Inversiones. El Asesor de
Inversiones en cuestién tendrd la responsabilidad de invertir dichos activos de acuerdo con su mejor juicio con
arreglo a los procesos y al estilo de inversion acordado en su memento entre dicho Asesor de Inversiones y el
Gestor General de la Cartera, y de acuerdo con las directrices y los “Limites de inversién” aplicables a la
Sociedad.

CONFLICTOS DE INTERESES

Ocasionalmente, la Sociedad Gestora, el Gestor General de la Cartera y los Gestores de Inversiéon pueden actuar
como sociedad gestora, gestor de inversiones o asesor de inversiones, corredor, distribuidor o agente de
servicios para accionistas o estar relacionados de otro modo con respecto a otros fondos establecidos por
entidades distintas de la Sociedad y cuyos objetivos de inversidén son similares a los de la Sociedad o algin
Subfondo. El Gestor General de la Cartera y los Gestores de Inversiones pueden poseer Acciones de cualquier
Subfondo. Por consiguiente, cualquiera de ellos puede experimentar, en el desarrollo de sus actividades,
posibles conflictos de intereses con la Sociedad y los Subfondos. En todo momento y llegado el caso, cumplirdn
sus obligaciones con respecto a la Sociedad y los Subfondos, y garantizardn que dichos conflictos se resuelven
de forma justa. Asimismo, cualquiera de los anteriores puede negociar, en calidad de principal o agente, con la
Sociedad con respecto a los activos de un Subfondo, siempre y cuando dichas negociaciones se lleven a cabo en
condiciones comerciales normales sobre una base imparcial y favorezcan los intereses de los Accionistas. Si el
Gestor de Inversiones recibe una comisién (incluida una comisién con descuento) por haber invertido un
Subfondo en las participaciones de otro organismo de inversion colectiva, dicha comisién debe revertir en el
Subfondo pertinente.

Se considerard que las negociaciones con una filial del Gestor General de la Cartera y de los Gestores de
Inversién se han llevado a cabo en condiciones comerciales normales sobre una base imparcial si: (1) se ha
obtenido una valoracién certificada de una operacién efectuada por una persona autorizada por el Banco
Depositario como independiente y competente; o (2) la operacién se ha ejecutado en las mejores condiciones en
una Bolsa de inversiones organizada y de conformidad con las normas de dicha Bolsa; o (3), si no son factibles
(1) y (2), la operacidn se ejecuta en unas condiciones que el Banco Depositario, o los Consejeros en caso de que
en la operacion esté involucrado el Banco Depositario, consideren que son unas condiciones comerciales
normales sobre una base imparcial y que favorecen los intereses de los Accionistas.

Puede surgir un conflicto de intereses si la persona competente que evaltia valores no cotizados que son
propiedad del Subfondo o que el Subfondo ha adquirido es un Gestor de Inversiones, un subgestor de
inversiones o cualquier otra parte relacionada con la Sociedad. Por ejemplo, dado que las comisiones de los
Gestores de Inversiones se calculan a partir de un porcentaje del Valor neto de inventario medio de cada
Subfondo, dichas comisiones aumentan si lo hace el Valor neto de inventario del Subfondo. Al evaluar los
valores que posee o ha adquirido un Subfondo, el Gestor de Inversiones del Subfondo (o cualquier otra parte
relacionada con la Sociedad) cumplird en todo momento sus obligaciones con respecto al Fondo y los
Subfondos y garantizard que dichos conflictos se resuelven de forma justa.

El Gestor general de la Cartera y los Gestores de Inversiones y sus filiales pueden invertir, directa o
indirectamente, o gestionar otros fondos de inversion o cuentas, u ofrecer asesoramiento a dichos fondos o
cuentas, que inviertan en activos que también puede comprar o vender el Fondo. Ni los Gestores de Inversiones
ni sus filiales estdn obligados a ofrecer a la Sociedad oportunidades de inversiéon que obren en su conocimiento,
ni a informar a la Sociedad de ninguna operacién ni ningin beneficio que hayan recibido con motivo de dicha
operacién, ni a compartir con la Sociedad dicha informacién. No obstante, asignardn dichas inversiones de
forma equitativa entre la Sociedad y sus otros clientes.

Los Gestores de Inversiones pueden delegar operaciones a agentes a cambio de servicios de investigacién (como
informes escritos sobre empresas, sectores o economias o la suscripcion de bases de datos en linea que facilitan
informacioén sobre precios histdrica y en tiempo real) que dichos agentes prestaran a los Gestores de Inversiones.
En esos casos, los Gestores de Inversiones celebraran acuerdos de comisiones blandas o similares con dichos
agentes. En virtud de dichos acuerdos, cada Gestor de Inversiones, segiin proceda, debe garantizar que las
comisiones blandas o los servicios abonados revierten directa o indirectamente en el Subfondo correspondiente
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(por ejemplo, analisis financiero, sistemas de informacién sobre mercados y precios, y el agente o la contraparte
del acuerdo conviene en ofrecer la mejor ejecucién a los Subfondos o estd obligado a ello en virtud de la
legislacion aplicable). La mejor ejecucion no conlleva necesariamente la comisién mds baja. Por ejemplo, un
Gestor de Inversiones puede hacer que un Subfondo abone a un agente una comisién superior a la que cobra otro
agente cualificado por ejecutar la misma operacion si el Gestor de Inversiones determina, de buena fe, que (1) la
comision es aceptable en relacién con el valor de los servicios de correduria e investigacién recibidos y (2) los
servicios de investigacién ayudardn al Gestor de Inversiones en su prestacion de servicios de inversidn al
Subfondo. Cada Gestor de Inversiones ha entregado a los Subfondos un ejemplar de sus politicas de comisiones
blandas, lo que incluye una lista de los acuerdos de comisiones blandas celebrados con terceros. Los Accionistas
que lo soliciten por escrito, recibirdn dicha informacién. Ademas, cada Gestor de Inversiones ha facilitado a los
Subfondos la informacion relativa a las comisiones blandas para que la incluyan en los informes financieros
periddicos publicados por los Subfondos, que también estdn a disposicion de los Accionistas.

CUSTODIA Y ADMINISTRACION

En virtud de un contrato celebrado el 28 de abril de 2006, que podrd ser resuelto por cualquiera de las partes
mediante notificacién con noventa dias de antelacion, Citibank International plc (sucursal de Luxemburgo) (el
“Banco Depositario”) se ha comprometido a prestar servicios de dep6sito para custodiar los valores y el
efectivo de los activos de la Sociedad, asi como servicios administrativos, que comprenden la contabilidad de la
Sociedad y el célculo del Valor neto de inventario.

Ademds, en virtud de la Ley de 2010, el Banco Depositario tendrd las responsabilidades siguientes:

a) asegurar que la venta, la emision, el rescate y la cancelacién de Acciones efectuados por la Sociedad o en su
nombre se lleven a cabo conforme a derecho y de acuerdo con los Estatutos;

b) asegurar que en las transacciones en las que intervengan activos de la Sociedad, se le remita la
contraprestacion en los plazos de tiempo habituales;

c) asegurar que la renta de la Sociedad se aplique de acuerdo con sus Estatutos.

Ademids, el Banco Depositario ha aceptado el nombramiento como Administrador, Agente de Transferencias y
Registrador de la Sociedad. Como tal, el Banco Depositario es responsable de tramitar y procesar todas las
ordenes de suscripcidn, rescate y conversion, asi como de mantener el registro de Accionistas y de notificar y
enviar por correo y publicar los balances, los informes y las notificaciones a los Accionistas.

La Sociedad podrd negociar inversiones y liquidar transacciones a través de plataformas de comercio electrénico
y sistemas de compensacién como el sistema Euroclear y Fundsettle. En algunos casos, dichas inversiones
podran agruparse con los activos de otros fondos y quedardn sujetas a las normas locales relativas a la
plataforma de comercio o al sistema de compensacién correspondiente.

Citibank International plc (sucursal de Luxemburgo) es una sucursal de Citibank International plc, Londres.
Tiene su domicilio social en Luxemburgo, en 31, Z.A. Bourmicht L-8070 Bertrange, Gran Ducado de
Luxemburgo. Citibank International plc, Londres se constituyé en 1972 y es propiedad de Citigroup.

Las comisiones pagaderas al Banco Depositario por la prestacion de servicios de dep6sito y administracion se
basan en parte en los activos netos y se expresan en parte como un importe fijo por transaccién, o como un
importe fijo por un periodo determinado. Estas comisiones son pagaderas por la Sociedad, siempre y cuando las
comisiones pagaderas al Banco Depositario en concepto de calculo del Valor neto de inventario no superen la
comisiéon maxima de gestién segun lo estipulado en el apartado “Costes y gastos” anterior.
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VALOR NETO DE INVENTARIO

El Valor neto de inventario de las acciones de cada Subfondo o Clase se expresa en la divisa de referencia del
Subfondo correspondiente, y se puede convertir a otras divisas a efectos de suscripcion, rescate y conversion,
basdndose en el tipo de cambio vigente en la Fecha de valoracién que corresponda. La Sociedad determinara el
Valor neto de inventario por Accién de las Acciones con dividendo y las Acciones de acumulacién de cada
Subfondo o Clase en cada Fecha de valoracién bajo la supervisién del Banco Depositario, dividiendo el activo
neto de cada Clase de Acciones (que equivale al valor del activo correspondiente a la Clase de que se trate,
menos su pasivo) entre el nimero de Acciones en circulacién de dicha Clase.

El activo y el pasivo de la Sociedad se asignardn de la manera siguiente:

a)

b)

)

d)

€)

el importe neto de la adjudicacién y la emisién de cada accion de un Subfondo se aplicard en los libros de la
Sociedad al conjunto de activos establecido para ese Subfondo, y los activos, pasivos, ingresos y gastos
atribuibles al mismo se aplicardn al conjunto sujeto a lo dispuesto en este articulo;

cuando un activo se obtenga a partir de otro activo, dicho activo derivado se aplicard en los libros de la
Sociedad al mismo conjunto que los activos de los que deriva, y en cada nueva valoracién de un activo se
aplicard al conjunto pertinente el aumento o la disminucién del valor;

cuando la Sociedad soporte un pasivo relacionado con el activo de un conjunto determinado, o con una
accién emprendida en relacién con el activo de un conjunto determinado, dicho pasivo se asignard al
conjunto en cuestion.

cuando un activo o un pasivo de la Sociedad no puedan considerarse atribuibles a un conjunto determinado,
dicho activo o pasivo se asignard a todos los conjuntos de manera prorrateada con respecto a los Valores
Netos de Inventario del Subfondo en cuestion, con la condicién de que el Consejo de Administracién podrd
reasignar cualquier activo o pasivo previamente asignado por ella si en su opinién lo exigen las
circunstancias; y el Consejo de Administracién podrd asignar un activo o pasivo de un conjunto de activos a
otro en los libros de la Sociedad si, por cualquier motivo (por ejemplo, procedimientos iniciados por
acreedores contra determinados activos de la Sociedad), un activo o un pasivo, en caso de no aplicarse dicha
asignacién, no habria sido poseido total o parcialmente del modo determinado por el Consejo de
Administracién con arreglo a lo dispuesto en este punto; con la condicién de que los activos de un
Subfondo concreto sean responsables tnicamente de los pasivos, compromisos y obligaciones de ese
Subfondo;

en el momento del pago o en la fecha de registro (si se ha determinado) del pago de dividendos a los
Accionistas de cualquier Subfondo, al Valor neto de inventario de dicho Subfondo se le restard el importe
de esos dividendos.

si, tal como se establece en el punto cinco, se han creado Clases de acciones en un Subfondo, las reglas de
asignacion arriba sefialadas serdn de aplicacién mutatis mutandis a dichas Clases.

Los activos de la Sociedad se valorardn como sigue:

(a) Los valores y/o instrumentos financieros derivados que coticen en Bolsa se valorardn al dltimo precio

disponible. Si un valor cotiza en varias Bolsas, se aplicard el dltimo precio de venta conocido en la Bolsa que
constituya el mercado principal para dicho valor; en el caso de los valores cuyas transacciones en la Bolsa
correspondiente sean de escasa importancia y se realicen transacciones de mercado secundario entre
corredores que, como creadores de mercado principal, ofrezcan precios en respuesta a las condiciones del
mercado, la Sociedad podra decidir valorar dichos valores de manera acorde con los precios determinados de
tal modo; los valores de renta fija se valorardn con arreglo al dltimo precio medio disponible en la Bolsa
correspondiente, o con arreglo a los precios medios de las dltimas cotizaciones disponibles de los creadores
de mercado que constituyan el mercado principal para dichos valores.

(b) Los valores negociados en un Mercado regulado se valorardn de forma similar a los valores cotizados en

Bolsa.

(c) Los valores que no coticen en ninguna Bolsa ni se negocien en un Mercado regulado se valoraran a su tltimo

precio de mercado conocido; de no existir dicho precio de mercado, la Sociedad los valorard de buena fe de
acuerdo con las normas prudentes de valoracién que la Sociedad pueda determinar basdndose en los precios
de venta razonablemente previsibles.
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(d) Los instrumentos financieros derivados que no coticen en mercados de valores oficiales ni se negocien en
cualquier otro mercado organizado se valorardn a diario de una manera fiable y verificable, y dicha
valoracion serd verificada por un profesional competente nombrado por el Consejo de Administracion.

(e) Las acciones o participaciones de fondos de inversion subyacentes de tipo abierto se valorardn a su ultimo
Valor neto de inventario disponible, del que se descontardn todos los gastos aplicables;

(f) Los activos liquidos y los Instrumentos del mercado monetario se valorardn a su valor nominal mds los
intereses acumulados, o sobre la base del coste amortizado; en el caso de los instrumentos a corto plazo (y en
especial de los instrumentos de descuento) con fechas de vencimiento inferiores a noventa dias, el valor del
instrumento basado en su coste neto de adquisicion se ajusta gradualmente a su precio de recompra, mientras
que el rendimiento de la inversion calculado sobre el coste neto de adquisicién se mantiene constante. En
caso de producirse cambios sustanciales en las condiciones de mercado, la base de valoracién de la inversion
se ajustard a los nuevos rendimientos del mercado.

(g) Los activos expresados en una divisa distinta a la divisa en la que se expresa el Valor neto de inventario, se
convertirdn con arreglo al tipo de cambio del mercado aplicable. En este contexto, se tendrdn en cuenta los
instrumentos de cobertura utilizados para cubrir los riesgos de cambio.

La asignacion del activo y del pasivo de la Sociedad entre los diversos Subfondos es relevante para las
respectivas relaciones entre los Accionistas que posean Acciones de dichos Subfondos, la Sociedad y el Banco
Depositario, y no afecta a los derechos que pudieran corresponder legalmente a terceros frente a la Sociedad,
que constituye un unico organismo de inversiéon colectiva. Los activos de un Subfondo especifico son
responsables tinicamente del pasivo, los compromisos y las obligaciones de dicho Subfondo.

La Sociedad, al modificar su politica con respecto a cada Subfondo, podr4 aplicar distintas normas de valoracién
si lo considera conveniente en vista de las inversiones realizadas, con la condicién de que se aplique un mismo
conjunto de normas para la valoracion de todos los activos asignados a un Subfondo especifico.

La Sociedad esta autorizada a desviarse de las normas de valoracidn establecidas en los puntos (a), (b), (c), (d) y
(e) anteriores al valorar los activos atribuibles a cualquier Subfondo, para lo cual sumard a los precios referidos
en dichos puntos (a), (b), (c), (d) y (e) anteriores un importe que refleje el coste estimado de la adquisicién de
los activos correspondientes en caso de que la Sociedad contemple realizar mds inversiones por cuenta de dicho
Subfondo, o restard de los precios referidos en los puntos (a), (b), (c), (d) y (e) anteriores un importe que refleje
el coste estimado de venta de dichos activos, en caso de que la Sociedad contemple la venta de inversiones
atribuibles a dicho Subfondo.

Si, por determinadas circunstancias, resultara imposible o incorrecto llevar a cabo una valoracién con arreglo a
las normas antedichas, la Sociedad estard autorizada a utilizar otros principios de valoracién generalmente
reconocidos, que podran ser examinados por un auditor, con el fin de obtener una correcta valoracién del total
de activos de la Sociedad.

El Valor neto de inventario se redondeard al alza o a la baja hasta la unidad corriente mds préxima de la divisa
correspondiente.

AGRUPACION (POOLING)

La Sociedad podrd invertir y gestionar de manera mancomunada la totalidad o parte de los activos poseidos por
dos o mds Subfondos (a efectos del presente apartado, los “Subfondos participantes”). Un fondo comin de
activos se formara transfiriéndole dinero en efectivo u otros activos (con la condicién de que dichos activos sean
adecuados con respecto a la politica de inversién del fondo comiin en cuestién) de cada uno de los Subfondos
participantes. Posteriormente, la Sociedad podré realizar de cuando en cuando nuevas transferencias a cada
agrupacién de activos. Los activos también podran ser devueltos a un Subfondo participante hasta el importe de
la participacién del Subfondo en cuestién. La parte de una agrupacién de activos que corresponda a un
Subfondo participante se medird por referencia a unidades tedricas de idéntico valor en el fondo comin de
activos. Al constituir una agrupacidén de activos, la Sociedad determinard el valor inicial de las unidades tedricas
(que se expresard en la divisa que la Sociedad considere adecuada) y asignard a cada Subfondo participante
unidades tedricas cuyo valor total sea igual al importe del dinero en efectivo (o al valor de otros activos) que
haya aportado al fondo comun. Posteriormente, el valor de las unidades se determinara dividiendo el activo neto
del fondo comiin entre el nimero de unidades tedricas existentes en ese momento.
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Cuando en un fondo comin de activos se ingrese o se retire dinero en efectivo o activos, a la asignacién de
unidades tedricas del Subfondo participante en cuestion se le sumard o restard, seglin proceda, un nimero de
unidades tedricas que se determinard dividiendo el importe del dinero en efectivo o el valor de los activos
ingresados o retirados entre el valor que en ese momento tenga la participacién en el grupo del Subfondo
participante. A efectos de este cédlculo, cuando se realice un ingreso en efectivo, se le podrd deducir el importe
que la Sociedad considere apropiado para reflejar las cargas fiscales y los gastos de transaccién y compra
soportados para invertir el efectivo correspondiente; en el caso de un reintegro de efectivo, se podrd practicar la
deduccidn correspondiente para reflejar los costes soportados al realizar los valores u otros activos del fondo
comiin de activos.

Los dividendos, intereses y demds distribuciones de rendimientos obtenidos con respecto a los activos de una
agrupacion de este tipo se aplicardn a dicho grupo, lo que hard que se incrementen los activos netos respectivos.
Tras la disolucién de la Sociedad, los activos de un fondo comtin se asignardn (con sujecion a las reclamaciones
de acreedores) a los Subfondos participantes proporcionalmente a sus participaciones respectivas en el fondo
comiin de activos.

GESTION CONJUNTA

A fin de reducir los gastos de operacion y administracién, y al mismo tiempo proporcionar una mayor
diversificacion de las inversiones, los Consejeros podrdn decidir que la totalidad o parte de los activos de uno o
varios Subfondos se gestionen conjuntamente con los activos atribuibles a otros Subfondos o activos
pertenecientes a otros organismos de inversion colectiva en Luxemburgo. En los apartados siguientes, la
expresion “entidades de gestion conjunta” se referird globalmente a la Sociedad y a cada uno de sus
Subfondos, y a todas las entidades con las cuales y entre las cuales exista cualquier acuerdo de gestién conjunta;
y la expresion “activos cogestionados” se referird a la totalidad de los activos de dichas entidades de gestion
conjunta que se gestionen conjuntamente de conformidad con el mencionado acuerdo de gestién conjunta.

En virtud del acuerdo de gestién conjunta, los Gestores de Inversiones estardn autorizados, de forma global para
las entidades de gestion conjunta, a tomar decisiones de inversion, desinversion, y reajuste de carteras que
influirdn en la composicién de los activos de los Subfondos. Cada entidad cogestionada poseerd una parte de los
activos cogestionados correspondiente a la proporcidn de sus activos netos sobre el valor total de los activos
cogestionados. Esta participacién proporcional serd aplicable a todas y cada una de las lineas de inversién
mantenidas o adquiridas en régimen de gestién conjunta. En caso de decisiones de inversién o desinversion,
estas proporciones no se modificardn y las inversiones adicionales se asignardn a las entidades cogestionadas
con arreglo a la misma proporcién; ademads, los activos vendidos se cargaran de forma proporcional sobre los
activos cogestionados poseidos por cada entidad cogestionada.

En caso de nuevas suscripciones en una de las entidades cogestionadas, los rendimientos de la suscripcion se
asignardn a las entidades cogestionadas con arreglo a las proporciones modificadas resultantes del incremento
de los activos netos de la entidad cogestionada que se haya beneficiado de las suscripciones, y se modificardn
todas las lineas de inversién mediante una transferencia de activos de una entidad cogestionada a otra con el fin
de que se ajusten a las proporciones modificadas. De forma similar, en el caso de rescates en una de las
entidades de gestién conjunta, el efectivo necesario se podrd cobrar sobre el efectivo mantenido por las
entidades de gestiéon conjunta con arreglo a las proporciones modificadas resultantes de la reduccién del activo
neto de la entidad de gestion conjunta que haya sufrido los rescates y, en ese caso, se ajustardn todas las lineas
de inversién a las proporciones modificadas. Los Accionistas deben ser conscientes de que si la Sociedad
Gestora o sus agentes autorizados no toman ninguna medida especifica, el acuerdo de gestiéon conjunta podra
hacer que la composicién de los activos de los Subfondos se vea influenciada por hechos atribuibles a otras
entidades de gestion conjunta, tales como suscripciones y rescates. Asi, si el resto de factores permanece igual,
las suscripciones recibidas en una entidad con la cual esté cogestionado un Subfondo se traducirdn en un
aumento de la reserva de efectivo de dicho Subfondo. A la inversa, los rescates realizados en una entidad con la
cual se cogestione un Subfondo producirdn una reduccion de la reserva de efectivo de dicho Subfondo. Sin
embargo, las suscripciones y los rescates se pueden mantener en la cuenta especifica abierta para cada entidad
de gestién conjunta al margen del acuerdo de gestion conjunta y a través de la cual deben transitar las
suscripciones y los rescates. La posibilidad de asignar suscripciones y rescates sustanciales a estas cuentas
especificas, junto con la posibilidad de que la Sociedad Gestora o sus agentes designados decidan en cualquier
momento resolver el acuerdo de gestién conjunta, permite a la Sociedad Gestora evitar los reajustes de activos
de los Subfondos de la Sociedad en caso de que presumiblemente dichos reajustes puedan afectar al interés de la
Sociedad Gestora, o de los Subfondos y sus Accionistas.
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Ante la probabilidad de que una modificacién en la composicién de la Sociedad o de uno o varios activos de los
Subfondos resultante de rescates o de pagos de costes y gastos especificos de otra entidad de gestion conjunta
(es decir, no atribuibles a la Sociedad o al Subfondo correspondiente) pueda dar lugar a un incumplimiento de
los “Limites de inversion” aplicables, los activos correspondientes se excluirdn del acuerdo de gestién conjunta
antes de llevar a cabo la modificacion, a fin de que no le afecten los ajustes subsiguientes.

Los activos cogestionados sélo se gestionardn conjuntamente con los activos destinados a ser invertidos en
funcién de objetivos de inversion idénticos a los aplicables a los activos cogestionados, a fin de garantizar que
las decisiones de inversién sean totalmente compatibles con la politica de inversién de los Subfondos. Los
activos cogestionados solo se gestionardn conjuntamente con activos en relaciéon con los cuales el Banco
Depositario también actie como depositario para garantizar que éste puede, en relacion con la Sociedad o con
sus Subfondos, cumplir todas sus funciones y responsabilidades con arreglo a la Ley de 2010. El Banco
Depositario mantendra siempre los activos de la Sociedad apartados de los activos de otras entidades de gestién
conjunta y, por lo tanto, podra identificar en todo momento los activos de la Sociedad y de cada Subfondo. Dado
que las entidades cogestionadas pueden tener politicas de inversién que no sean estrictamente idénticas a la
politica de inversién de un Subfondo, es posible que, como consecuencia, la politica comun aplicada pueda ser
mds restrictiva que la de dicho Subfondo.

La Sociedad Gestora podrd decidir, en cualquier momento y sin previo aviso, la resolucién del acuerdo de
gestion conjunta.

Los Accionistas podran dirigirse en todo momento al domicilio social del Administrador para informarse sobre
el porcentaje de activos en régimen de cogestion y sobre las entidades con las cuales existe tal acuerdo de
gestién conjunta en el momento de su consulta. En los informes anuales y semestrales figurardn la composicién
y los porcentajes de los activos cogestionados.

SUSPENSION DEL CALCULO DEL VALOR NETO DE INVENTARIO

La Sociedad podra suspender temporalmente el cdlculo del Valor neto de inventario por Accién de un Subfondo,
y por lo tanto la emision, el rescate y la conversion de las Acciones de dicho Subfondo en los casos siguientes:

(a) durante cualquier periodo en el que un mercado o una Bolsa, que sea el mercado o la Bolsa principal en el
que cotiza en ese momento una parte importante de las inversiones del Subfondo, esté cerrado por un
motivo diferente de los dias festivos normales, o durante el cual las operaciones en dicha Bolsa o mercado
estén sensiblemente restringidas o suspendidas, con la condicién de que dicha restriccidon o suspension
afecte a la valoracién de las inversiones en la Sociedad atribuibles a dicho Subfondo;

(b) cuando se produzca una situaciébn que constituya una emergencia, en opinién del Consejo de
Administracién, que tenga como resultado la imposibilidad de proceder a la venta o la valoracién del
Subfondo en cuestion de la Sociedad;

(c) durante cualquier interrupcién de los medios de comunicacién utilizados normalmente para determinar el
precio o el valor de cualquier inversion relevante del Subfondo o el precio o valor actual en cualquier
mercado o Bolsa;

(d) sila Sociedad va a liquidarse o puede liquidarse o se fusiona, a partir de la fecha en la que se comunique
el aviso de celebracién de la junta general de accionistas en la que vaya a proponerse una resolucién para
liquidar o fusionar la Sociedad, o en el caso de que un Subfondo vaya a liquidarse o fusionarse, a partir de
la fecha en que se comunique el aviso en cuestion;

(e) cuando por cualquier motivo los precios de cualquier inversién poseida por la Sociedad y atribuible a un
Subfondo no pueda calcularse de manera inmediata o precisa (incluida la suspension del cdlculo del Valor
neto de inventario de un organismo de inversion colectiva subyacente); o

(f)  durante cualquier periodo en el que la Sociedad no pueda repatriar fondos para realizar pagos en concepto
de rescates de acciones de un Subfondo o durante el cual cualquier transferencia de fondos relacionada
con la venta o adquisicién de inversiones o pagos adeudados por rescates de acciones no pueda realizarse,
en opinién del Consejo de Administracidn, a los tipos de cambio normales;

58



(g) un Subfondo se fusiona con otro Subfondo o con otra OICVM (o un Subfondo de dicha OICVM) en caso
de que dicha suspension sea justificable para la proteccion de los Accionistas; o

(h) cualquier otra circunstancia que escape al control del Consejo de Administracién.

Una suspension con respecto a cualquier Subfondo concreto no afectara automaticamente al célculo del Valor
neto de inventario de las Acciones de los demds Subfondos.

CONSTITUCION, CAPITAL SOCIAL

La Sociedad se constituyé en Luxemburgo mediante escritura piblica de fecha 22 de julio de 1997 y estd
inscrita en el Registre de Comerse et des Sociétés de Luxemburgo con el nimero B 60.118. La Sociedad se
constituy6 por un periodo de tiempo indefinido, y la decisién sobre su liquidacién corresponde a los Accionistas
reunidos en junta extraordinaria.

Los Estatutos estdn depositados en el Registre de Commerce et des Sociétés de Luxemburgo, donde pueden
consultarse. Los Estatutos de la Sociedad se publicaron en el Mémorial de 30 de agosto de 1997. Desde
entonces se han modificado en varias ocasiones, la mds reciente el 15 de mayo de 2007, modificacién que se
publicé en el Mémorial el 31 de mayo de 2007.

El capital de la Sociedad, expresado en ddlares estadounidenses, deberd ser igual en todo momento al total de
los activos netos de la Sociedad. El capital minimo, conforme a lo estipulado por la ley, se fija en el equivalente
en dolares estadounidenses de 1.250.000 euros.

EJERCICIO FISCAL, AUDITORIA, INFORMES
El ejercicio contable de la Sociedad finaliza el 31 de diciembre de cada afio.
La Sociedad ha designado auditor a PricewaterhouseCoopers SaRL, Luxemburgo.

Los informes anuales auditados estardn disponibles para su examen por parte de los Accionistas en el domicilio
social de la Sociedad y en los domicilios de los Intermediarios a los cuatro meses del cierre del ejercicio fiscal.
Los informes semestrales no auditados también estardn disponibles del mismo modo a los dos meses del cierre
del periodo al que se refieran.

Los informes anuales y semestrales incluirdn las cuentas consolidadas de la Sociedad expresadas en ddlares
estadounidenses, asi como la informacién sobre cada Subfondo expresada en su correspondiente divisa de
referencia.

DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS Y JUNTAS

Las Acciones son transferibles, y cada Accién confiere a su Accionista el derecho de participar en condiciones
de igualdad en los beneficios y dividendos de la Sociedad, asi como en una distribucién tras la liquidacién. Cada
Accidn confiere a su propietario un voto en todas las Juntas de Accionistas.

Cada afio se celebrard una Junta General Ordinaria de Accionistas en el domicilio social de la Sociedad o en
cualquier otro lugar del municipio del domicilio social especificado en la convocatoria de la Junta, el tercer
martes de mayo a las 11:00 o, si dicha fecha fuera festiva, el siguiente dia habil en Luxemburgo. Se celebrardn
Juntas Generales Extraordinarias cuando los intereses de la Sociedad asi lo requieran, en el lugar y en la fecha
indicados en la convocatoria de la Junta.

La convocatoria de toda Junta General de Accionistas se enviard por correo a cada uno de los Accionistas
registrados, con una antelaciéon minima de ocho dias con respecto a la fecha de celebracion de la Junta. Ademas,
si se han emitido Acciones al portador, las convocatorias se publicardn, con arreglo a la legislacién en
Luxemburgo, en el Mémorial, en uno o varios peridédicos de Luxemburgo y en otros periddicos que los
Consejeros decidan o que resulten necesarios en los paises donde se ofrecen las Acciones.

En el supuesto de una convocatoria de una Junta General de Accionistas, puede ser necesario que se determinen

el quérum y las reglas de votacién por mayoria de dicha junta en funcién de las Acciones emitidas a las 12.00,
hora luxemburguesa, 5 dias antes de la celebracion de dicha Junta General de Accionistas.
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Cualquier modificacién de los Estatutos requerird una mayoria de dos tercios de los votos emitidos por los
Accionistas presentes en una Junta debidamente convocada en la que haya quérum, por asistencia en persona o
por delegacion.

Cualquier acuerdo adoptado en una Junta General de Accionistas que afecte a los derechos de los tenedores de
Acciones de cualquier Subfondo o Clase con respecto a los derechos de quienes tengan Acciones de cualquier
otro Subfondo, estardn sujetos a un acuerdo de la Junta General de Accionistas de dicho Subfondo o Clase.

DURACION, LIQUIDACION Y FUSION

Clases y Subfondos

Los Consejeros podran decidir liquidar una Clase o un Subfondo si su activo neto se encontrara por debajo del
equivalente a 1.000.000 USD, o en caso de que un cambio de la situacién econémica o politica referente a la
Clase o al Subfondo en cuestién justificara dicha liquidacién. La decisién de liquidar se publicard antes de la
fecha de efecto de la liquidacién, y en dicha publicacién se indicardn los motivos de la liquidacién y los
procedimientos que se vayan a seguir para llevarla a cabo. Salvo que los Consejeros decidan lo contrario en
interés de los Accionistas, o para mantener un tratamiento de igualdad entre éstos, los Accionistas de la Clase o
el Subfondo implicados podran seguir solicitando el rescate o la conversién de sus Acciones. Los activos que no
se puedan distribuir entre sus beneficiarios al cierre de la liquidacién de la Clase o del Subfondo en cuestion se
depositardn en el Banco Depositario durante un periodo de seis meses a partir de la fecha de cierre de
liquidacién. Una vez transcurrido ese periodo, los activos se depositardn en la Caisse de Consignation a nombre
de los beneficiarios.

En las mismas circunstancias que las que se detallan en el parrafo anterior, los Consejeros podran decidir cerrar
un Subfondo mediante contribucién del mismo a otro Subfondo, y crear una Clase mediante contribucion de la
misma a otra Clase del mismo Subfondo o de otro Subfondo. Ademds, los Consejeros podran decidir dicha
fusion si asf lo exigen los intereses de los Accionistas de la Clase o del Subfondo en cuestién. La decision se
publicard del mismo modo que se indica en el parrafo anterior, y ademads se incluird informacion referente a la
nueva Clase o al nuevo Subfondo. Dicha publicacién se efectuard un mes antes de la fecha en que la fusién vaya
a hacerse efectiva, a fin de permitir a los Accionistas solicitar el rescate de sus Acciones, “sin cargo alguno”,
antes de que la operacién que implica la contribucién al otro Subfondo sea efectiva. En las mismas
circunstancias especificadas anteriormente, los Consejeros también podrdn decidir cerrar un Subfondo por
contribucién a otro OIC que se rija por la Parte I de la Ley de 2002. Ademds, los Consejeros podran decidir
dicha fusién si asi lo exigen los intereses de los Accionistas del Subfondo en cuestion. La decisién se publicard
del mismo modo que el que se describe en el parrafo anterior, y ademds se comunicard informacion referente al
otro OIC. Dicha publicacién se efectuard un mes antes de la fecha en que la fusién vaya a hacerse efectiva, a fin
de permitir a los Accionistas solicitar el rescate de sus Acciones, “sin cargo alguno”, antes de que la operacién
que implica la contribucién a otro OIC sea definitiva. En caso de contribucién a otro organismo de inversién
colectiva de tipo fondo de inversidn colectiva, la fusién sélo serd vinculante para los Accionistas del Subfondo
en cuestion que la acepten expresamente.

En caso de que los Consejeros determinen que es necesario para los intereses de los Accionistas del Subfondo
correspondiente, o que se ha producido un cambio en la situacién econémica o politica referente al Subfondo
correspondiente que lo justifique, podrdn decidir la reestructuracién de un Subfondo, dividiéndolo en dos o més
Subfondos. Esta decisién se publicard del mismo modo que el descrito anteriormente, y ademds se aportard
informacioén referente a los dos o mds nuevos Subfondos. Dicha publicacién se efectuard un mes antes de la
fecha en que la reestructuracion vaya a hacerse efectiva, a fin de permitir a los Accionistas solicitar el rescate de
sus Acciones, “sin cargo alguno”, antes de que sea definitiva la operacién que implica la divisién en dos o mas
Subfondos.

Todas las decisiones de liquidacion, fusién, consolidacién o reestructuracién mencionadas también podran ser
adoptadas en una Junta independiente de la clase o del Subfondo de los Accionistas de la Clase o el Subfondo en
cuestion, en la cual no serd necesario ninglin quérum, y la decisién se aprobard por mayoria simple de las
Acciones con derecho a voto presentes en la Junta.

La expresidon “sin cargo alguno” a la que se hace referencia anteriormente estard sujeta a cualesquiera

disposiciones establecidas en la publicacién. Podra aplicarse un cargo contingente por amortizacién anticipada
en el caso de algunas Clases.
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En el supuesto de una fusién, se notificard a los Accionistas de los Subfondos absorbidos y absorbentes de
acuerdo con la Nortmativa CSSF n.° 5-10.

La Sociedad

La Sociedad se podrd disolver en cualquier momento mediante un acuerdo de la Junta General de Accionistas.
La liquidacién serd llevada a cabo por uno o varios liquidadores designados por la Junta General de Accionistas,
y el producto neto de la liquidacién de la Sociedad se distribuird entre los Accionistas proporcionalmente a sus
participaciones respectivas al cierre de la liquidacion.

Los activos o el haber que no se puedan distribuir entre sus beneficiarios al cierre de la liquidacién de la
Sociedad se depositardn en el Banco Depositario durante un periodo de seis meses a partir de la fecha de cierre
de liquidacién. Una vez transcurrido ese periodo, los activos se depositardn en la Caisse de Consignation a
nombre de los beneficiarios.

Cuando el capital social de la Sociedad sea inferior a dos tercios del capital minimo exigido por la legislaciéon de
Luxemburgo, los Consejeros someterdn la posibilidad de disolucién de la Sociedad a una Junta General. La
Junta General, sin requisito alguno de quérum, decidird por mayoria simple de las Acciones representadas en la
Junta. La cuestién de la disolucién de la Sociedad también se deberd someter a una Junta General siempre que el
capital social sea inferior a una cuarta parte del capital minimo indicado anteriormente. En ese caso, la Junta
General se celebrard sin necesidad de quérum, y los Accionistas que posean una cuarta parte de las Acciones
presentes y representadas en la Junta podran decidir la disolucién. Dichas Juntas se deberdn convocar de modo
que se celebren dentro de los cuarenta dias siguientes a la determinacion de que los activos netos de la Sociedad
se encuentran por debajo de dos tercios o de una cuarta parte del minimo legal, segtn sea el caso.

INFORMACION A LOS ACCIONISTAS

El Valor neto de inventario por Accién de cada Subfondo se publicard segin exija la legislacion aplicable y en
los diarios que el Consejo decida oportunamente. También puede publicarse en otras publicaciones
seleccionadas por los Consejeros en los paises en los cuales se ofrecen las Acciones. El dltimo Valor neto de
inventario por Accién de cada Subfondo estard también disponible todos los dias hdbiles en Luxemburgo, en el
domicilio social del Administrador en dicho pafs.

La Sociedad Gestora no se responsabilizard de ningtin error o demora en la publicacién de los precios, ni por el
hecho de que no se hayan publicado.

Si lo desea, podra obtener mds informacién sobre la Sociedad Gestora todos los dias habiles en Luxemburgo, en
el domicilio social de la Sociedad Gestora o a través de su Intermediario.

Las notificaciones a los Accionistas, incluidos los anuncios de dividendos referentes a las Acciones con
dividendo, se publicardn en un peridédico de Luxemburgo y en periddicos de los paises donde se vendan las
Acciones (en la medida en que asi lo exija la normativa aplicable), o se enviardn a los Accionistas a los
domicilios que figuren en el registro de Accionistas, o se comunicardn por cualquier otra via que los Consejeros
consideren adecuada.

CONTRATOS Y DOCUMENTOS SUSTANCIALES

Los siguientes documentos también estdn disponibles para su inspeccién en el domicilio social de la Sociedad
Gestora durante el horario normal de oficina:

- ladltima versién del Folleto y del Folleto simplificado;

- los Estatutos;

- el contrato de gestién general de la cartera entre la Sociedad Gestora y el Gestor General de la Cartera;

- los contratos de gestioén de inversiones celebrados entre la Sociedad Gestora y los Gestores de Inversiones;

- el contrato de custodia y de servicios del agente de pagos celebrado entre la Sociedad y Citibank
International plc (sucursal de Luxemburgo);

- el contrato de servicios de administracién del Fondo celebrado entre la Sociedad Gestora y Citibank
International plc (sucursal de Luxemburgo);

- el contrato de servicios de sociedad gestora en virtud del cual se ha designado la Sociedad Gestora como
sociedad gestora de la Sociedad con el fin de facilitar servicios de gestidén de inversiones, administrativos y
de marketing;
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- los informes anual y semestral mas recientes.

En el domicilio social de la Sociedad se podrin obtener ejemplares del presente Folleto, del Folleto
simplificado, de los informes periddicos y de los Estatutos, sin coste alguno.
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ANEXO 1

A continuacién se ofrece una lista de los Gestores de Inversiones designados en su momento por Legg Mason Global Asset Allocation
LLC, el Gestor General de la Cartera y/o la Sociedad Gestora:

Subfondos de Clases de Activos

Legg Mason Euroland Cash Fund - Gestor de inversiones: Western Asset Management Company Limited
Legg Mason Euroland Equity Fund - Gestor de inversiones: Batterymarch Financial Management, Inc

Soluciones Gestionadas de Legg Mason

Gestor General de la Cartera: Legg Mason Global Asset Allocation LLC es responsable principalmente de la seleccién de Gestores
de Inversiones/Asesores de Inversiones y de la asignacién a ellos de activos para su gestion, pero Legg Mason Global Asset
Allocation LLC conserva el poder de gestionar cualquiera de los activos de las Soluciones Gestionadas de Legg Mason.

Gestores de Inversiones: a continuacion se indican los Gestores de Inversiones actuales, cada uno de los cuales estd facultado para
gestionar los activos de los Subfondos de Soluciones Gestionadas de Legg Mason que exija el Gestor General de la Cartera y/o la
Sociedad Gestora. Para determinar la asignacién de activos, el Gestor General de la Cartera tendrd en cuenta las capacidades de
gestidn y negociacion, asi como la condicién normativa de los Gestores de Inversiones.

- ClearBridge Advisors, LLC

- Legg Mason International Equities Limited (realiza actividades con el nombre de “Esemplia Emerging Markets™)

- Western Asset Management Company Limited

- Western Asset Management Company

- Batterymarch Financial Management, Inc

- Legg Mason Investments (Hong Kong) Limited

Subfondos Multigestor de Soluciones Gestionadas
Gestor General de la Cartera: Legg Mason Global Asset Allocation LLC, que es responsable de la seleccién de Fondos objetivo.

Tal como se ha indicado mas arriba, Legg Mason Global Asset Allocation LLC conserva el poder de gestionar cualquiera de los
activos de los Subfondos Multigestor de Soluciones Gestionadas.
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Clases de acciones

ANEXO 2

Acciones de Clase A

Acciones de Clase B

Acciones de Clase C

Acciones de Clase I

Subfondos Acciones con | Acciones de Acciones con Acciones de | Acciones | Acciones de Acciones Acciones de
dividendo' acumulacién’ dividendo' acumulacién’ con acumulacién’ con acumulacién’
dividend dividendo'
o
Subfondos de Soluciones Gestionadas de
Legg Mason
Legg Mason European Defensive Portfolio St St No St No Si No Si
Legg Mason Asia Tilt Defensive Portfolio St St No No No No No St
Legg Mason European Balanced Portfolio Si St No St No St No St
Legg Mason Asia Tilt Balanced Portfolio St St No No No No No St
Legg Mason European Dynamic Portfolio St St No St St St No St
Legg Mason Asia Tilt Dynamic Portfolio St St No No No No No St
Subfondos de Clases de Activos
Legg Mason Euroland Cash Fund St Si No No No No No Si
Legg Mason Euroland Equity Fund St Si No Si Si Si No Si
Subfondos Multigestor de Soluciones
Gestionadas
Legg Mason Conservative Fund (Euro) Si Si No Si Si Si N/a N/a
Legg Mason Conservative Fund (USD) St St No St St St N/a N/a
Legg Mason Balanced Fund (Euro) St St No St St St N/a N/a
Legg Mason Balanced Fund (USD) St St No St St St N/a N/a
Legg Mason Performance Fund (Euro) St St No St St St N/a N/a
Legg Mason Performance Fund (USD) St St No St St St N/a N/a

! Ciertas Clases podran ofrecerse inicamente en determinadas jurisdicciones. Los suscriptores deberian consultar con sus Intermediarios con respecto a la
disponibilidad de cualquier Clase en sus jurisdicciones.
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ANEXO 3

“LIMITES DE INVERSION”

Los activos de cada Subfondo se invertirdn de conformidad con las restricciones sobre inversiones descritas en la Parte I de la Ley de
2010 y aquellos “Limites de inversién” adicionales, si los hubiera, que pueda adoptar oportunamente el Consejo con respecto a
cualquier Subfondo, como los descritas mds arriba en “Objetivos y politicas de inversién”. Los “Limites de inversién” principales
aplicables a cada Subfondo (y a la Sociedad en su conjunto, si asf se especifica mds adelante) son los siguientes:

Inversiones en Valores mobiliarios y otras inversiones elegibles

1)

b)

c)

d)

Las inversiones de la Sociedad deben consistir exclusivamente en:

Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario admitidos a cotizacién oficial o negociados en un Mercado
regulado (véase el apartado “Definiciones”);

Nuevas emisiones de Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario, siempre y cuando:

- las condiciones de emisién incluyan el compromiso de que se hard una solicitud para la admisién a cotizacién oficial en un
Mercado Regulado (véase el apartado “Definiciones”);

- dicha admisidn esté garantizada dentro del afio siguiente a la emision.

Acciones o participaciones de OICVM (véase “Definiciones”) u otros OIC (véase “Definiciones”) situados en un Estado
Miembro de la Unién Europea o que no lo sea, siempre y cuando:

- esos otros OIC hayan recibido la correspondiente autorizacién con arreglo a la legislacién de cualquier Estado Miembro de
la Unién Europea o bien al amparo de la legislacién de Canad4, Estados Unidos, Hong Kong, Japén, Noruega o Suiza, o
con arreglo a la legislacién de cualquier otro Estado que la CSSF considere apropiada;

- el grado de proteccion de los accionistas o participes en este tipo de OIC sea equivalente al que se proporciona a los
accionistas o participes en un OICVM vy, en particular, la normativa sobre segregacién de activos, contratacién y
otorgamiento de préstamos, y ventas sin cubrir de Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario sea
equivalente a los requisitos que establece la directiva enmendada 2009/65/CE que puede ser enmendada a intervalos
regulares;

- la actividad de esos otros OIC sea objeto de informes semestrales y anuales con la finalidad de posibilitar una valoracién
del activo y el pasivo, los ingresos y las operaciones durante el periodo analizado;

- de conformidad con sus Estatutos, un OICVM u OIC de otro tipo cuya adquisicion se contemple no pueda invertir mds del
10% del conjunto de sus activos en acciones o participaciones de otros OICVM u OIC de otro tipo;

Depésitos suscritos en entidades de crédito y que sean reembolsables previa solicitud o que conlleven el derecho de reintegro y
cuyo vencimiento no sea superior a doce meses, siempre y cuando el domicilio social de la entidad de crédito se encuentre en

un Pais de la OCDE y del GAFI;

Instrumentos financieros derivados, incluidos instrumentos equivalentes a los liquidados en efectivo, negociados en un
Mercado regulado, y/o instrumentos financieros derivados extrabursatiles (“derivados extrabursétiles™), siempre y cuando:

- el subyacente esté formado por instrumentos contemplados en este punto 1), indices financieros, tipos de interés, divisas o
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tipos de cambio de divisas en los que el Subfondo pueda invertir de conformidad con sus objetivos de inversion;

- las contrapartes de las operaciones de derivados extrabursatiles sean entidades sujetas a supervision de la prudencia y que
pertenezcan a las categorias aprobadas por la autoridad reguladora de Luxemburgo, y

- los derivados extrabursitiles estén sujetos a una valoracion diaria fiable y verificable, y la Sociedad pueda venderlos,
liquidarlos o cerrarlos a su valor justo en cualquier momento;

f) Instrumentos del mercado monetario que no se negocien en Mercados Regulados, si la emisién o el emisor de dichos
instrumentos son objeto de regulacién con la finalidad de proteger a los inversores y sus ahorros, y siempre y cuando estos
instrumentos hayan sido:

- emitidos o avalados por una autoridad local, regional o central, o por un banco central de un Estado miembro de la UE, el
Banco Central Europeo, la UE o el Banco Europeo de Inversiones, un Estado no miembro de la UE o, en el caso de un
Estado federal, por uno de los miembros que conformen la federacién, o por un organismo publico internacional al que
pertenezcan uno o mds Estados miembros de la UE, o

- emitidos por un organismo cuyos titulos se negocien en Mercados regulados, o

- emitidos o avalados por una entidad de crédito cuyo domicilio social se encuentre en un Pais de la OCDE y del GAFI, o

- emitidos por otros organismos que pertenezcan a las categorias que ha aprobado la autoridad reguladora de Luxemburgo
siempre y cuando las inversiones en los instrumentos de este tipo estén sujetas a una proteccidn del inversor equivalente a
la que se establece en los subpdrrafos primero, segundo o tercero y siempre que el emisor sea una empresa cuyos capital y
reservas asciendan por lo menos a 10 millones de euros y presente y publique sus cuentas anuales de conformidad con la
cuarta Directiva 78/660/CEE, y sea una entidad que, dentro de un grupo de empresas que incluya una o mds empresas
cotizadas, se dedique a la financiacién del grupo o bien sea una entidad dedicada a la financiacién de instrumentos de
titulizacion que se beneficien de una linea de liquidez bancaria.

“Limites de inversion”

2) Se aplicardn los siguientes limites a cada Subfondo, y los limites descritos en los parrafos 2) m), n) y o) serdn aplicables a la
Sociedad en su conjunto:

a) ningin Subfondo puede invertir mds del 10% de su activo neto en Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario
distintos de los mencionados en el punto 1);

b) ningiin Subfondo puede adquirir metales preciosos ni certificados que los representen;

¢) un Subfondo puede poseer activos liquidos auxiliares;

d) un Subfondo no puede invertir mas del 10% de su activo neto en Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario
emitidos por el mismo organismo.

Ningtin Subfondo puede invertir mas del 20% de sus activos netos en depdsitos suscritos en un mismo organismo.

La exposicidn al riesgo del Subfondo frente a una contraparte en una operacion de derivados extrabursatiles no puede superar:

- el 10% de su activo neto, si la contraparte es una institucion crediticia indicada en el parrafo 1) d), o
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e)

g)

h)

)

i)

- €l 5% de su activo neto, en los demas casos.

el valor total de los Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario mantenidos por cada Subfondo en cada
organismo emisor en que invierta mis del 5% de su activo neto no debe sobrepasar el 40% del valor de su activo neto.

Esta limitacién no se aplica a los depdsitos y operaciones de derivados extrabursdtiles suscritos con entidades financieras
sujetas a supervision de la prudencia.

No obstante los limites individuales establecidos en el parrafo d), ningin Subfondo podra combinar:
- inversiones en Valores mobiliarios o Instrumentos del Mercado emitidos por, depdsitos suscritos en, y/o,
- exposiciones resultantes de operaciones con derivados extrabursatiles celebradas con un mismo organismo
por una cantidad superior al 20% de sus activos.

el limite del 10% previsto en la primera frase del parrafo 2) d) se incrementa hasta un maximo del 35% si los Valores
mobiliarios o los Instrumentos del mercado monetario estdn emitidos o garantizados por un Estado Miembro de la Unién
Europea, por sus autoridades locales, por otro Estado Elegible o por organismos internacionales publicos que integren a uno o
mas Estados Miembros de la UE;

el limite del 10% establecido en la primera frase del parrafo 2) d) se incrementa hasta un 25% en el caso de aquellos titulos de
deuda emitidos por una entidad de crédito cuyo domicilio social esté situado en un Estado miembro de la Unién Europea y que
esté sujeta, por ley, a una supervision publica especial con el fin de proteger a los titulares de dichos titulos de deuda. En
particular, los importes resultantes de la emision de dichos titulos de deuda deben invertirse, conforme a la ley, en activos que
cubran suficientemente, durante todo el periodo de validez de dichos titulos de deuda, el pasivo que de ellos se derive y que
estén asignados al reembolso preferente de capital e intereses devengados en caso de quiebra del emisor. Si un Subfondo
invierte mas del 5% de su activo neto en los titulos de deuda mencionados en este parrafo y emitidos por el mismo emisor, el
valor total de dichas inversiones no podra sobrepasar el 80% del valor neto de inventario del Subfondo.

los Valores mobiliarios y los Instrumentos del mercado monetario mencionados en los parrafos 2) f) y g) no estaran incluidos
en el célculo del limite del 40% estipulado en el parrafo 2) e). Los limites descritos en los parrafos 2) d), e), f) y g) no pueden
agregarse y, por lo tanto, las inversiones en Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario emitidas por el mismo
organismo y en depdsitos o en instrumentos derivados efectuadas con el mismo organismo emisor no podrdn, en ningin caso,
sobrepasar el 35% del activo neto de cada Subfondo. Las empresas que forman parte de un mismo Grupo (véase la seccién
“Definiciones™), a efectos de las cuentas consolidadas, tal como se definen de conformidad con la directiva 83/349/CEE o de
conformidad con principios contables internacionales reconocidos, se consideran un tnico organismo por lo que se refiere al
célculo de los limites que se determinan en los parrafos del 2) d) al 2) h). Los Subfondos pueden invertir de forma acumulada
hasta el 20% de sus activos netos en Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario de un mismo Grupo;

cada Subfondo puede invertir hasta el 100% de sus activos en distintos Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado
monetario emitidos o garantizados por cualquier Estado miembro de la UE, sus autoridades locales, Estados no miembros de la
UE u organismos publicos internacionales de los que formen parte uno o varios Estados miembros de la UE.

Cada Subfondo debe poseer valores de al menos seis emisiones distintas, y los valores de cualquier emisién no podran superar
el 30% de los activos netos.

un Subfondo esta autorizado a aumentar los limites previstos en los parrafos del 2) d) al 2) h) hasta el 100% de sus
activos netos, de conformidad con el principio de diversificacion del riesgo, siempre y cuando los Valores mobiliarios y
los Instrumentos del mercado monetario estén avalados o emitidos por un Estado miembro de la UE, sus autoridades u
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k)

)

organismos locales, u otro Pais de la OCDE, u organismos internacionales publicos a los que pertenezcan uno o mas
Estados miembros de la UE, y siempre y cuando el Subfondo posea valores de un minimo de seis emisiones distintas. Los
valores pertenecientes a una misma emisiéon no podran sobrepasar el 30% de los activos netos de dicho Subfondo;

sin perjuicio de los limites que se establecen en los parrafos 2) o), p) y q), es posible incrementar los limites determinados en
los parrafos del 2) d) al 2) i) hasta un mdximo del 20% para efectuar inversiones en acciones o garantias de deuda emitidas por
el mismo organismo cuando el objetivo de la politica de inversién del Subfondo consista en reproducir la composiciéon de un
determinado indice de bonos o acciones reconocido por la autoridad reguladora de Luxemburgo tomando como base los
siguientes criterios:

- que su composicion sea lo bastante diversificada,
- que el indice de referencia sea el adecuado para el mercado al que se refiere,
- que se publique de una manera adecuada y se indique en la politica de inversién del Subfondo correspondiente.

Este limite se puede incrementar hasta un maximo del 35% cuando asi lo justifiquen unas condiciones del mercado
excepcionales, en especial en los mercados regulados en los que determinados Valores mobiliarios o Instrumentos del mercado
monetario tengan una presencia dominante. S6lo se permite una inversién hasta este limite en un Gnico emisor;

no es posible invertir mas del 20% de los activos netos de un Subfondo en acciones o participaciones de un tinico OICVM u
otro OIC. Por lo que respecta a dicho limite de inversién, cada compartimento de un OICVM u otro OIC con multiples
compartimentos se considerard un emisor independiente, siempre que, en lo relativo a terceros, se garantice el principio de
segregacion de pasivos de los distintos compartimentos. Las inversiones en acciones o participaciones de entidades que no sean
OICVM no pueden superar, en conjunto, el 30% del activo neto de un Subfondo.

Si un Subfondo ha adquirido acciones o participaciones de un OICVM y/u otro OIC, no es necesario combinar los activos del
OICVM u OIC correspondiente a efectos de los limites estipulados en los parrafos del 2) d) al 2) h).

Si un OICVM invierte en participaciones o acciones de un OICVM u OIC gestionado, directa o indirectamente, por la misma
Sociedad Gestora o por cualquier otra sociedad con la cual la Sociedad Gestora esté vinculada por una gestiéon o control comun
o por una tenencia directa o indirecta sustancial, ni la Sociedad Gestora ni esa otra sociedad podrdn cobrar comisiones de
suscripcidn o rescate a cuenta de la inversioén del Subfondo en acciones o participaciones de otros OICVM u OIC.

Si el Subfondo adquiere participaciones o acciones en otro OICVM y/u otro OIC gestionado directa o indirectamente por la
Sociedad Gestora o por una sociedad a la que esté vinculada por gestién o control comiin, o mediante una participacion directa
o indirecta superior al 10% del capital o los votos (el “fondo objetivo vinculado”), la proporcion de la comisién de gestién
anual (excluida cualquier tasa comision de resultados, si procede) atribuible a dicha inversion se reducird a partir de la tasa
correspondiente establecida en la tabla del apartado titulado “Comisiones y gastos” hasta el 0,25% anual sobre el importe
invertido en el fondo objetivo vinculado o, si a dicho fondo objetivo vinculado le corresponde una comisién de gestién anual
inferior, la Sociedad Gestora (en lugar de aplicar la comision rebajada a los activos invertidos en el fondo objetivo vinculado)
podré cobrar la diferencia entre la comision de gestién de inversiones del Subfondo y la comisién de gestion de inversiones del
fondo objetivo vinculado sobre la cantidad invertida en dicho fondo objetivo vinculado. A modo de aclaracién, a las comisiones
de gestién de inversiones expuestas en la tabla del apartado “Comisiones y gastos” no se les restardn las cantidades referidas
con respecto a los activos de todo el Subfondo, sino tinicamente en relacién con aquellos activos en los fondos objetivo
vinculados.

El Fondo no puede adquirir mds del 25% de las acciones o participaciones del mismo OICVM u otro OIC. Esta limitacién se
puede omitir en el momento de la adquisicién si en ese momento no resulta posible calcular el importe bruto de las acciones o
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participaciones emitidas. En el caso de un OICVM u otro OIC con miiltiples compartimentos, este 1imite se aplica a todas las
acciones o participaciones emitidas por el OICVM u otro OIC implicado, y a todos los compartimentos combinados;

m) no es preciso que un Subfondo respete las limitaciones impuestas en los apartados 1) y 2) cuando ejercite los derechos de

n)

p)

suscripcién relativos a Valores mobiliarios o Instrumentos del mercado monetario que formen parte de sus activos. En los
Subfondos de reciente creacién se garantiza el cumplimiento del principio de diversificacién de riesgos al tiempo que se
permite omitir las estipulaciones de los parrafos del 2) d) al 2) 1) durante un periodo de seis meses desde su fecha de creacidn;

la Sociedad Gestora, en nombre de todos los Subfondos y todos los fondos colectivos que gestiona y que se rigen por la Parte I
de la Ley de 2010, no podra adquirir ninguna accién que conlleve derechos de voto que le permitirian ejercer una influencia
significativa sobre la gestién de un organismo emisor;

el Fondo no podra adquirir mas del:

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

- 10% de los titulos de deuda de un tnico organismo emisor;

- 25% de las acciones o las participaciones de un tinico OICVM y/u otro OIC;

- 10% de los Instrumentos del mercado monetario de un tnico organismo emisor.

Los limites descritos en los subpérrafos segundo, tercero y cuarto pueden no tomarse en cuenta en el momento de la
adquisicién siempre y cuando en ese momento no sea posible calcular el importe bruto de los titulos de deuda o los

Instrumentos del mercado monetario o el importe neto de los instrumentos emitidos;

los parrafos 2) n) y o) no son aplicables a:

- Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario emitidos o avalados por un Estado miembro de la UE o por sus

autoridades locales;

- Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario emitidos o avalados por un Estado no miembro de la UE;

Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario emitidos por organismos publicos internacionales a los que
pertenezcan uno o mas Estados miembros de la UE;

- Acciones poseidas por una o mds sociedades de inversion en el capital de sociedades filiales que, exclusivamente en su

nombre o en el de éstas, realicen Unicamente actividades de gestion, asesoria o marketing en el pafs en el que se encuentra
la filial, en relacién con el rescate de unidades a instancias de los participes.

q) también se exime del cumplimiento de las estipulaciones de los parrafos 2) n) y o) por lo que respecta a acciones de las que la

1)

Sociedad es titular en el capital de una sociedad constituida en un Estado no miembro de la UE que invierta sus activos
principalmente en valores de organismos emisores cuyo domicilio social se encuentre en dicho Estado, cuando de
conformidad con su legislacién una participacién accionarial de este tipo constituya el inico modo en el que la Sociedad
puede invertir en valores de organismos emisores del citado Estado, siempre y cuando la politica de inversién de la sociedad
radicada en el Estado no miembro de la UE respete las limitaciones estipuladas en los parrafos del 2) d) al 2) h) y en los
pérrafos 2) k), m) y n);

la Sociedad Gestora debe garantizar para cada Subfondo que la exposicion total relacionada con instrumentos derivados no
supere los activos netos del Subfondo en cuestién.

Esta exposicion se calcula a partir del valor vigente de los activos subyacentes, el riesgo de contraparte, los movimientos del
mercado previsibles y el tiempo del que se dispone para liquidar las posiciones. Esta circunstancia también se aplica a los
subpérrafos siguientes:

En el caso de que la Sociedad invierta en instrumentos financieros derivados, la exposicidn a los activos subyacentes no
podrd superar en conjunto los “Limites de inversién” estipulados en los parrafos del 2) d) al 2) h) mencionados
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anteriormente. Si la Sociedad invierte en instrumentos financieros derivados basados en un indice, estas inversiones no deben
combinarse con las limitaciones estipuladas en los parrafos del 2) d) al 2) h).

En el caso de que un Valor mobiliario o un Instrumento del mercado monetario incorpore un instrumento derivado, es
necesario tener en cuenta este ultimo a la hora de cumplir los requisitos de este parrafo 2) r).

s) un Subfondo no puede contraer préstamos por mas del 10% de sus activos netos, siendo dichos préstamos de entidades
bancarias y vigentes s6lo de forma temporal, siempre y cuando el Subfondo pueda adquirir divisas por medio de créditos
respaldados;

t)  un Subfondo no podra conceder préstamos ni actuar como avalista en nombre de terceros.

Esta restricciéon no debe impedir que el Subfondo: (i) adquiera Valores mobiliarios, Instrumentos del mercado monetario ni
otros instrumentos financieros detallados en 1) c¢), e) y f) y que no se hayan pagado por completo, y (ii) lleve a cabo
actividades autorizadas de préstamo de valores, que no se considerardn constitutivas de concesion de crédito.

u) ningin Subfondo podrd llevar a cabo ventas al descubierto de Valores mobiliarios, Instrumentos del mercado monetario ni
otros instrumentos financieros;

v) la Sociedad no podrd adquirir bienes muebles ni inmuebles;

w) en el supuesto de que se sobrepasen los limites descritos en el punto 2) m) por motivos que escapen al control de la Sociedad
Gestora o como consecuencia del ejercicio de derechos de suscripcion, deberd adoptar como objetivo prioritario para sus
operaciones de ventas la resolucién de tal situacién, teniendo en cuenta los intereses de los Accionistas;

x) en la medida en que un emisor sea una entidad juridica con miltiples compartimentos en la que los activos del
compartimiento se reserven de manera exclusiva a los inversores de dicho compartimento y a aquellos acreedores cuyos
derechos se deriven de la creacidn, gestion o liquidacién del compartimiento en cuestion, cada uno de estos compartimentos
se considerard un emisor independiente por lo que respecta a la aplicacidon de la normativa relativa a diversificacion de
riesgos estipulada en los parrafos del 2) d) al 2) h), y en los péarrafos 2) k) y 2) 1).

No es preciso que la Sociedad respete las limitaciones impuestas en estos “Limites de inversion” cuando ejercite el derecho de
suscripcidn correspondiente a Valores negociables o Instrumentos del mercado monetario que formen parte de su activo.

Los “Limites de inversién” enumerados en los parrafos anteriores 1) y 2) son aplicables en el momento de la compra de las
inversiones pertinentes. Si se sobrepasan estos limites con respecto a un Subfondo por motivos ajenos al control del Subfondo, el
Subfondo adoptard como objetivo prioritario para las operaciones de ventas del Subfondo pertinente remediar dicha situacién,
tomando debida cuenta de los intereses de sus Accionistas. Estas reglas serdn aplicables también a los limites impuestos en los
“Objetivos y politicas de inversién” y en las “Técnicas de inversién” contenidos en el Anexo 4.

De conformidad con los “Limites de inversién” que anteceden, cada Subfondo podrd emplear técnicas e instrumentos relativos a
Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario siempre y cuando dichos instrumentos y técnicas se utilicen con el fin de

obtener una gestion eficiente de la cartera y con fines de cobertura.

Cuando el Subfondo invierta en instrumentos financieros derivados basados en indices, estas inversiones no tendran combinarse con
los limites determinados en los parrafos d), e), f), g) y h).

Los Consejeros pueden imponer otros “Limites de inversién” en cualquier momento en defensa del interés de los Accionistas cuando
sea necesario cumplir las leyes y los requisitos de aquellos paises en los que se ofrezcan Acciones.
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ANEXO 4

TECNICAS DE INVERSION

Con sujecién a las condiciones y dentro de los limites oportunamente establecidos por la CSSF y cualquier limitacion estipulada en
sus respectivas politicas de inversion, el Subfondo puede utilizar técnicas e instrumentos vinculados a Valores mobiliarios para lograr
una gestién eficiente de la cartera de sus activos o para brindar proteccién contra los riesgos de cambio. La Sociedad debe garantizar
para cada Subfondo que la exposicion total relacionada con instrumentos derivados no supere los activos netos totales del Subfondo en
cuestion. Esta exposicion se calcula a partir del valor vigente de los activos subyacentes, el riesgo de contraparte, los movimientos del
mercado previsibles y el tiempo del que se dispone para liquidar las posiciones.

La referencia a las técnicas y los instrumentos que estdn relacionados con Valores mobiliarios y que se utilizan para gestionar la
cartera de forma eficaz se entenderd como una referencia a técnicas e instrumentos que cumplen con los criterios siguientes:
a) son adecuados desde el punto de vista econdémico, en cuanto a que se llevan a cabo en una forma rentable;
b) se celebran con uno 0 mds de los objetivos especificos siguientes:

1) reduccidn de riesgos;

ii) reduccién de costes;

iii) generacion de capital o ingresos adicionales para el Fondo con un nivel de riesgo que es consecuente con el perfil de riesgo
de la Sociedad y las normas de diversificacion de riesgos establecidas en las secciones 2) de la d) a la h) de “Limites de inversién”;
¢) el proceso de gestion de riesgos del Fondo capta de modo adecuado sus riesgos.

Las técnicas y los instrumentos que cumplen los criterios establecidos en el parrafo anterior y que se refieren a Instrumentos del
mercado monetario se considerardn como técnicas e instrumentos relacionados con los Instrumentos del mercado monetario a efectos
de la gestion eficaz de la cartera.

Técnicas e instrumentos vinculados a Valores mobiliarios e Instrumentos del mercado monetario

CONTRATOS DE OPCIONES

Una opcién de compra de un valor es un contrato en virtud del cual el comprador, a cambio del pago de una prima, tiene el derecho a
comprar los valores subyacentes a la opcién a un precio de ejercicio especificado en cualquier momento durante la duracién de la
opcién. El suscriptor (vendedor) de la opcién de compra, que recibe la prima, tiene la obligacién, en el momento del ejercicio de la
opcioén, de entregar los valores subyacentes contra el pago del precio de ejercicio. Una opcién de venta es un contrato que concede al
comprador, a cambio del pago de una prima, el derecho a vender los valores subyacentes al precio de ejercicio especificado durante la
duracién de la opcién. El suscriptor de la venta, que recibe la prima, tiene la obligacién de vender los valores subyacentes, en el
momento del ejercicio, al precio de ejercicio.

Un Subfondo podrd comprar y vender opciones de venta y compra sobre Valores mobiliarios. En el momento de la celebracién de
contratos para la venta de opciones de compra sobre valores, al igual que durante su existencia, el Subfondo poseera ya sea los valores
subyacentes, las opciones de compra equiparables u otros instrumentos (tales como warrants) que proporcionen una cobertura
suficiente de los compromisos resultantes de dichas operaciones. Los valores subyacentes relacionados con las opciones de compra
suscritas no podrdn venderse mientras esas opciones estén vigentes, a no ser que dichas opciones estén cubiertas por opciones
equiparables o por otros instrumentos que puedan ser utilizados para dicho fin. Lo mismo es aplicable a opciones de compra
equivalentes u otros instrumentos que el Subfondo debe ostentar cuando no tiene los valores subyacentes en el momento de la
suscripcion de dichas opciones. Un Subfondo no podrd suscribir opciones de compra sin cubrir sobre Valores mobiliarios. Como
excepcidn a esta regla, un Subfondo podrd suscribir opciones de compra sobre valores que no posee al comienzo de la operacion, si el
precio de ejercicio total de dichas opciones de compra sin cubrir suscritas no sobrepasa el 25% del Valor neto de inventario del
Subfondo y el Subfondo estd, en todo momento, en posicidn de cubrir la posicién abierta resultante de dicha operacidn.

Cuando se venda una opcién de venta, la cartera correspondiente del Subfondo deberd estar cubierta durante toda la duracién del
contrato mediante activos liquidos adecuados que igualarian el valor de ejercicio del contrato si la contraparte ejerciera la opcién.

71



Como cobertura global frente al riesgo de movimientos desfavorables del mercado bursatil, un Subfondo podrad vender opciones de
compra y comprar opciones de venta sobre indices bursatiles. Debe existir una correlacion suficiente entre la composicién del indice
utilizado y la cartera correspondiente del Subfondo. El compromiso total relativo a contratos de opciones sobre indices bursatiles no
podrd sobrepasar la valoracion global de valores poseidos por la cartera del Subfondo pertinente del mercado correspondiente a dicho
indice.

De manera similar, como cobertura global frente al riesgo de fluctuaciones del tipo de interés, un Subfondo puede vender opciones de
compra o vender acciones de venta sobre tipos de interés mediante un contrato privado con entidades financieras con calificaciéon
elevada especializadas en este tipo de instrumentos. El compromiso total relativo a contratos de opciones sobre tipos de interés no
debe sobrepasar el valor total de mercado del activo por cubrir poseido por el Subfondo en la divisa correspondiente a estos contratos.

OPCIONES SOBRE INDICES BURSATILES

Como cobertura contra el riesgo de fluctuaciones en el valor de la cartera de valores de un Subfondo, un Subfondo puede vender
opciones de compra sobre indices bursatiles o adquirir opciones de venta sobre indices bursétiles, siempre que:

@) Los compromisos derivados de dichas operaciones no superen el valor de los activos relevantes que deben cubrirse; y
(i1) El importe total de dichas transacciones no supere el nivel necesario para cubrir el riesgo de fluctuacién del valor de los
activos en cuestion.

Con fines de una gestion eficiente de la cartera, un Subfondo puede adquirir opciones de compra sobre indices bursatiles
principalmente para facilitar cambios en la asignacién de los activos de un Subfondo entre mercados o en previsién de un avance
notable del sector del mercado, con la condicién de que el valor de los valores subyacentes incluidos en las opciones sobre indices
bursatiles en cuestion esté cubierto por efectivo, titulos de deuda a corto plazo e instrumentos poseidos por el Subfondo o valores que
el Subfondo va a vender a precios predeterminados;

No obstante, con la condicién de que:

6] todas esas opciones deben cotizar o negociarse en una Bolsa o en un Mercado regulado; y

(i1) los costes de adquisicidn totales (en términos de prima pagada) que pueden cargarse a un Subfondo en relacién con
opciones sobre valores y con todas las opciones adquiridas con una finalidad que no sea la cobertura no superardn el 15%
del Valor Neto de Inventario del Subfondo.

FUTUROS Y OPCIONES SOBRE FUTUROS

Cada Subfondo también puede celebrar ciertos tipos de contratos de futuros o contratos de opciones sobre futuros. La venta de un
contrato de futuros crea una obligacién para el vendedor de entregar el tipo de instrumento financiero objeto del contrato en un mes de
entrega especificado y por un precio fijado. La compra de un contrato de futuros crea una obligacién para el comprador de pagar y
aceptar la entrega del tipo de instrumento financiero objeto del contrato en un mes de entrega especificado y por un precio fijado. La
compra o la venta de un contrato de futuros difiere de la compra o la venta de un valor o una opcién en que no se paga ni se recibe un
precio o prima. En su lugar, se debe depositar ante el agente un importe en efectivo, valores del Gobierno estadounidense u otros
activos liquidos que normalmente no superan el 5% del valor nominal del contrato de futuros. Dicho importe se denomina margen
inicial. Los pagos subsiguientes al agente y los realizados por éste, denominados margen de variacion, se realizan a diario conforme el
precio del contrato de futuros subyacente fluctiian haciendo que las posiciones largas y cortas en el contrato de futuros sean mds o
menos valiosas, y dicho proceso se conoce como “ajuste al valor de mercado”. En la mayoria de los casos, los contratos de futuros se
liquidan antes de la fecha de liquidacidn sin que llegue a realizarse o aceptarse la entrega. La liquidacién de la venta de un contrato de
futuros se efectia comprando un contrato de futuros por el mismo importe total del tipo concreto de instrumento financiero o materia
prima y la misma fecha de entrega. Si el precio de venta inicial del contrato de futuros es superior al precio de la compra
compensatoria, el vendedor recibe la diferencia y realiza una ganancia. Mientras que si el precio de la compra compensatoria supera el
precio de venta inicial, el vendedor realiza una pérdida. De manera similar, para liquidar la compra de un contrato de futuros el
comprador celebra una venta de un contrato de futuros. Si el precio de la venta compensatoria supera el precio de compra, el
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comprador realiza una ganancia, mientras que si el precio de la compra supera el precio de venta compensatoria, se realiza una
pérdida.

Como cobertura global frente al riesgo de movimientos desfavorables del mercado bursétil, un Subfondo podréd vender futuros sobre
indices bursdtiles. Debe existir una correlacién suficiente entre la composicién del indice utilizado y la cartera correspondiente del
Subfondo. El compromiso total relativo a futuros sobre indices bursatiles no podra sobrepasar la valoracién global de valores poseidos
por la cartera del Subfondo pertinente del mercado correspondiente a dicho indice.

De manera similar, como cobertura global frente a fluctuaciones de los tipos de interés, un Subfondo podré vender contratos de futuros
sobre tipos de interés. El compromiso total relativo a contratos de futuros sobre tipos de interés no debe sobrepasar el valor total de
mercado del activo por cubrir poseido por el Subfondo en la divisa correspondiente a estos contratos.

PERMUTAS Y CONTRATOS EXTRABURSATILES

Cada Subfondo puede realizar transacciones de permutas u opciones sobre permutas (incluidas las permutas de riesgo de crédito, las
permutas de tipos de interés, las permutas de rendimiento total, las opciones sobre permutas, las permutas sobre divisas y los spread
locks (que son contratos de permutas de tipo de interés que incorporan la opcidn de fijar el pago de tipo flotante y determinar un tipo
diferencial fijo sobre un valor del tesoro de referencia en una fecha o durante un periodo futuros). Una permuta de tipo de interés
conlleva el intercambio por parte de un Subfondo con otra parte de sus respectivos compromisos para pagar o recibir flujos de efectivo
(por ejemplo, un intercambio de pagos a tipo flotante por pagos a tipo fijo). La compra de un techo (cap) faculta al comprador, en la
medida en que un indice concreto supera un valor determinado, a recibir pagos sobre un importe del principal nocional entregados por
la parte que vende el techo. La compra de un suelo (floor) faculta al comprador, en la medida en que un indice concreto cae por debajo
de un valor determinado, a recibir pagos sobre un importe del principal nocional entregados por la parte que vende el suelo. Un collar
combina elementos de compra de un techo y venta de un suelo. Los spread locks son contratos que garantizan la capacidad de celebrar
una permuta de tipo de interés a un tipo predeterminado por encima del tipo de algtin indice.

Los contratos de permutas, incluidos los techos, suelos y collares, pueden negociarse individualmente y estructurarse para incluir
exposicion a distintos tipos de inversiones o factores del mercado. En funcién de su estructura, los contratos de permuta pueden
incrementar o reducir la volatilidad total de las inversiones de un Subfondo, asi como el precio de su accién y su rendimiento ya que
(y en la medida en que) dichos contratos afectan a la exposicién de la Sociedad a tipos de interés a largo o corto plazo, valores de
divisas, valores de valores respaldados por hipotecas, tipos de deuda empresarial u otros factores como los precios de los valores o las
tasas de inflacion. Los contratos de permuta tenderdn a cambiar la exposicion de la inversion de un Subfondo de un tipo de inversién a
otro. Por ejemplo, si un Subfondo acuerda intercambiar pagos en délares estadounidenses por pagos en la moneda de otro pais, el
contrato de permuta tenderd a reducir la exposicidn de la Sociedad a los tipos de interés estadounidenses y a incrementar su exposicion
a la moneda y los tipos de interés del otro pais. Los techos y los suelos tienen un efecto similar sobre la compra o la suscripcién de
opciones.

Cada Subfondo también puede celebrar opciones negociadas extrabursatilmente. A diferencia de las opciones negociadas en Bolsas,
que estdn estandarizadas en cuanto al instrumento subyacente, la fecha de caducidad, el tamafio del contrato y el precio de ejercicio,
los términos de las opciones extrabursétiles suelen establecerse mediante la negociacién con la otra parte del contrato de opcidn.
Aunque este tipo de acuerdo dota de gran flexibilidad a un Subfondo para personalizar la opcién con arreglo a sus necesidades, las
opciones extrabursdtiles generalmente conllevan mds riesgo que las opciones negociadas en Bolsas, que estdn garantizadas por
organismos de compensacion de las Bolsas en las que cotizan.

Como cobertura global frente al riesgo de fluctuaciones del tipo de interés, un Subfondo puede celebrar permutas de tipo de interés u
opciones sobre permutas mediante un contrato privado con entidades financieras con calificacién elevada especializadas en este tipo
de instrumentos. El compromiso total relativo a permutas y opciones sobre permutas sobre tipos de interés no debe sobrepasar el valor
total de mercado del activo por cubrir poseido por el Subfondo en la divisa correspondiente a estos contratos.
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PERMUTAS DE RIESGO DE CREDITO (CDS, CREDIT DEFAULT SWAPS)

Con la finalidad de alcanzar sus objetivos de gestion, el Subfondo puede participar en el mercado de instrumentos derivados de crédito
mediante la adquisicién, entre otros, de permutas de riesgo de crédito para vender o adquirir protecciéon. Una permuta de riesgo de
crédito (o CDS, por sus siglas en inglés) es un contrato financiero bilateral por el que una parte (el comprador de protecciéon) abona
una cuota periédica a cambio de un pago contingente por parte del vendedor de proteccion tras un acontecimiento de crédito de un
emisor de referencia. El comprador de proteccion adquiere el derecho a vender un bono particular u otras obligaciones de referencia
que se designen emitidas por el emisor de referencia por su valor nominal o bien el derecho a recibir la diferencia entre el valor
nominal y el precio de mercado del bono en cuestién u otras obligaciones de referencia que se designen (u otra referencia o precio de
ejercicio que se designe) cuando se produzca un acontecimiento de crédito. Normalmente, por acontecimiento de crédito se entiende
quiebra, insolvencia, administracién judicial, reestructuracion sustancial adversa de la deuda o bien impago en la fecha exigible. La
Asociacion Internacional de Swaps y Derivados (ISDA) ha preparado documentacién estandarizada para estas operaciones con
derivados al amparo de su Contrato Maestro ISDA. El Subfondo puede utilizar permutas de riesgo de crédito para cubrir los riesgos de
crédito especificos de algunos de los emisores de su cartera mediante la compra de proteccion. Ademads, y siempre que sea en su
interés exclusivo, el Subfondo puede adquirir proteccién mediante permutas de este tipo sin tener que ser titular de los activos
subyacentes. Siempre y cuando sea en su exclusivo interés, el Subfondo también puede vender protecciéon mediante instrumentos
derivados de crédito con la finalidad de adquirir una determinada exposicién crediticia. El Subfondo sélo participard en operaciones
con derivados de crédito extrabursatiles con instituciones financieras con altas calificaciones que estén especializadas en este tipo de
transacciones y sélo de conformidad con las condiciones estdndar que determina el Contrato Maestro ISDA. La exposicién médxima
del Subfondo no puede superar el 100% de su activo neto siempre que el limite mdximo, en lo que se refiere a inversién inherente en
permutas de riesgo de crédito no utilizados con fines de cobertura, no supere el 20% de su activo neto.

Futuros, warrants y opciones sobre otros instrumentos financieros para un fin distinto de la cobertura:

Como medida para alcanzar una cartera plenamente invertida y mantener liquidez suficiente, un Subfondo podrd comprar o vender
contratos de futuros, warrants y opciones sobre instrumentos financieros (que no sean Valores mobiliarios o contratos de divisas),
como instrumentos basados en indices bursétiles y tipos de interés, siempre y cuando estén en linea con el objetivo y la politica de
inversion estipulados del Subfondo correspondiente y que el compromiso total derivado de estas operaciones junto con el compromiso
total derivado de la venta de opciones de compra y venta sobre Valores mobiliarios no sobrepase en ningiin momento el Valor neto de
inventario del Subfondo en cuestién.

Con respecto al “compromiso total” mencionado en el parrafo anterior, las opciones de compra vendidas por el Subfondo sobre
Valores mobiliarios para los cuales tiene cobertura adecuada no entran en el cilculo del compromiso total.

El compromiso relativo a operaciones distintas de opciones sobre Valores mobiliarios se definira de la forma siguiente:

- el compromiso derivado de contratos de futuros se considerara igual al valor de las posiciones netas subyacentes pagaderas sobre
dichos contratos que se refieren a instrumentos financieros idénticos (después de compensar todas las posiciones de venta contra
posiciones de compra), sin tener en cuenta las fechas de vencimiento respectivas y

- el compromiso derivado de opciones compradas y vendidas ademds de todos los warrants comprados es igual a la suma de los
precios de ejercicio (striking = precio predeterminado de ejecucion de una opcidn) de las posiciones de ventas netas sin cubrir que
se refieren a un activo subyacente tinico sin tener en cuenta las respectivas fechas de vencimiento.

Los precios de adquisicién totales (en términos de primas pagadas) de todas las opciones sobre Valores mobiliarios compradas por el

Subfondo junto con las opciones adquiridas para otros fines distintos de la cobertura (véase mds arriba) no podran sobrepasar el 15%
del activo neto del Subfondo en cuestion.

CONTRATOS DE DIVISAS A PLAZO

Cada Subfondo puede comprar y vender divisas al contado o a plazo para reducir los riesgos de cambios adversos en los tipos de
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cambio, asi como para incrementar el rendimiento de un Subfondo obteniendo una exposicién a una divisa concreta. Un contrato de
divisas a plazo, que comporta una obligacién de comprar o vender una divisa concreta en una fecha futura a un precio convenido en el
momento de celebrar el contrato, reduce la exposicién de un Subfondo a cambios en el valor de la divisa que entregard e incrementa su
exposicién a cambios en el valor de la divisa que recibird durante la duracién del contrato. El efecto en el valor de un Subfondo es
similar a la venta de valores denominados en una divisa y la compra de valores denominados en otra divisa. Un contrato de venta de
divisas limitard cualquier ganancia potencial, que podria realizarse si aumentara el valor de la divisa cubierta. Un Subfondo puede
celebrar dichos contratos para protegerse contra el riesgo de cambio, para incrementar la exposicidon a una divisa o para cambiar la
exposicion a las fluctuaciones de una divisa por la exposicién a las de otra. Es posible que no haya transacciones de cobertura
adecuadas disponibles en todas las circunstancias y no existe garantia alguna de que un Subfondo pueda celebrar una operacioén de ese
tipo en un momento determinado o de manera puntual. Ademas, es posible que dichas operaciones no tengan éxito y pueden eliminar
toda posibilidad de un Subfondo de beneficiarse de fluctuaciones favorables en las divisas en cuestién. Un Subfondo puede utilizar
una divisa (o una cesta de divisas) para cubrirse contra cambios adversos en el valor de otra divisa (o una cesta de divisas) cuando los
tipos de cambio entre ambas divisas mantienen una correlacioén positiva.

OPERACIONES DE REINVERSION A PLAZO

Un Subfondo puede celebrar operaciones de reinversion a plazo en relacién con valores respaldados por hipotecas emitidos por
GNMA, FNMA y FHLMC. En las operaciones de reinversién a plazo, el Subfondo vende un valor hipotecario a una entidad
financiera, por ejemplo un banco, o a un agente por cuenta propia o ajena, y al mismo tiempo acepta recomprarle un valor similar de
dicha entidad en una fecha futura y a un precio determinado. Los valores hipotecarios recomprados soportardn los mismos tipos de
interés que los vendidos, aunque por lo general estardn respaldados por distintos fondos comunes de hipotecas con distintas formas de
prepago que los valores hipotecarios vendidos. Entre la venta y la recompra, el Subfondo correspondiente no podra recibir pagos de
intereses ni del principal que se deriven de los valores vendidos. Los ingresos de la venta se invertirdn en instrumentos a corto plazo,
especialmente contratos de recompra, y los ingresos generados por dichos instrumentos, junto con cualquier ingreso por comision
adicional recibido en el momento de la venta, generard ingresos para el Subfondo en cuestién que superardn el rendimiento de los
valores vendidos. Las operaciones de reinversion a plazo implican el riesgo de que el valor de mercado de los valores vendidos por el
Subfondo disminuya y quede por debajo del precio de recompra de dichos valores. Los Subfondos no podrdn formalizar operaciones
de reinversion a plazo en relacién con valores que no sean de su propiedad.

Los Subfondos s6lo podran realizar este tipo de operaciones de acuerdo con las practicas habituales en el mercado, y siempre que la
contraprestacion que se obtenga sea en efectivo. Ademds, estas transacciones s6lo se podran realizar con entidades que tengan al
menos una calificacién por parte de S&P o de Moody’s de A-2 o P-2 o mejor, u otra equivalente emitida por otra NRSRO. Hasta el
momento en que se liquide la operacién de reinversién a plazo, el precio de recompra del valor subyacente debe estar en todo
momento bajo la custodia del Banco Depositario.

OPERACIONES POR CONCRETAR

Los Subfondos que invierten en valores de renta fija pueden comprar valores “por concretar” (o “TBA”, siglas en inglés de To Be
Announced) emitidos por GNMA, FNMA y FHLMC. Los TBA se considerardn Valores mobiliarios dentro de las limitaciones
especificadas en el apartado anterior “Limites de inversién”. Esto hace referencia a la prictica habitual en el mercado de titulos
respaldados por hipotecas en virtud de la cual se adquiere un valor procedente de un grupo de créditos hipotecarios (Ginnie Mae,
Fannie Mae o Freddie Mac) a un precio determinado en una fecha futura. En el momento de efectuarse la compra no se conoce el
valor concreto que va a ser adquirido, pero si se especifican sus caracteristicas principales. Aunque el precio se ha establecido en el
momento de la compra, no se ha fijado el valor del principal. La adquisicion de titulos TBA conlleva un riesgo de pérdidas si el valor
del valor que vaya a comprarse disminuye antes de la fecha de liquidacién. Estos contratos también pueden suponer riesgos derivados
de la posible incapacidad de las partes para cumplir con los términos de sus contratos.

Entre la fecha de la operacién y la fecha de liquidacién, el Subfondo mantendrd una cantidad de activos en efectivo o cuasiefectivo, o
una cantidad de valores de renta variable que iguale la cantidad de compromisos de compra de valores TBA, siempre que el tipo de

75



interés aplicable a los valores de tipo flotante se ajuste al menos anualmente en funcién de las condiciones del mercado.

Aunque los Subfondos contraerdn por lo general compromisos de compra de valores TBA con la intencién de adquirir valores, podran
también anular un compromiso antes de su liquidacién si se considera conveniente. Las ganancias resultantes de las ventas de valores
TBA no se percibirdn hasta la fecha de liquidacion establecida contractualmente. Durante el periodo de vigencia de un compromiso de
venta de valores TBA, se mantendrdn, como cobertura de dicha operacidn, valores con entrega diferida equivalentes, 0 un compromiso
de compra de valores TBA compensatorio (con entrega en una fecha igual o anterior a la del referido compromiso de venta).

Si el compromiso de venta de TBA se cierra mediante la adquisicién de un compromiso de compra compensatorio, el Subfondo
obtendrd una ganancia o una pérdida sobre dicho compromiso independientemente de las ganancias o pérdidas no realizadas del valor
subyacente. Si el Subfondo hace entrega de valores en virtud de este compromiso, obtendrd ganancias o pérdidas por la venta de
dichos valores al precio unitario que se establecié en la fecha de formalizacién del compromiso.

PRESTAMO DE VALORES

De conformidad con las disposiciones establecidas en la Circular 08/356 de la CSSF, (i) cada Subfondo puede celebrar operaciones de
préstamos de valores y (ii) la garantia en efectivo recibida por la SICAV en relacién con dichas operaciones se reinvertira.

VENTA CON DERECHO A OPERACIONES DE RECOMPRA
1. Compra de valores con opcién de recompra (“Achat de titres a réméré”)

En calidad de comprador, la SICAV puede acordar la compra de valores con una opcién de recompra de conformidad con las
disposiciones establecidas en la Circular 08/356 de la CSSF.

Sin embargo, la participacién de la SICAV en dichas operaciones estd sujeta a normas cuyo objetivo es garantizar la ejecucién
adecuada de una operacién de compra con opcién de recompra, asi como a limites que se aplican a las operaciones de compra con
opcién de recompra. En sus informes financieros, la SICAV proporcionard informacién separada acerca de los valores adquiridos con
una opcién de recompra y divulgara el importe total de las operaciones abiertas a la fecha de referencia de dichos informes.

2. Venta de valores con opcién de recompra (“Vente de titres a réméré”)

En calidad de vendedor, la SICAV puede acordar la venta de valores con una opcién de recompra de conformidad con las
disposiciones establecidas en la Circular 08/356 de la CSSF.

Sin embargo, la participacién de la SICAV en dichas operaciones estd sujeta a normas cuyo objetivo es garantizar la ejecucién
adecuada de una operacién de venta con opcién de recompra asi como a limites que se aplican a las operaciones de venta con opcién
de recompra. En sus informes financieros, la SICAV proporcionard informacién separada acerca de los valores vendidos con una
opcién de recompra y divulgara el importe total de las operaciones abiertas a la fecha de referencia de dichos informes.

OPERACIONES DE CONTRATOS DE RECOMPRA INVERSA Y RECOMPRA
1. Operaciones de contratos de recompra inversa (“Opérations de prise en pension’)

La SICAV puede realizar operaciones de contratos de recompra inversa de conformidad con las disposiciones establecidas en la
Circular 08/356 de la CSSF.

Sin embargo, la participacién de la SICAV en dichas operaciones estd sujeta a normas cuyo objetivo es garantizar la ejecucién
adecuada de una operacién de contratos de recompra inversa, asi como a limites que se aplican a las operaciones de contratos de
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recompra inversa. En sus informes financieros, la SICAV proporcionard informacién separada acerca de los valores adquiridos en
virtud de contratos de recompra inversa y divulgara el importe total de las operaciones abiertas a la fecha de referencia de dichos
informes.

2. Operaciones de contratos de recompra (“Opérations de mise en pension”)

La SICAV puede realizar operaciones de contratos de recompra de conformidad con las disposiciones establecidas en la Circular
08/356 de la CSSF.

Sin embargo, la participacién de la SICAV en dichas operaciones estd sujeta a normas cuyo objetivo es garantizar la ejecucion
adecuada de una operacién de contratos de recompra, asi como a limites que se aplican a las operaciones de contratos de recompra.

En sus informes financieros, la SICAV proporcionara informacién separada acerca de los valores vendidos en virtud de contratos de
recompra y divulgard el importe total de las operaciones abiertas a la fecha de referencia de dichos informes.

VALORES “CUANDO SEAN EMITIDOS”, DE ENTREGA DIFERIDA Y DE COMPROMISO A PLAZO

Un Subfondo puede comprar valores “cuando sean emitidos” y puede comprar o vender valores “de compromiso a plazo”. El precio,
que normalmente se expresa en términos de rendimiento, se fija en el momento en que se suscribe el compromiso, pero la entrega y el
pago del valor tienen lugar en una fecha posterior. Los valores “cuando sean emitidos” y los compromisos a plazo pueden venderse
antes de la fecha de liquidacion, pero un Subfondo normalmente s6lo suscribe compromisos “cuando sean emitidos” y a plazo con la
intencién de recibir o entregar realmente los valores o para evitar el riesgo de divisas, segun el caso. No hay ingresos generados por
los valores, que se han comprado en relacién con un compromiso a plazo o “cuando sean emitidos” antes de la entrega de los valores.
Debido a las fluctuaciones en el valor de los valores comprados o vendidos “cuando sean emitidos” con entrega retrasada, los
rendimientos obtenidos con dichos valores pueden ser superiores o inferiores a los rendimientos disponibles en el mercado en las
fechas en las que se entregaron realmente los valores a los compradores. Si un Subfondo disfruta del derecho a adquirir un valor
“cuando sea emitido” antes de su adquisicion o disfruta de su derecho a entregar o recibir contra compromiso de futuro, el Subfondo
puede realizar una ganancia o una pérdida. Existe un riesgo de que los valores no puedan entregarse y de que el Subfondo incurra en
una pérdida.

Técnicas e instrumentos de proteccion frente a los riesgos de cambio

Cada Subfondo puede utilizar técnicas e instrumentos destinados a brindar proteccién contra los riesgos de cambio en el contexto de la
gestion de sus activos y pasivos (por ejemplo, cobertura de divisas). Cada Subfondo implementard sus actividades de cobertura de
divisas utilizando contratos de permutas, opciones y contratos de divisas al contado y a plazo. A continuacién se ofrece mds
informacidn acerca de estos tipos de instrumentos financieros derivados permitidos y los limites aplicables a los mismos.

Dado que cada Subfondo puede invertir en inversiones denominadas en divisas distintas a su Divisa base, cada Subfondo puede estar
expuesto al riesgo de divisas. Por ejemplo, cambios en los tipos de cambio entre divisas o la conversién de una divisa por otra pueden
hacer que el valor de las inversiones de un Fondo disminuya o aumente. Los tipos de cambio pueden fluctuar en cortos periodos de
tiempo. Normalmente estan determinados por la oferta y la demanda en los mercados de divisas y las ventajas relativas de inversiones
en distintos paises, cambios reales o percibidos en los tipos de interés, y otros factores complejos. Los tipos de cambio pueden verse
afectados de manera impredecible por la intervencién (o la no intervencién) de los gobiernos o los bancos centrales, o por controles de
cambio o acontecimientos politicos.

PROCESO DE GESTION DEL RIESGO

La Sociedad Gestora aplicard un proceso de gestion del riesgo que le permitird, junto con el Gestor de Inversiones del Subfondo
pertinente, controlar y medir a intervalos de tiempo adecuados el riesgo de las posiciones y su contribucién al perfil de riesgo general
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de cada Subfondo. La Sociedad Gestora o el Gestor de Inversiones del Subfondo pertinente aplicardn, si corresponde, un proceso para
evaluar de forma precisa e independiente el valor de cualesquiera instrumentos derivados extrabursitiles. Periddicamente, y con
arreglo a las normas detalladas que las autoridades competentes definan, deberdn comunicar a éstas dltimas los tipos de instrumentos
derivados, los riesgos subyacentes, los limites cuantitativos y los métodos elegidos para estimar los riesgos relacionados con las
transacciones de instrumentos derivados en relacién con cada Subfondo.

La Sociedad Gestora garantizard que la exposicion total en derivados no supera el Valor Neto de Inventario del Subfondo en cuestién
ni el nivel dispuesto en el objetivo y la politica de inversién del Subfondo pertinente. La exposicion se calcula teniendo en cuenta el
valor actual de los activos subyacentes, el riesgo de la contraparte y los movimientos previsibles del mercado. A la hora de determinar
la exposicion, en general, los compromisos derivados de contratos de futuros se considerardn igual al valor y las posiciones netas
subyacentes pagaderas sobre dichos contratos que se refieren a instrumentos financieros idénticos (después de compensar todas las
posiciones de venta frente a las posiciones de compra), sin tener en cuenta las fechas de vencimiento respectivas. Sin embargo, en el
caso de los compromisos derivados de opciones compradas y vendidas ademds de todos los warrants comprados, se consideran
equivalentes a la suma de los precios de ejercicio (striking, precio predeterminado de ejecucion de una opcién) de las posiciones de
ventas netas sin cubrir que se refieren a un activo subyacente tinico sin tener en cuenta las respectivas fechas de vencimiento.
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