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El presente Folleto s6lo sera vélido si se acompafa debidamente de su Suplementos de enero de 2011, de marzo de 2011
y de octubre de 2011.

Y PIONEER

&l Investments®






















































































































































































































Clase B Comisiones de Comision de Comision de Comisionen  Total*

suscripcion gestion  comercializacion funcion de

resultados/

Porcentaje del

Importe

Correspondiente
45, Global Ecology 0! 1,50% Méx. 1,50% n/a  3,00%
46.  Gold and Mining 0! 1,50% Méx. 1,50% n/a  3,00%
47.  Japanese Equity 0! 1,50% Méx. 1,50% n/a  3,00%
48.  Emerging Markets Equity 0! 1,50% Méx. 1,50% n/a  3,00%
49.  Emerging Europe and Mediterranean Equity 0! 1,50% Méx. 1,50% n/a  3,00%
50. Asia (Ex. Japan) Equity 0! 1,50% Méx. 1,50% n/a  3,00%
51.  Latin American Equity 0! 1,50% Méx. 1,50% n/a  3,00%
52.  China Equity 0! 1,50% Méx. 1,50% n/a  3,00%
53.  Indian Equity 0! 1,50% Méx. 1,50% n/a  3,00%
54.  Russian Equity 0! 1,50% Méx. 1,50% Méx. 15%  3,00%
55.  Equity Strategy 0! 1,50% Méx. 1,50% n/a  3,00%

6) Subfondos de Materias Primas

56. Commodity Alpha 0! 1,25% Méx. 1,50% n/a  2,75%

*Excluidas las comisiones en funcion de resultados y de suscripcion y reembolso aplicables.

Nota 1: Comisién de suscripcion diferida méxima del 4% con reduccion progresiva hasta 0% en los cuatro afios siguientes a la inversion

Nota 2: Comisién de suscripcion diferida méxima del 2,50% con reduccion progresiva hasta 0% en los tres afios siguientes a la inversion

Nota 3: Comisién de suscripcion diferida méaxima del 2% con reduccion progresiva hasta 0% en los cinco afios siguientes a la inversion

Nota 4: En el caso de que un Participe solicite el reembolso de cualquier Participacion que tuviera en su poder antes de la Fecha de Vencimiento de este Subfondo, se cargara una comision de reembolso

segln lo previsto en el apartado “Comisiones y Gastos” de este Folleto.
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Clase C

Clase C Comisiones de Comision de Comisién de Comisiénen  Total*
suscripcion gestion comercializacion funcion de
resultados/
Porcentaje del
Importe
Correspondiente
1) Subfondos del Mercado Monetario
1. Euro Liquidity 0! 0,30% Méx. 1,00% n/a 1,30%
2) Subfondos a Corto Plazo
2. Euro Short-Term 0! 0,60% Max. 1,00% n/a 1,60%
3. Euro Cash Plus 0! 0,30% Max. 1,00% n/a 1,30%
4. Euro Corporate Short-Term 0! 0,80% Max. 1,00% n/a 1,80%
5. U.S. Dollar Short-Term 0! 0,90% Max. 1,00% n/a 1.90%
3) Subfondos de Renta Fija
6. EuroBond 0! 0,70% Max. 1,00% n/a 1,70%
7. Euro Aggregate Bond 0! 0,60% Max. 1,00% n/a 1,60%
8.  Euro Corporate Bond 0! 1,00% Max. 1,00% n/a 2,00%
9.  Euro Corporate Trend Bond 0! 1,00% Max. 1,00% n/a 2,00%
10.  U.S. Dollar Aggregate Bond 0! 1,00% Max. 1,00% n/a 2,00%
11.  Global Aggregate Bond 0! 0,80% Méx. 1,00% n/a  1,80%
12.  Euro Strategic Bond 0! 1,00% Max. 1,00% n/a 2,00%
13.  Euro High Yield 0! 1,20% Méx. 1,00% n/a  2,20%
14.  Strategic Income 0! 1,00% Max. 1,00% n/a 2,00%
15.  U.S. HighYield 0! 1,20% Méx. 1,00% n/a  2,20%
16.  Global High Yield 0! 1,20% Méx. 1,00% n/a  2,20%
17.  Emerging Markets Bond Local Currencies 0! 1,20% Max. 1,00% n/a 2,20%
18.  Emerging Markets Bond 0! 1,20% Max. 1,00% n/a 2,20%
19.  Fixed Income Strategy 0! 0,80% Max. 1,00% n/a 1,80%
4) Subfondos de Rentabilidad Absoluta
20.  Absolute Return Bond 0! 1,00% Max. 1,00% Max. 15%  2,00%
21.  Absolute Return Currencies 0! 1,00% Max. 1,00% Max. 15%  2,00%
22.  Absolute Return European Equity 0! 2,00% Max. 1,00% Méax.20%  3,00%
23.  Absolute Return Asian Equity 0! 2,00% Max. 1,00% Max.20%  3,00%
24.  Absolute Return Emerging Markets Bond 0! 1,20% Max. 1,00% Max. 15%  2,20%
25.  Absolute Return Multi-Strategy 0! 1,20% Max. 1,00% Max. 15%  2,20%
26.  Absolute Return Multi-Strategy Growth 0! 1,30% Max. 1,00% Max. 15%  2,30%
5) Subfondos Multiactivo
27.  Global Balanced 0! 1,50% Max. 1,00% n/a 2,50%
6) Subfondos de Renta Variable
28.  Euroland Equity 0! 1,50% Max. 1,00% n/a 2,50%
29.  Core European Equity 0! 1,25% Max. 1,00% n/a 2,25%
30. Top European Players 0! 1,50% Max. 1,00% n/a 2,50%
31.  European Equity Value 0! 1,50% Max. 1,00% n/a 2,50%
32.  European Potential 0! 1,50% Max. 1,00% n/a 2,50%
33.  European Research 0! 1,50% Max. 1,00% n/a 2,50%
34. ltalian Equity 0! 1,25% Max. 1,00% n/a 2,25%
35.  U.S. Pioneer Fund 0! 1,25% Max. 1,00% n/a 2,25%
36. U.S.Research 0! 1,25% Max. 1,00% n/a 2,25%
37.  U.S. Fundamental Growth 0! 1,50% Max. 1,00% n/a 2,50%
38.  U.S. Research Value 0! 1,50% Max. 1,00% n/a 2,50%
39.  North American Basic Value 0! 1,50% Max. 1,00% n/a 2,50%
40.  U.S. Mid Cap Value 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
41.  U.S. Small Companies 0! 1,50% Max. 1,00% Max. 15%  2,50%
42.  Global Diversified Equity 0! 1,50% Max. 1,00% n/a 2,50%
43.  Global Select 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
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Clase C Comisiones de Comision de Comision de Comisionen  Total*

suscripcion gestion  comercializacion funcion de

resultados/

Porcentaje del

Importe

Correspondiente
44,  Global Ecology 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
45, Gold and Mining 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
46.  Japanese Equity 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
47.  Emerging Markets Equity 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
48.  Emerging Europe and Mediterranean Equity 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
49.  Asia (Ex. Japan) Equity 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
50.  Latin American Equity 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
51.  China Equity 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
52.  Indian Equity 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%
53.  Russian Equity 0! 1,50% Méx. 1,00% Méx. 15%  2,50%
54.  Equity Strategy 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%

7) Subfondos de Materias Primas

55.  Commodity Alpha 0! 1,50% Méx. 1,00% n/a  2,50%

*Comisiones de suscripcion excluidas.

Nota 1: Comisién de suscripcion diferida del 1% si el reembolso se produce en el afio siguiente a la suscripcion.
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Clase E

Clase E Comisiones de Comision de Comisién de Comisiénen  Total*
suscripcion gestion comercializacion funcion de
resultados/
Porcentaje del
Importe
Correspondiente
1) Subfondos del Mercado Monetario
1. Euro Liquidity Maéx. 1,00% 0,30% 0% n/a 0,30%
2) Subfondos a Corto Plazo
2. Euro Short-Term Maéx. 1,75% 0,80% 0% n/a 0,80%
3. Euro Cash Plus Méx. 1,00% 0,30% 0% n/a  0,30%
4. Euro Corporate Short-Term Maéx. 1,75% 0,80% 0% n/a 0,80%
5. U.S.Dollar Short-Term Max. 1,75% 0,80% 0% n/a 0,80%
3) Subfondos de Renta Fija
6. EuroBond Méx. 1,75% 1,05% 0% n/a  1,05%
7.  Euro Aggregate Bond Maéx. 1,75% 0,60% 0% n/a 0,60%
8.  Euro Corporate Bond Maéx. 2,50% 0,80% 0% n/a 0,80%
9.  Euro Corporate Trend Bond Maéx. 2,50% 0,80% 0% n/a 0,80%
10.  U.S. Dollar Aggregate Bond Max. 1,75% 1,05% 0% n/a 1,05%
11.  Global Aggregate Bond Méx. 1,75% 0,80% 0% n/a 0,80%
12.  Euro Credit Recovery 2012 Méx. 1,00% Max. 1,00% 0% 20%  1,00%
13.  Obbligazionario Euro 09/2014 con cedola
(Euro Bond 09/2014 distributing)* Méx. 2,00% Max. 0,65% 0% 10%  0,65%
14.  Obbligazionario Euro 10/2014 con cedola
(Euro Bond 10/2014 distributing)* Méx. 2,00% Méx. 0,65% 0% 10%  0,65%
15.  Obbligazionario Euro 11/2014 con cedola
(Euro Bond 11/2014 distributing)* Méx. 2,00% Méx. 0,65% 0% 10%  0,65%
16.  Obbligazionario Euro 12/2014 con cedola
(Euro Bond 12/2014 distributing)* Méx. 2,00% Méx. 0,65% 0% 10%  0,65%
17.  U.S. Credit Recovery 2014* Méx. 2,00% Max. 0.85% 0% 10%  0.85%
18.  HighYield & Emerging Markets Bond Opportunities 2015 Max. 3,00% 1,00% 0% 15%  1,00%
19.  Euro Strategic Bond Maéx. 2,50% 1,20% 0% n/a 1,20%
20.  EuroHighYield Max. 2,50% 1,20% 0% n/a  1,20%
21.  Strategic Income Maéx. 2,50% 1,20% 0% n/a 1,20%
22.  U.S. HighYield Max. 2,50% 1,20% 0% n/a  1,20%
23.  Global High Yield Méx. 2,50% 1,20% 0% n/a  1,20%
24.  Emerging Markets Bond Local Currencies Max. 2,50% 1,20% 0% n/a  1,20%
25.  Emerging Markets Bond Max. 2,50% 1,20% 0% n/a 1,20%
26.  Fixed Income Strategy Max. 1,75% 0,80% 0% n/a  0,80%
4) Subfondos de Rentabilidad Absoluta
27.  Absolute Return Bond Méx. 2,50% 0,95% 0% Méx. 15%  0,95%
28.  Absolute Return Currencies Max. 2,50% 1,00% 0% Méx. 15%  1,00%
29.  Absolute Return European Equity Max. 2,50% 2,00% 0% Méx.20%  2,00%
30.  Absolute Return Asian Equity Méx. 2,50% 2,00% 0% Méx.20%  2,00%
31.  Absolute Return Emerging Markets Bond Max. 2,50% 1,20% 0% Méx. 15%  1,20%
32.  Absolute Return Multi-Strategy Max. 2,50% 1,05% 0% Max. 15%  1,05%
33.  Absolute Return Multi-Strategy Growth Max. 2,50% 1,15% 0% Méx. 15%  1,15%
5) Subfondos Multiactivo
34.  Global Balanced Max. 4,00% 1,60% 0% n/a  1,60%
6) Subfondos de Renta Variable
35.  Euroland Equity Max. 4,75% 1,50% 0% n/a  1,50%
36.  Core European Equity Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
37. Top European Players Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
38.  European Equity Value Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
39.  European Potential Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
40.  European Research Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
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Clase E Comisiones de Comision de Comision de Comisionen  Total*

suscripcion gestion  comercializacion funcion de

resultados/

Porcentaje del

Importe

Correspondiente
41.  ltalian Equity Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a  1,50%
42. U.S. Pioneer Fund Max. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
43.  U.S. Research Max. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
44,  U.S. Fundamental Growth Max. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
45, U.S. Research Value Max. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
46.  North American Basic Value Max. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
47.  U.S.Mid Cap Value Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a  1,50%
48.  U.S. Small Companies Max. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
49.  Global Diversified Equity Maéx. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
50.  Global Select Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a  1,50%
51.  Global Ecology Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a  1,50%
52.  Gold and Mining Max. 4,75% 1,50% 0% n/a  1,50%
53.  Japanese Equity Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
54.  Emerging Markets Equity Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
55.  Emerging Europe and Mediterranean Equity Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
56.  Asia (Ex. Japan) Equity Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
57.  Latin American Equity Max. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
58.  China Equity Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a  1,50%
59. Indian Equity Méx. 4,75% 1,50% 0% n/a  1,50%
60.  Russian Equity Max. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%
61.  Equity Strategy Max. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%

7) Subfondos de Materias Primas

62. Commodity Alpha Max. 4,75% 1,50% 0% n/a 1,50%

*Excluidas las comisiones en funcion de resultados y de suscripcion y reembolso aplicables.
Nota 1: En el caso de que un Participe solicite el reembolso de cualquier Participacion que tuviera en su poder antes de la Fecha de Vencimiento de este Subfondo, se cargara una comision de reembolso

segln lo previsto en el apartado “Comisiones y Gastos” de este Folleto.
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Clase F

Clase F Comisiones de Comision de Comisién de Comisiénen  Total*
suscripcion gestion comercializacion funcion de
resultados/
Porcentaje del
Importe
Correspondiente
1) Subfondos a Corto Plazo
1. Euro Short-Term 0 1,15% 0% n/a 1,15%
2. Euro Corporate Short-Term 0 1,15% 0% n/a 1,15%
3. U.S.Dollar Short-Term 0 1,15% 0% n/a 1,15%
2) Subfondos de Renta Fija
4. EuroBond 0 1,60% 0% n/a 1,60%
5. Euro Aggregate Bond 0 1,00% 0% n/a  1,00%
6.  Euro Corporate Bond 0 1,80% 0% Méx. 25% 1,80%
7.  Euro Corporate Trend Bond 0 1,80% 0% Maéx. 25% 1,80%
8. U.S.Dollar Aggregate Bond 0 1,60% 0% n/a  1,60%
9.  Global Aggregate Bond 0 1,20% 0% n/a  1,20%
10.  Euro Credit Recovery 2012 0 Méx. 1,25% 0% 20%  1,25%
11.  U.S. Credit Recovery 2014+ 0 Méx. 1,10% 0% 10%  1,10%
12.  HighYield & Emerging Markets Bond Opportunities 2015 0 1,50% 0% 15%  1,50%
13.  Euro Strategic Bond 0 1,80% 0% n/a 1,80%
14.  Euro High Yield 0 1,80% 0% n/a  1,80%
15.  Strategic Income 0 1,80% 0% Maéx. 25% 1,80%
16.  U.S.HighYield 0 1,80% 0% Méx. 25%  1,80%
17.  Global High Yield 0 1,80% 0% Méx. 25%  1,80%
18.  Emerging Markets Bond Local Currencies 0 1,80% 0% Méx. 25% 1,80%
19.  Emerging Markets Bond 0 1,80% 0% Méx. 25% 1,80%
20.  Fixed Income Strategy 0 1,20% 0% n/a  1,20%
3) Subfondos de Rentabilidad Absoluta
21.  Absolute Return Bond 0 1,40% 0% Méx. 15%  1,40%
22.  Absolute Return Currencies 0 1,50% 0% Méx. 15%  1,50%
23.  Absolute Return European Equity 0 2,50% 0% Méx.20%  2,50%
24.  Absolute Return Asian Equity 0 2,50% 0% Méx.20%  2,50%
25.  Absolute Return Emerging Markets Bond 0 1,80% 0% Méx. 15%  1,80%
26.  Absolute Return Multi-Strategy 0 1,60% 0% Méx. 15%  1,60%
27.  Absolute Return Multi-Strategy Growth 0 1,70% 0% Méx. 15% 1,70%
4) Subfondos Multiactivo
28.  Global Balanced 0 2,35% 0% n/a  2,35%
5) Subfondos de Renta Variable
29.  Euroland Equity 0 2,25% 0% Méx.25%  2,25%
30.  Core European Equity 0 2,25% 0% Max.25%  2,25%
31.  Top European Players 0 2,25% 0% Max.25%  2,25%
32.  European Equity Value 0 2,25% 0% n/a 2,25%
33.  European Potential 0 2,25% 0% Max.25%  2,25%
34.  European Research 0 2,25% 0% Max.25%  2,25%
35.  Italian Equity 0 2,25% 0% Méx. 25%  2,25%
36.  U.S.Pioneer Fund 0 2,25% 0% Méx. 25%  2,25%
37. U.S.Research 0 2,25% 0% Méax.25%  2,25%
38.  U.S.Fundamental Growth 0 2,25% 0% n/a  2,25%
39.  U.S.Research Value 0 2,25% 0% n/a  2,25%
40.  North American Basic Value 0 2,25% 0% Méx. 25%  2,25%
41.  U.S. Mid Cap Value 0 2,25% 0% Méx.25%  2,25%
42.  U.S. Small Companies 0 2,25% 0% Méax. 15%  2,25%
43.  Global Diversified Equity 0 2,25% 0% n/a  2,25%
44.  Global Select 0 2,25% 0% Méx.25%  2,25%
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Clase F Comisiones de Comision de Comision de Comisionen  Total*

suscripcion gestion  comercializacion funcion de

resultados/

Porcentaje del

Importe

Correspondiente
45.  Global Ecology 0 2,25% 0% Méx. 25%  2,25%
46.  Gold and Mining 0 2,25% 0% Méx. 25%  2,25%
47.  Japanese Equity 0 2,25% 0% Méax.25%  2,25%
48.  Emerging Markets Equity 0 2,25% 0% Méax.25%  2,25%
49.  Emerging Europe and Mediterranean Equity 0 2,25% 0% Méax.25%  2,25%
50.  Asia (Ex.Japan) Equity 0 2,25% 0% Méax.25%  2,25%
51.  Latin American Equity 0 2,25% 0% n/a 2,25%
52.  China Equity 0 2,25% 0% Méx.25%  2,25%
53.  Indian Equity 0 2,25% 0% Méx.25%  2,25%
54,  Russian Equity 0 2,25% 0% Méx. 15%  2,25%
55.  Equity Strategy 0 2,25% 0% Méx.25%  2,25%

6) Subfondos de Materias Primas
56. Commodity Alpha 0 2,25% 0% n/a 2,25%

*Excluidas las comisiones en funcion de resultados y de suscripcion y reembolso aplicables.

Nota 1: En el caso de que un Participe solicite el reembolso de cualquier Participacion que tuviera en su poder antes de la Fecha de Vencimiento de este Subfondo, se cargara una comision de reembolso

segln lo previsto en el apartado “Comisiones y Gastos” de este Folleto.
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Clase H

Clase H Comisiones de Comision de Comisién de Comisiénen  Total*
suscripcion gestion comercializacion funcion de
resultados/
Porcentaje del
Importe
Correspondiente
1) Subfondos del Mercado Monetario
1. Euro Liquidity Méx. 2% 0,20% 0% n/a 0,20%
2) Subfondos a Corto Plazo
2. Euro Short-Term Méx. 2% 0,45% 0% n/a 0,45%
3. Euro Cash Plus Max. 2% 0,20% 0% n/a 0,20%
4. Euro Corporate Short-Term Méx. 2% 0,45% 0% n/a 0,45%
5. U.S. Dollar Short-Term Méx. 2% 0,45% 0% n/a 0,45%
3) Subfondos de Renta Fija
6.  EuroBond Max. 2% 0,55% 0% n/a  0,55%
7.  Euro Aggregate Bond Méx. 2% 0,40% 0% n/a 0,40%
8.  Euro Corporate Bond Méx. 2% 0,50% 0% n/a 0,50%
9.  Euro Corporate Trend Bond Méx. 2% 0,50% 0% n/a  0,50%
10.  U.S. Dollar Aggregate Bond Méx. 2% 0,55% 0% n/a 0,55%
11.  Global Aggregate Bond Max. 2% 0,45% 0% n/a  0,45%
12, HighYield & Emerging Markets Bond Opportunities 2015 0% 0,60% 0% 15%  0,60%
13.  Euro Strategic Bond Méx. 2% 0,75% 0% n/a 0,75%
14.  Euro High Yield Max. 2% 0,65% 0% n/a  0,65%
15.  Strategic Income Méx. 2% 0,65% 0% n/a 0,65%
16.  U.S. HighYield Max. 2% 0,65% 0% n/a  0,65%
17.  Global High Yield Méx. 2% 0,65% 0% n/a 0,65%
18.  Emerging Markets Bond Méx. 2% 0,65% 0% n/a 0,65%
19.  Emerging Markets Bond Local Currencies Méx. 2% 0,65% 0% n/a 0,65%
20.  Fixed Income Strategy Max. 2% 0,45% 0% n/a  0,45%
4) Subfondos de Rentabilidad Absoluta
21.  Absolute Return Bond Méx. 2% 0,55% 0% n/a  0,55%
22.  Absolute Return Currencies Méx. 2% 0,60% 0% n/a 0,60%
23.  Absolute Return European Equity Méx. 2% 1,20% 0% n/a 1,20%
24.  Absolute Return Asian Equity Méx. 2% 1,20% 0% n/a 1,20%
25.  Absolute Return Emerging Markets Bond Max. 2% 0,65% 0% n/a  0,65%
26.  Absolute Return Multi-Strategy Max. 2% 0,65% 0% n/a  0,65%
27.  Absolute Return Multi-Strategy Growth Max. 2% 0,70% 0% n/a 0,70%
5) Subfondos Multiactivo
28.  Global Balanced Méx. 2% 0,75% 0% n/a 0,75%
6) Subfondos de Renta Variable
29.  Euroland Equity Méx. 2% 0,80% 0% n/a  0,80%
30.  Core European Equity Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
31.  Top European Players Méx. 2% 0,80% 0% n/a  0,80%
32.  European Equity Value Méx. 2% 0,80% 0% n/a  0,80%
33.  European Potential Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
34.  European Research Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
35.  ltalian Equity Méx. 2% 0,80% 0% n/a  0,80%
36.  U.S. Pioneer Fund Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
37. U.S.Research Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
38.  U.S.Fundamental Growth Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
39.  U.S.Research Value Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
40.  North American Basic Value Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
41.  U.S. Mid Cap Value Max. 2% 1,00% 0% n/a  1,00%
42.  U.S.Small Companies Méx. 2% 1,00% 0% n/a  1,00%
43.  Global Diversified Equity Méx. 2% 0,80% 0% n/a  0,80%
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Clase H Comisiones de Comision de Comision de Comisionen  Total*
suscripcion gestion  comercializacion funcion de
resultados/
Porcentaje del

Importe

Correspondiente
44,  Global Select Max. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
45, Global Ecology Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
46.  Gold and Mining Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
47.  Japanese Equity Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
48.  Emerging Markets Equity Méx. 2% 1,00% 0% n/a 1,00%
49.  Emerging Europe and Mediterranean Equity Méx. 2% 1,00% 0% n/a 1,00%
50. Asia (Ex.Japan) Equity Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%
51.  Latin American Equity Méx. 2% 1,00% 0% n/a 1,00%
52.  China Equity Méx. 2% 1,00% 0% n/a  1,00%
53. Indian Equity Méx. 2% 1,00% 0% n/a 1,00%
54,  Russian Equity Méx. 2% 1,00% 0% n/a 1,00%
55.  Equity Strategy Méx. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%

7) Subfondos de Materias Primas

56.  Commodity Alpha Max. 2% 0,80% 0% n/a 0,80%

Importe de suscripcion minimo de 1 millén de EUR.

*Excluidas las comisiones de suscripcion aplicables.
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Clase |

Clasel Comisiones de Comision de Comision de Comisionen  Total*
suscripcion gestion comercializacion funcion de
resultados/
Porcentaje del
Importe

Correspondiente

1) Subfondos del Mercado Monetario

1. Euro Liquidity 0 0,10% 0% n/a 0,10%
2) Subfondos a Corto Plazo
2. Euro Short-Term 0 0,30% 0% n/a  0,30%
3. Euro Cash Plus 0 0,15% 0% n/a 0,15%
4. Euro Corporate Short-Term 0 0,40% 0% n/a 0,40%
5. U.S.Dollar Short-Term 0 0,25% 0% n/a 0,25%
3) Subfondos de Renta Fija
6. EuroBond 0 0,35% 0% n/a  0,35%
7.  Euro Aggregate Bond 0 0,30% 0% n/a  0,30%
8.  Euro Corporate Bond 0 0,40% 0% n/a 0,40%
9.  Euro Corporate Trend Bond 0 0,40% 0% n/a 0,40%
10.  U.S. Dollar Aggregate Bond 0 0,40% 0% n/a 0,40%
11.  Global Aggregate Bond 0 0,40% 0% n/a 0,40%
12.  Euro Credit Recovery 2012 0 Méx. 0,40% 0% 20%  0,40%
13.  U.S.Credit Recovery 20141 0 Méx. 0,30% 0% 10%  0,30%
14.  HighYield & Emerging Markets Bond Opportunities 2015 0 0,50% 0% 15%  0,50%
15.  Euro Strategic Bond 0 0,75% 0% n/a 0,75%
16.  Euro High Yield 0 0,50% 0% n/a  0,50%
17.  Strategic Income 0 0,65% 0% n/a 0,65%
18.  U.S. HighYield 0 0,50% 0% n/a  0,50%
19.  Global High Yield 0 0,50% 0% n/a  0,50%
20.  Emerging Markets Bond Local Currencies 0 0,50% 0% n/a  0,50%
21.  Emerging Markets Bond 0 0,50% 0% n/a  0,50%
22.  Fixed Income Strategy 0 0,40% 0% n/a  0,40%
4) Subfondos de Rentabilidad Absoluta
23.  Absolute Return Bond 0 0,50% 0% Méx. 15%  0,50%
24.  Absolute Return Currencies 0 0,50% 0% Méx. 15%  0,50%
25.  Absolute Return European Equity 0 1,00% 0% Maéx. 20% 1,00%
26.  Absolute Return Asian Equity 0 1,00% 0% Méx. 20% 1,00%
27.  Absolute Return Emerging Markets Bond 0 0,65% 0% Méx. 15%  0,65%
28.  Absolute Return Multi-Strategy 0 0,55% 0% Méx. 15%  0,55%
29.  Absolute Return Multi-Strategy Growth 0 0,60% 0% Méx. 15%  0,60%
5) Subfondos Multiactivo
30. Global Balanced 0 0,60% 0% n/a  0,60%
6) Subfondos de Renta Variable
31.  Euroland Equity 0 0,60% 0% n/a  0,60%
32.  Core European Equity 0 0,60% 0% n/a 0,60%
33.  Top European Players 0 0,75% 0% n/a 0,75%
34.  European Equity Value 0 0,70% 0% n/a 0,70%
35.  European Potential 0 0,75% 0% n/a 0,75%
36.  European Research 0 0,65% 0% n/a 0,65%
37.  ltalian Equity 0 0,70% 0% n/a  0,70%
38.  U.S. Pioneer Fund 0 0,70% 0% n/a 0,70%
39. U.S.Research 0 0,65% 0% n/a 0,65%
40.  U.S.Fundamental Growth 0 0,70% 0% n/a 0,70%
41.  U.S. Research Value 0 0,70% 0% n/a 0,70%
42.  North American Basic Value 0 0,70% 0% n/a 0,70%
43.  U.S. Mid Cap Value 0 1,00% 0% n/a 1,00%
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Clasel Comisiones de Comision de Comision de Comisionen  Total*

suscripcion gestion  comercializacion funcion de

resultados/

Porcentaje del

Importe

Correspondiente
44,  U.S. Small Companies 0 1,00% 0% Max. 15% 1,00%
45,  Global Diversified Equity 0 0,70% 0% n/a 0,70%
46.  Global Select 0 0,70% 0% n/a 0,70%
47.  Global Ecology 0 0,75% 0% n/a 0,75%
48.  Gold and Mining 0 0,70% 0% n/a 0,70%
49.  Japanese Equity 0 0,70% 0% n/a 0,70%
50.  Emerging Markets Equity 0 1,00% 0% n/a 1,00%
51.  Emerging Europe and Mediterranean Equity 0 1,00% 0% n/a 1,00%
52.  Asia (Ex.Japan) Equity 0 1,00% 0% n/a 1,00%
53.  Latin American Equity 0 1,00% 0% n/a 1,00%
54.  China Equity 0 1,00% 0% n/a  1,00%
55.  Indian Equity 0 1,00% 0% n/a 1,00%
56.  Russian Equity 0 1,00% 0% Méx. 15% 1,00%
57.  Equity Strategy 0 0,70% 0% n/a 0,70%

7) Subfondos de Materias Primas
58.  Commodity Alpha 0 0,50% 0% n/a  0,50%

Importe de suscripcion minimo de 10 millones de EUR.

*Excluidas las comisiones en funcion de resultados y de suscripcion y reembolso aplicables.
Nota 1: En el caso de que un Participe solicite el reembolso de cualquier Participacion que tuviera en su poder antes de la Fecha de Vencimiento de este Subfondo, se cargara una comision de reembolso

segln lo previsto en el apartado “Comisiones y Gastos” de este Folleto.
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Anexo II: indices de Referencia/Umbrales de Rentabilidad para el Calculo de
la Comision en Funcion de Resultados

Subfondo

indice de referencia para el calculo de la comision en funcién de resultados

1) Subfondos de Renta Fija

Euro Corporate Bond

95% BOFA Merrill Lynch EMU Corporate Bonds Large Cap
5% JP Morgan Euro 1 Month Cash

Euro Corporate Trend Bond

100% BOFAML_EMU_Corp Large Capital

Euro Credit Recovery 2012

una rentabilidad del 11,5% a lo largo del Periodo de Resultados calculada en
base compuesta sobre periodos quincenales.

Obbligazionario Euro 09/2014 con cedola (Euro Bond 09/2014 distributing)

valor compuesto a 5 afios de la rentabilidad anualizada hasta el vencimiento
del Btps 4,25% 01/08/14 (ISIN: IT0003618383) que se registre en el Gltimo
Dia Habil del Periodo de Suscripcion utilizando el precio al cierre de los
mercados

Obbligazionario Euro 10/2014 con cedola (Euro Bond 10/2014 distributing)

valor compuesto a 5 afios de la rentabilidad anualizada hasta el vencimiento
del Btps 4,25% 01/08/14 (ISIN: IT0003618383) que se registre en el Gltimo
Dia Habil del Periodo de Suscripcion utilizando el precio al cierre de los
mercados.

Obbligazionario Euro 11/2014 con cedola (Euro Bond 11/2014 distributing)

valor compuesto a 5 afios de la rentabilidad anualizada hasta el vencimiento
del Btps 4,25% 01/08/14 (ISIN: IT0003618383) que se registre en el Gltimo
Dia Habil del Periodo de Suscripcion utilizando el precio al cierre de los
mercados

Obbligazionario Euro 12/2014 con cedola (Euro Bond 12/2014 distributing)

valor compuesto a 5 afios de la rentabilidad anualizada hasta el vencimiento
del Btps 4,25% 01/08/14 (ISIN: IT0003618383) que se registre en el Gltimo
Dia Habil del Periodo de Suscripcion utilizando el precio al cierre de los
mercados.

U.S. Credit Recovery 2014

valor compuesto a 5 afios de un 1% + la rentabilidad anualizada hasta el
vencimiento del US Treasury N/B 4,2% 15/08/14 (CUSIP: 912828CT5,
ISIN: US912828CT50) que se registre en el tltimo Dia Habil del Periodo de
Suscripcion utilizando el precio al cierre de los mercados

Euro High Yield 100% BofA ML Euro High Yield Constrained

Euro Strategic Bond 100% BarCap Euro Aggregate Index

Strategic Income 100% BarCap U.S. Universal

U.S. High Yield 100% BOFA Merrill Lynch High Yield Master Il

Global High Yield 100% BOFA Merrill Lynch Global High Yield and Emerging Markets Plus
Emerging Markets Bond 95% JP Morgan EMBI Global Diversified

5% JP Morgan Euro 1 Month Cash

Emerging Markets Bond Local Currencies

100% JP Morgan GBI-EM Broad Diversified

2) Subfondos de Rentabilidad Absoluta

Absolute Return Bond

100% Euro OverNight Index Average

Absolute Return Currencies

100% Euro OverNight Index Average

Absolute Return European Equity

100% Euro OverNight Index Average

Absolute Return Asian Equity

100% Euro OverNight Index Average

Absolute Return Emerging Markets Bond

100% Euro OverNight Index Average

Absolute Return Multi-Strategy Growth

100% Euro OverNight Index Average

Absolute Return Multi-Strategy

100% Euro OverNight Index Average

3) Subfondos Multiactivo

Global Balanced

60% MSCI World 40% JP Morgan Global

4) Subfondos de Renta Variable

Euroland Equity

100% MSCI Emu

Core European Equity

100% MSCI Europe

Top European Players

100% MSCI Europe

European Equity Value

100% MSCI Europe Value

European Potential

100% MSCI Europe Small Cap

European Research

100% MSCI Europe

Italian Equity

100% BCI COMIT Globale + R 10/40

U.S. Pioneer Fund

100% S&P 500
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Subfondo

indice de referencia para el calculo de la comision en funcién de resultados

U.S. Research

100% S&P 500

U.S. Fundamental Growth

100% Russell 1000 Growth

U.S. Research Value

100% Russell 1000 Value Index

North American Basic Value

100% S&P 500

U.S. Mid Cap Value

100% Russell Mid Cap Value

U.S. Small Companies

100% Russell 2000 Growth

Global Select

100% MSCI World

Global Diversified Equity

100% MSCI World

Global Ecology

100% MSCI World

Gold and Mining

100% MSCI World Metals & Mining

Japanese Equity

100% MSCI Japan

Emerging Markets Equity

100% MSCI Emerging Markets

Emerging Europe and Mediterranean Equity

100% MSCI Emerging Markets Europe and Middle East 10/40

Asia (Ex. Japan) Equity

100% MSCI AC Asia ex Japan Index

Latin American Equity

100% MSCI Emerging Markets Latin America

China Equity

100% MSCI China 10/40 Index

Indian Equity

100% MSCI India

Russian Equity

100% MSCI Russia 10/40

Commodity Alpha

Dow Jones UBS Commaodity Index
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Anexo lll: Consideraciones Especiales en Materia de Riesgos

1. Riesgos en Mercados
Emergentes
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Existen consideraciones especiales en materia de riesgos que atafien a los inversores en
algunos de los Subfondos del Fondo. La inversién en determinados valores entrafia un
mayor nivel de riesgo del normalmente asociado a la inversion en los valores de otros
mercados de valores principales. Los inversores potenciales deben tener en cuenta los
siguientes riesgos antes de invertir en cualquiera de los Subfondos.

Esta seccion persigue dar a conocer a los inversores potenciales los riesgos asociados a
una inversion en instrumentos financieros. Con caracter general, los inversores deben
recordar que el precio y el valor de las Participaciones pueden fluctuar al alza y a la baja
y que cabe que no recuperen la totalidad del capital invertido. Las rentabilidades pasadas
no son necesariamente indicativas de resultados futuros. No se garantiza la obtencién de
rentabilidades y podrian producirse pérdidas en el capital invertido.

En algunos paises existe la posibilidad de que se produzcan expropiaciones de activos,

una fijacion de impuestos confiscatorios, procesos de inestabilidad politica o social, o
acontecimientos diplomaticos que podrian afectar a una inversion en esos paises. En

estos paises cabe que haya menos informacion publicamente disponible sobre algunos
Instrumentos financieros de la que algunos inversores considerarian normal. En algunos de
estos paises las entidades juridicas no estén sujetas a normas y requisitos de contabilidad,
auditoria y de informacion financiera comparables a aquellos a los que algunos inversores
estan habituados. Algunos mercados financieros presentan en su mayoria, pese a registrar
en general un crecimiento de sus volimenes de actividad, un volumen de contratacién muy
inferior al de los mercados mas desarrollados. Los valores de muchas empresas de estos
mercados son menos liquidos y acusan mayor inestabilidad de precios que los valores de
empresas comparables en mercados de mayor dimension. También existen niveles variables
de supervision y regulacion publicas de las bolsas, entidades financieras y emisores en los
diferentes paises. Ademas, la forma en que los inversores extranjeros pueden invertir en
valores en algunos paises, asi como las limitaciones impuestas sobre dichas inversiones,
puede afectar a las actividades de inversion de los Subfondos.

La deuda de los paises emergentes estara expuesta a un alto riesgo, no precisard atesorar
una calificacion de solvencia minima y cabe que su solvencia no haya sido evaluada por
una agencia calificadora de prestigio internacional. Puede que el emisor o el organismo
publico que controle el reembolso de la deuda de un pais emergente no pueda o no esté
dispuesto a reembolsar el principal y/o a pagar los intereses a su vencimiento conforme
a sus condiciones de emision. Como consecuencia de ello, es posible que el deudor de
un valor publico incumpla sus obligaciones. Si esto sucediese, el Fondo posiblemente
tendria una capacidad juridica limitada de recurso frente al emisor y/o el garante. En
determinados casos, los recursos habran de interponerse ante los tribunales de la propia
parte incumplidora y cabe que la capacidad del titular de los valores de deuda publica
extranjera para obtener resarcimiento dependa de la situacion politica del pais de que

se trate. Ademas, no puede garantizarse que los titulares de deuda comercial no vayan a
impugnar los pagos a los titulares de otras obligaciones de deuda publica extranjera en caso
de incumplimiento en virtud de sus contratos de préstamo de banca comercial.

Puede que los sistemas de liquidacion de los Mercados Emergentes no estén tan bien
organizados como en los mercados desarrollados. Existe el riesgo de que se produzcan
demoras en la liquidacion y de que averias o fallos en los sistemas puedan poner en peligro
la tesoreria o los valores de los Subfondos. En concreto, es posible que los usos del mercado
impongan que los pagos hayan de realizarse antes de la recepcion del valor objeto de
compra o que la entrega de un valor deba efectuarse antes de recibirse el pago. En tales
casos, el incumplimiento por el intermediario financiero o banco (la “Contraparte”) a
través del cual se esté realizando la operacion podria acarrear pérdidas a los Subfondos que
inviertan en valores de Mercados Emergentes.



Cuando le sea posible, el Fondo tratara de recurrir a Contrapartes cuya situacion financiera
permita aminorar este riesgo. No obstante, no puede garantizarse que el Fondo vaya a
tener éxito en la eliminacién de este riesgo en los Subfondos, especialmente porque las
Contrapartes que operan en Mercados Emergentes carecen a menudo del peso especifico o
de los recursos financieros con los que si cuentan las Contrapartes de paises desarrollados.

También existe el riesgo de que, a causa de las incertidumbres que rodean al
funcionamiento de los sistemas de liquidacion en determinados mercados, puedan

aflorar pretensiones concurrentes de terceros con respecto a valores mantenidos por los
Subfondos o que vayan a serles transmitidos. En estos casos puede que no existan sistemas
de indemnizacién o que su dotacion sea limitada o insuficiente para hacer frente a las
reclamaciones del Fondo.

En algunos paises de Europa del Este se plantean dudas sobre la titularidad de los bienes.
En consecuencia, la inversion en Valores Mobiliarios emitidos por empresas titulares de
estos bienes puede quedar expuesta a un mayor riesgo.

Las inversiones en Rusia soportan algunos riesgos acentuados relacionados con la
titularidad y la custodia de los valores. En Rusia, la titularidad de los valores se acredita
mediante anotaciones en los libros de una sociedad o de su registrador (que no es ni un
agente ni responde frente al Depositario). Los titulos representativos de la titularidad

de empresas rusas no permaneceran en poder del Depositario ni de ninguno de sus
corresponsales locales ni se mantendran en un sistema centralizado de depdsito eficiente.
Debido a este sistema y a la falta de una regulacion estatal y de medios de ejecucion
eficaces, el Fondo podria perder su anotacion registral y la titularidad de valores rusos por
fraude, negligencia o hasta por mero descuido. Ademas, los valores rusos estdn expuestos
a un mayor riesgo de custodia, ya que dichos valores se mantienen, de conformidad con
los usos del mercado, bajo la custodia de entidades rusas, que posiblemente no dispongan
de una cobertura de seguros suficiente para atender las pérdidas derivadas de robo,
destruccion o impago mientras dichos activos se encuentren en su poder.

Algunos de los Subfondos podran invertir una parte sustancial de su activo neto en valores o
deuda empresarial emitida por empresas domiciliadas, constituidas o que operen en Rusia,
asi como, seguin sea el caso, en valores de deuda emitidos por el Gobierno de Rusia, segtiin

se describe de manera mas pormenorizada en las politicas de inversion de cada Subfondo.
Las inversiones en Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario que no
coticen en una bolsa ni se negocien en un Mercado Regulado o en Otro Mercado Regulado
de un Estado miembro o de Otro Estado en el sentido de lo dispuesto en la Ley del 20 de
diciembre de 2002, entre las que se cuentan los Valores Mobiliarios e Instrumentos del
Mercado Monetario rusos, no podran representar mas del 10% del patrimonio del Subfondo
de que se trate. El mercado ruso puede quedar efectivamente expuesto a riesgos de liquidez,
que ocasionalmente podrian prolongar o dificultar en exceso cualquier liquidacion de activos.
No obstante, las inversiones en Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario
que coticen o se negocien en el Sistema de Contratacién Ruso (RTS) y en el Sistema de

la Bolsa de Moscti (MICEX) no estaran limitadas al 10% del activo del correspondiente
Subfondo, ya que ambos mercados estan reconocidos como Mercados Regulados.

El Sistema de Contratacion Ruso se estableci6 en 1995 al objeto de integrar los distintos
parqués de valores regionales en un tinico mercado de valores ruso regulado. En

este mercado cotizan fundamentalmente los principales valores rusos. El Sistema de
Contratacion Ruso establece los precios de mercado de una amplia gama de acciones

y obligaciones. La informacion sobre operaciones de negociacion se difunde a escala
mundial a través de servicios de informacién, como Reuters y Bloomberg.

El Sistema de la Bolsa de Moscu (MICEX) sirve de base para el sistema nacional de
contratacion en los sectores de divisas, valores y derivados del mercado financiero,
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2. Inversion en valores de alta
rentabilidad o con rating
inferior a Categoria de
Inversion

3. Riesgo de cambio

4. Inversion en divisas

5. Riesgo de mercado

6. Inversion en valores
relacionados con créditos
hipotecarios y en
valores con
garantia de activos
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abarcando los principales centros industriales y financieros de Moscu y del resto de Rusia.
En colaboracién con sus socios del Grupo MICEX (el Mercado Bursatil MICEX, la Camara
de Liquidacion MICEX, el Sistema Centralizado Nacional de Deposito de Valores, las
bolsas regionales y otros), el MICEX presta servicios de compensacion y liquidacion, asi
como servicios de depdsito de valores a unas 1.500 organizaciones y agentes en el mercado.

Por ultimo, algunos Subfondos pueden invertir en valores de deuda de paises que
actualmente estan negociando, o cabe que lo hagan en el futuro, su ingreso en la Unién
Europea, y cuya solvencia suele ser bastante inferior a la de la deuda publica de paises ya
pertenecientes a la UE, pero de los que cabe esperar que paguen un cupdn superior.

Algunos Subfondos pueden invertir en valores de alta rentabilidad o con ratings inferiores
a Categoria de Inversion. La inversion en los valores de este tipo puede considerarse
especulativa al incorporar normalmente un mayor riesgo de crédito y de mercado; dichos
valores estan expuestos al riesgo de que un emisor no pueda atender los pagos de principal
e intereses derivados de sus obligaciones (riesgo de crédito) y también pueden acusar
volatilidad de precios, debido a factores tales como su sensibilidad a las variaciones de

los tipos de interés, la percepcion que tenga el mercado sobre la solvencia del emisor y la
liquidez general del mercado.

Aunque las Clases de Participaciones pueden estar denominadas en Monedas de
Cotizacion especificas, los activos relacionados con cada Clase de Participaciones pueden
invertirse en valores denominados en otras monedas. El Patrimonio Neto de los Subfondos
expresado en sus Monedas de Cuenta fluctuard en funcién de las variaciones que registre
el tipo de cambio entre la Moneda de Cuenta de los Subfondos y las monedas en que se
cifren sus inversiones. En consecuencia, los Subfondos pueden soportar un riesgo de
cambio. Cabe que no sea posible o factible proceder a la cobertura del consiguiente riesgo
de cambio.

Las Gestoras de Inversiones o las Gestoras Delegadas de Inversiones podran realizar, a su
entera discrecion, operaciones sobre divisas, dentro de los limites expuestos en el Articulo 16
del Reglamento de Gestion, con fines de cobertura o para llevar a cabo una gestion eficiente
de cartera. No puede asegurarse que estas operaciones de cobertura vayan a resultar efectivas
o beneficiosas o que vaya a existir una cobertura en cualquier momento dado.

Los Subfondos que tienen por objetivo principal invertir en divisas trataran de aprovechar
las fluctuaciones en los mercados internacionales de divisas mediante el uso de derivados
sobre divisas y tipos de interés. Ello les expondrd a un riesgo de cambio superior al que
seria normal. A corto plazo, este riesgo podria concretarse en fluctuaciones intensas e
imprevistas del precio de las Participaciones y, a largo plazo, en una rentabilidad negativa a
causa de tendencias imprevistas en los mercados de divisas o generales.

Algunas de las bolsas, Mercados Regulados y Otros Mercados Regulados en los que puede
invertir un Subfondo pueden revelarse poco o no lo bastante liquidos o muy inestables en
un momento dado. Ello podria afectar al momento y al precio al que un Subfondo podra
liquidar sus posiciones para atender las solicitudes de reembolso que se le presenten u otras
necesidades de financiacion.

Algunos Subfondos y, en especial, los Subfondos de Renta Fija y los Subfondos a Corto
Plazo, pueden invertir en derivados hipotecarios y en obligaciones estructuradas,

incluidos valores de titulizacion hipotecaria y con garantia de activos. Los valores de
titulizacion hipotecaria con repercusion inmediata de rendimientos (“mortgage pass-
through securities”) son valores representativos de participaciones en “paquetes” de créditos
hipotecarios cuyos pagos tanto de intereses como de principal se realizan mensualmente
mediante la técnica consistente en repercutir de hecho los pagos mensuales que efectiian
los deudores individuales titulares de créditos hipotecarios para compra de vivienda, que



actian de subyacente de los valores. La amortizacion anticipada o atrasada del principal
con respecto a un calendario de amortizaciones prefijado para los valores de este tipo en
poder de los Subfondos (como consecuencia de amortizaciones anticipadas o atrasadas del
principal de los créditos hipotecarios subyacentes) podria traer consigo una reduccion de
la tasa de rentabilidad cuando los Subfondos reinviertan dicho principal. Ademas, al igual
que los valores de renta fija rescatables en general, si los Subfondos compraran los valores
con una prima, el hecho de soportar la amortizacion antes de lo previsto reducira el valor
del titulo en relacion con la prima satisfecha. Cuando los tipos de interés suben o bajan,
generalmente el valor de un titulo relacionado con créditos hipotecarios caera o aumentara,
aunque no tanto como en el caso de otros valores de renta fija y vencimiento fijo que no
incorporen clausulas de amortizacion o rescate anticipados.

Puede que el pago del principal y de los intereses correspondientes a algunos valores de
titulizacion hipotecaria con repercusion inmediata de rendimientos (aunque no el valor

de mercado de los titulos mismos) esté garantizado por el Gobierno estadounidense o

por organismos o entes del Gobierno estadounidense (estando estas garantias respaldadas
unicamente por la potestad discrecional del Gobierno estadounidense de adquirir las
obligaciones del organismo). Algunos valores de titulizacion hipotecaria con repercusion
inmediata de rendimientos creados por emisores no publicos pueden contar con el respaldo
de diferentes formas de seguro o de garantias, mientras que algunos otros pueden estar
respaldados inicamente por las garantias reales de los créditos hipotecarios subyacentes.

Algunos Subfondos podran invertir en obligaciones garantizadas por fondos de deuda
hipotecaria titulizada (“CMO”, del inglés “collateralised mortgage obligations”). Se trata de
productos estructurados garantizados por paquetes subyacentes de valores de titulizacion
hipotecaria con repercusion inmediata de rendimientos. De manera similar a un bono,
los intereses y el principal amortizado correspondientes a una CMO se abonan, en la
mayoria de los casos, mensualmente. Las CMO pueden estar garantizadas en su totalidad
por créditos hipotecarios para compra de vivienda o locales comerciales, aunque lo mds
normal es que estén respaldados por carteras de valores derivados de la titulizacion de
créditos para compra de vivienda garantizados por el Gobierno estadounidense o por sus
organismos o entes. Las CMO presentan una estructura dividida en multiples clases, cada
una de las cuales tiene una vida media prevista diferente y/o un vencimiento estipulado
distinto. Los pagos mensuales de principal, incluidas las amortizaciones anticipadas, se
asignan entre las diferentes clases de conformidad con las condiciones de emision de los
instrumentos, y cualquier cambio en las tasas de amortizacion anticipada o de hipdtesis
puede afectar sustancialmente a la vida media prevista y al valor de una determinada clase.

Algunos Subfondos podran invertir en valores con garantia hipotecaria desprovistos de
intereses (“solo de principal’, del inglés, “principal-only”) o de pagos de principal (“s6lo

de intereses”, del inglés, “interest-only”). Este tipo de valores con garantia hipotecaria
desdoblados acusan mayor volatilidad que otros tipos de valores relacionados con créditos
hipotecarios. Los valores con garantia hipotecaria desdoblados que se compren con una
prima o con un descuento significativo son, por lo general, extremadamente sensibles no
sOlo a las variaciones de los tipos de interés vigentes, sino también a la tasa de pagos del
principal (incluidas las amortizaciones anticipadas) de los activos hipotecarios subyacentes,
de manera que una tasa de pagos de principal sostenidamente superior o inferior a la
esperada podria tener un efecto significativamente adverso sobre la rentabilidad de dichos
valores hasta el vencimiento. Ademds, los valores con garantia hipotecaria desdoblados
pueden ser menos liquidos que otros valores que no presenten esta estructura y acusaran
mayor inestabilidad cuando los tipos de interés evolucionan de forma desfavorable.

Conforme aparezcan y se ofrezcan a los inversores nuevos tipos de valores relacionados

con créditos hipotecarios, las Gestoras de Inversiones se plantearan efectuar inversiones en
estos valores siempre que se negocien en mercados reconocidos.
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7. Productos estructurados
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Los Valores Mobiliarios con garantia de activos representan una participacion en (o estardn
garantizados por y resultan pagaderos con cargo a) una corriente de pagos generada

por activos concretos, generalmente una cartera de activos similares entre si, tales como
cuentas a cobrar de créditos destinados a la compra de automoévil, cuentas pendientes de
cobro de tarjetas de crédito, lineas de crédito con aval personal, préstamos para compra de
viviendas prefabricadas u obligaciones derivadas de préstamos bancarios.

Por ultimo, estos Subfondos podran invertir en obligaciones garantizadas por préstamos
(“CLO’, del inglés “collateralised loan obligations™), cuya cartera subyacente se compone
de préstamos.

Los Subfondos pueden invertir en productos estructurados. Los productos estructurados
incluyen participaciones en entidades creadas exclusivamente con el fin de reestructurar

las caracteristicas financieras de determinadas otras inversiones. Estas inversiones son
adquiridas por dichas entidades, que a continuacion emiten Valores Mobiliarios (los
productos estructurados) respaldados por las inversiones subyacentes o bien representativos
de intereses en las mismas. Los flujos de caja derivados de las inversiones subyacentes pueden
distribuirse entre los productos estructurados que acaban de crearse al objeto de emitir
Valores Mobiliarios con diferentes caracteristicas de inversién, como vencimientos variables,
condiciones preferentes de pago o régimen de tipos interés, de manera que la magnitud de los
pagos efectuados con respecto a las inversiones estructuradas dependera de la cuantia de los
flujos de caja generados por las inversiones subyacentes.

Algunos Subfondos también podran adquirir, siempre y cuando dicha inversion revierta en
el mejor interés de los Participes, obligaciones vinculadas a la solvencia de una emision de
referencia (“credit linked notes”) emitidas por entidades financieras de primera fila.

El uso de obligaciones vinculadas a la solvencia de una emision de referencia permite
superar problemas y atenuar algunos riesgos asociados a la inversion directa en los
activos subyacentes.

Las obligaciones vinculadas a la solvencia de una emision referenciadas a valores,
Instrumentos, cestas o indices subyacentes en los que el Subfondo de que se trate pueda
invertir, estan expuestas tanto al riesgo de contraparte como al riesgo inherente a la
inversion subyacente.

Cuando este tipo de obligaciones se negocie en Mercados Regulados, el Subfondo habra
de cumplir los limites de inversion establecidos en el Articulo 16.1.C del Reglamento
de Gestion.

Sino se negociaran en Mercados Regulados, estas obligaciones vinculadas a la solvencia
de una emision de referencia se consideraran equivalentes a Valores Mobiliarios, segun se
estipula con mds detalle en el Articulo 16.1.B del Reglamento de Gestion.

Los limites de inversion se aplicaran igualmente al emisor del Instrumento y al
activo subyacente.

Los Subfondos podran asimismo invertir en valores indiciados, que consisten en Valores
Mobiliarios cuya evolucién esta ligada al comportamiento de determinados valores,
indices, tipos de interés o tipos de cambio. Es posible que las condiciones de emision

de estos valores estipulen que sus importes de principal o tan sélo sus intereses sean
ajustados al alza o a la baja en la fecha de vencimiento o en las fechas de pago de intereses
establecidas al objeto de reflejar las variaciones de las diferentes medidas del mercado o
valor subyacente mientras la obligacién permanece viva.



Los productos estructurados estan expuestos a los riesgos asociados al mercado o valor
subyacente y pueden acusar una mayor volatilidad que las inversiones directas en el
mercado o valor subyacente de que se trate. Los productos estructurados pueden entrafnar
un riesgo de pérdida del principal y/o de los intereses como consecuencia de oscilaciones
del mercado o del valor subyacente.

8. Inversiones en valores de Algunos Subfondos de Renta Fija pueden invertir en valores de empresas en dificultades.
empresas en dificultades Estos valores pueden estar inmersos en procedimientos concursales o hallarse, de otro

modo, en situacién de incumplimiento de sus obligaciones de reintegro del principal y/o
de pago de los intereses en el momento en que el Subfondo considerado los adquiera, o
tener asignado un rating de solvencia de alguna de las categorias mas bajas (igual o inferior
a Ca por Moody’s 0 a CC por Standard & Poor’s), o consistir en inversiones sin rating
asignado que la Gestora de Inversiones del Subfondo considere de solvencia comparable.
Las inversiones en valores de empresas en dificultades son de naturaleza especulativa y
entrafian un riesgo considerable. Estos valores no suelen generar rendimientos mientras
se encuentran en circulacion, y cabe que los Subfondos tengan que soportar gastos
extraordinarios al objeto de proteger y recuperar la inversion inicial. En consecuencia, en
la medida en que los Subfondos busquen obtener una revalorizacién del capital mediante
inversiones en valores de empresas en dificultades, su capacidad de ofrecer rendimientos
corrientes a sus Participes puede verse mermada. Ademas, los Subfondos soportaran la
incertidumbre sobre cuando, de qué manera y por qué importe se atenderan, finalmente,
las obligaciones representadas por dichos valores (p. ej., mediante una liquidacion de los
activos del emisor, una oferta de canje o un plan de reestructuraciéon que afecte a los valores
de la empresa en dificultades, o mediante el pago de algtin importe con el que liquidar la
obligacion). Ademas, incluso si se llegara a presentar una oferta de canje o se acometiera
un plan de reestructuracion con respecto a los valores de empresas en dificultades en poder
de los Subfondos, no puede garantizarse que los valores u otros activos que los Subfondos
reciban en el marco de dicha eventual oferta de canje o plan de reestructuracion no
tendran un valor o un potencial de rendimientos inferior a lo previsto cuando se realizé
la inversién. Es mas, los valores recibidos por los Subfondos a la conclusion de la oferta de
canje o plan de reestructuraciéon podrian incorporar restricciones en cuanto a su posible
reventa. Tras participar en las negociaciones sobre cualquier oferta de canje o plan de
reestructuraciéon de un emisor en dificultades, los Subfondos podrian verse impedidos de
enajenar inmediatamente los valores considerados.

9. Riesgos especiales Los Subfondos pueden instrumentar diferentes estrategias de cartera con el fin de
asociados a las estrategias intentar reducir determinados riesgos asociados a sus inversiones y tratar de impulsar las
de cobertura y mejora de rentabilidades. Estas estrategias pueden incluir el uso de opciones, contratos a plazo sobre
rendimientos divisas, permutas financieras, permutas financieras del riesgo de crédito (en adelante,

“Swaps del Riesgo de Crédito”, tal y como se definen en el Articulo 16.2 del Reglamento
de Gestion), permutas financieras de tipos de interés, permutas financieras de acciones,
swapciones, permutas financieras de rentabilidad total, permutas financieras de divisas
y permutas financieras vinculadas a la inflacion, contratos de futuros y opciones sobre
los mismos, incluyendo indices internacionales de renta variable y de renta fija, segtin se
describe en el Reglamento de Gestion.

El uso de derivados y otras técnicas e Instrumentos entrafia bastantes més riesgos que los
Instrumentos de inversion tradicionales. En consecuencia, no existe garantia alguna de que
los Subfondos vayan a alcanzar sus respectivos objetivos de inversion.

Ademas, el uso de derivados y otras técnicas e Instrumentos entrafia un riesgo especifico,
principalmente asociado al apalancamiento, por mor del cual podrian contraerse grandes
pasivos empleando medios financieros relativamente pequenos. Este es el riesgo que se
deriva del uso de recursos financieros relativamente escasos para obtener un elevado
nimero de compromisos.
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10. Consideraciones especiales

sobre riesgos para los
inversores en los Subfondos
de Renta Variable que
invierten en acciones e
instrumentos vinculados a
renta variable

11. Resguardos de depésito de

valores

12. Consideraciones especiales

sobre riesgos para los
inversores en los Subfondos
European Potential,

U.S. Small Companies y
U.S. Mid Cap Value.

92 Pioneer Funds - Folleto y Reglamento de Gestion

La compra y venta de valores e instrumentos vinculados a renta variable entrafia una

serie de riesgos, el mas importante de los cuales es la volatilidad de los mercados de
capitales en los que se negocian y el riesgo general de insolvencia asociado a los emisores
de estos valores, entre los que se incluyen certificados basados en indices y cestas.

Los certificados basados en indices y cestas rara vez incorporan el derecho a obtener el
reembolso del capital invertido o a percibir intereses o pagos de dividendos; para el calculo
del indice o cesta de referencia normalmente se tienen ademas en cuenta los costes y/o
comisiones asociados; y el reembolso del capital invertido habitualmente se hace depender
enteramente de la rentabilidad del indice o cesta de referencia.

Aunque los certificados basados en indices y cestas son instrumentos de deuda, el riesgo
que entrafian presenta, entre otras, una naturaleza bursatil, por cuanto la rentabilidad del
certificado dependera de la que registre un indice o cesta, que a su vez estard en funciéon
de la rentabilidad de sus integrantes (p. ej., valores). El valor de los certificados que reflejen
inversamente la rentabilidad de sus componentes puede caer cuando el mercado suba.

No puede excluirse la posibilidad de que el Subfondo que invierta en estos instrumentos
pueda perder la totalidad o una parte de su valor.

Los inversores potenciales deben tener presente los riesgos aftadidos, asi como los riesgos
asociados a la evolucion de las cotizaciones en general cuando invierten en acciones.

Al seleccionar un valor atendiendo a su potencial de resultados en lugar de a su pais, origen
o industria, la rentabilidad dejara de depender de las tendencias generales.

Los instrumentos vinculados a renta variable incluyen warrants, que otorgan al inversor

el derecho a suscribir un nimero fijo de acciones ordinarias de la empresa de que se trate

a un precio predeterminado y durante un periodo fijo. El coste de este derecho sera muy
inferior al coste de la propia acciéon. En consecuencia, los movimientos del precio de la
accion se reflejaran multiplicados en oscilaciones del precio del warrant. Este multiplicador
se denomina factor de apalancamiento financiero. Cuanto mayor es el apalancamiento
financiero, mds atractivo es el warrant. Comparando para una seleccion de warrants la
prima pagada por este derecho y el apalancamiento financiero asociado, puede calcularse
su valor relativo. Los niveles de la prima y de apalancamiento financiero pueden aumentar
o disminuir en funcion de la confianza del inversor.

En consecuencia, los warrants presentan una mayor volatilidad y mayor caracter
especulativo que las acciones ordinarias. Debe advertirse a los inversores que los precios

de los warrants son muy inestables y que, ademas, no siempre es posible venderlos.

El apalancamiento asociado a estos instrumentos puede ocasionar la pérdida de la totalidad
del precio o de la prima de los warrants considerados.

La inversion en un determinado pais puede efectuarse a través de inversiones directas en
el mercado o a través de resguardos de deposito de valores negociados en otros mercados
internacionales, con el fin de aprovechar la mayor liquidez de un determinado valor y otras
ventajas. Todo resguardo de deposito de valores negociado en un mercado autorizado se
considerard un valor mobiliario apto, con independencia de la admisibilidad del mercado
en el que se negocie localmente el valor con el que esté relacionado.

En general, las acciones y los instrumentos vinculados a renta variable de empresas de
pequena o, segtn corresponda, mediana capitalizacion, son menos liquidos que los valores
de companias mas grandes, ya que los volumenes diarios de acciones negociados podrian
llevar a considerar sus acciones menos liquidas. Ademas, los mercados en los que se
negocian estos valores suelen mostrar una mayor volatilidad.



13. Inversiones en paises, Cuando el objetivo de inversion de un Subfondo limite las inversiones a determinados

sectores, regiones 0 paises, sectores, regiones o mercados la diversificacién puede quedar mermada.
mercados especificos En consecuencia, la rentabilidad podria desviarse significativamente de la que marque la
tendencia general de los mercados internacionales de renta variable.
14. Inversiones en el sector Las inversiones en valores de empresas que operen principalmente en el sector inmobiliario
inmobiliario estan expuestas a riesgos especificos, entre los que se incluyen: la naturaleza ciclica de

los valores inmobiliarios; las condiciones generales y locales del negocio; la saturacion
del mercado por exceso de oferta y el aumento de la competencia; un aumento de los
impuestos sobre bienes inmuebles y de los costes de gestion; los cambios demogréficos y
su impacto sobre los rendimientos financieros; la modificacion de las leyes y reglamentos
en materia de ordenacion urbanistica; pérdidas derivadas de reclamaciones por dafios

y perjuicios o resoluciones judiciales; riesgo medioambiental; restricciones de Derecho
publico sobre los alquileres; cambios en las valoraciones urbanisticas entre distritos;
cambios asociados al atractivo del suelo para los arrendatarios; aumento de los usos
urbanisticos y otros factores con incidencia en el mercado inmobiliario.

15. Inversion en participaciones  Siempre que inviertan en Participaciones de algunos Subfondos del Fondo que puedan a su
0 acciones de 0IC u 0ICVYM vez invertir en otros OIC u OICVM, los inversores estardn expuestos al riesgo de incurrir
en una duplicacion de comisiones, a menos que el Subfondo de que se trate invierta en
otros OIC u OICVM gestionados por la Sociedad Gestora o patrocinados por la Entidad
Promotora del Fondo, en cuyo caso no tendra que soportar ninguna comision de suscripcion
ni de reembolso con respecto a las inversiones que realice en dichos organismos.

16. Reinversion de las garantias El Fondo podra reinvertir las garantias que reciba en operaciones de préstamo de valores

recibidas en operaciones y de repo. Los riesgos asociados a esta operativa dependeran del tipo de activo en el que se
de préstamo de valores y efectte la reinversion.
de repo

Aungque el Fondo debera evitar una concentracion excesiva por emisores e instrumentos
de estas reinversiones, la reinversion del dinero en efectivo que reciba en garantia no estara
sujeta a las normas en materia de diversificacién normalmente aplicables al Fondo.

La reinversion de estas garantias podria tener un efecto apalancamiento, que serd tenido en
cuenta a la hora de calcular la exposicion global del Fondo.

17. EXpOSiCi()II global El Fondo debera tener instaurado un procedimiento de gestion del riesgo que le permita
controlar y medir en todo momento el riesgo asociado a sus posiciones y su contribucion al
perfil de riesgo global de las carteras.

En el caso de los instrumentos financieros derivados, el Fondo deberd tener instaurado

un procedimiento que le permita llevar a cabo una evaluacion precisa e independiente

del valor de los derivados OTC, segtin lo expuesto en el Articulo 16 del Reglamento de
Gestion. Ademas, el Fondo debera asegurarse de que la exposicion global al riesgo de cada
Subfondo relacionada con instrumentos financieros derivados no represente mas del activo
neto total de su cartera.

La exposicion global al riesgo se calcula teniendo en cuenta el valor actual de los activos
subyacentes, el riesgo de contraparte, los movimientos previstos del mercado y el tiempo de
que se dispone para liquidar las posiciones.

Todos los Subfondos podran invertir en instrumentos financieros derivados con arreglo a
sus respectivas politicas de inversién y dentro de los limites establecidos en los Articulos
16.1y 16.2 del Reglamento de Gestion, siempre y cuando la exposicion total a los activos
subyacentes no exceda los limites de inversion previstos en el Articulo 16.1 del Reglamento
de Gestion.
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18. Operaciones de
subaseguramiento

19. Inversion en instrumentos
financieros derivados
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El Fondo podra utilizar una metodologia basada en el Valor en Riesgo (“VaR’, por sus siglas
en inglés) y/o, seglin proceda, metodologias de asuncion de compromisos dependiendo del
Subfondo considerado, al objeto de calcular la exposicion global al riesgo de cada Subfondo
y garantizar que su exposicion global al riesgo relacionada con instrumentos financieros
derivados no represente mas del Patrimonio Neto de dicho Subfondo.

Se llama la atencidn de los Participes sobre el posible apalancamiento adicional que podria
derivarse del uso de una metodologia basada en el VaR para calcular la exposicion global al
riesgo relacionada con instrumentos financieros derivados de cada Subfondo.

Cuando un Subfondo invierta en instrumentos financieros derivados basados en indices,
estas inversiones no precisardn ser sumadas a efectos de los limites establecidos en la letra
(a), apartados (1) a (5), (8), (9), (13) y (14), seccion C, del Articulo 16.1 del Reglamento
de Gestion.

En el caso de los Valores Mobiliarios o Instrumentos del Mercado Monetario que
incorporen un derivado, dicho derivado debera tenerse en cuenta a la hora de cumplir los
requisitos establecidos en esta seccion.

La Gestora de Inversiones podra tomar parte en operaciones de subaseguramiento por
cuenta de los Subfondos. En una operacién de subaseguramiento, un banco, agente de
bolsa, accionista principal de la sociedad u otra parte, vinculada o no, podra asegurar
una emision de valores en su totalidad. Cualquiera de los Subfondos podra, a su vez,
subasegurar una parte de la emision de valores conforme a los términos de la operacién
de subaseguramiento considerada. La Gestora de Inversiones s6lo podra tomar parte en
operaciones de subaseguramiento relacionadas con valores en los que el Subfondo de
que se trate pudiera haber invertido de otro modo sus activos directamente con arreglo a
los objetivos y politicas de inversion de dicho Subfondo y a los correspondientes limites
de inversion establecidos. Los Subfondos deberdn mantener en todo momento activos
liquidos o valores facilmente negociables suficientes para cubrir sus obligaciones derivadas
de cualquier acuerdo de subaseguramiento.

Algunos Subfondos pueden invertir una parte de sus activos en instrumentos financieros
derivados. Entre los riesgos que entrafian estos instrumentos y técnicas, que pueden ser
extremadamente complejos y presentar apalancamiento, se incluyen: (1) riesgos de crédito
(la exposicion a la posibilidad de registrar pérdidas debido a un incumplimiento de las
obligaciones financieros de la contraparte); (2) riesgo de mercado (movimientos adversos
en el precio de un activo financiero); (3) riesgos legales (la naturaleza de una operacion o
la capacidad juridica para celebrar dicha operacién podrian hacer inexigible el contrato
financiero y la insolvencia o quiebra de una contraparte podria hacer inexigibles los
derechos contractuales); (4) riesgo operativo (controles inadecuados, procedimientos
deficientes, errores humanos, fallo de sistemas o fraude); (5) riesgo de documentacion
(exposicion a pérdidas originadas por una documentacion inadecuada); (6) riesgo de
liquidez (exposicion a pérdidas irrogadas por la incapacidad para liquidar de manera
anticipada el instrumento derivado); (7) riesgo sistémico (el riesgo de que las dificultades
financieras de una entidad o una perturbacién importante del mercado provoquen un
dafio financiero incontrolable en el sistema financiero); (8) riesgo de concentracion (la
exposicion a pérdidas debido a la concentracion de riesgos estrechamente ligados, como la
exposicion a un sector especifico o a una entidad concreta); y (9) riesgo de liquidacion (el
riesgo a que una parte en una operacion, tras cumplir con sus obligaciones con arreglo a un
contrato, no reciba la contraprestacion acordada de su contraparte).

El empleo de técnicas derivadas conlleva determinados riesgos adicionales, incluidos

(i) la dependencia de la capacidad para predecir la evolucién del precio de los valores
objeto de cobertura; (ii) la existencia de una correlaciéon imperfecta entre los movimientos
de los valores en los que se basan los derivados y las oscilaciones en los activos de la



cartera subyacente; y (iii) posibles trabas a una gestion eficiente de cartera o merma de la
capacidad para atender las obligaciones a corto plazo debido a la segregacion de una parte
de los activos de la cartera para hacer frente a sus obligaciones.

Al cubrir una posicién especifica, las plusvalias potenciales derivadas de un aumento en el
valor de dicha posicién podrian verse afectadas.

20. Riesgo de contraparte Algunos Subfondos podran celebrar contratos con derivados negociados en mercados
no organizados (“derivados OTC”), incluidos contratos de permuta financiera, segin se
describe con mayor detalle en sus politicas de inversion. Estos contratos pueden exponer
alos Subfondos a los riesgos asociados a la solvencia de sus contrapartes y a su capacidad
para cumplir las condiciones estipuladas en dichos contratos.

Asimismo, de forma compatible con la obtencién de unas condiciones de ejecucion
optimas y siempre que se haga en el mejor interés del Subfondo y de sus Participes,
cualquier Subfondo podra celebrar estos contratos con derivados OTC con otras
sociedades del mismo Grupo de Sociedades al que pertenezca la Sociedad Gestora o la
Gestora de Inversiones.

21. Riesgo de d&p()SitO Los activos de los Subfondos seran custodiados por el Depositario, que los identificara en
sus libros como pertenecientes a cada Subfondo correspondiente. Los activos, excepto la
tesoreria, estan segregados de otros activos del Depositario, lo que atentia, pero no elimina,
el riesgo de no devolucion en caso de quiebra del Depositario. Los depositos de tesoreria
no estan segregados de tal modo, por lo que estan expuestos a un mayor riesgo en caso
de quiebra.

Los activos de los Subfondos también se mantendran en subdepositarios designados por

el Depositario en los paises en los que el Subfondo invierta y, pese al cumplimiento por el
Depositario de sus obligaciones legales, estos activos estaran expuestos en consecuencia al
riesgo de quiebra de dichos subdepositarios. Los Subfondos podran invertir en mercados
cuyos sistemas de custodia o liquidacion no estén perfectamente desarrollados, en los que
sus activos estén confiados a un subdepositario y en los que pueda existir el riesgo de que el
Depositario no tenga responsabilidad alguna en la recuperacion de dichos activos.

22. Gestion de las inversiones Y  La Gestora de Inversiones, u otro miembro del grupo de empresas al que pertenezca, podra
posiciones contrarias adoptar decisiones de inversion, realizar operaciones y mantener posiciones de inversion

para uno o mas clientes que podrian afectar a los intereses de otros clientes y plantear un
conflicto de intereses para la Sociedad Gestora, en especial si la empresa y/o sus empleados
obtienen una remuneracién mayor por una determinada orden, producto o cliente. Por
ejemplo, estos conflictos pueden plantearse cuando la Sociedad Gestora, u otro miembro
del grupo de empresas al que pertenezca, compre y venda un mismo valor al mismo tiempo
para clientes distintos 0 mantenga posiciones de mercado en un mismo instrumento
con exposiciones de mercado en sentidos opuestos al mismo tiempo para clientes
diferentes. Cuando estos conflictos de intereses sean especialmente acusados, la Gestora
de Inversiones y los gestores de cada cartera podran gestionar drdenes sdlo en largo, en
largo y en corto o sdlo en corto. Estas decisiones de inversion, operaciones o posiciones
se adoptardn, realizaran o mantendran con arreglo a las politicas y procedimientos
establecidos para asegurar una adecuada agrupacion y asignacion de operaciones, y para
garantizar que no se adopten y ejecuten decisiones de inversién que impliquen ventajas
indebidas o desventajas a ninguna orden, producto o cliente de la Gestora de Inversiones,
en linea con los mandatos y directrices de inversion correspondientes de dichos clientes.

Con todo, cabe que, en determinadas situaciones, la gestion de estos conflictos pueda
ocasionar la pérdida de oportunidades de inversion a clientes o provocar que la Gestora
de Inversiones negocie o mantenga exposiciones de mercado de manera distinta a las que
hubiera mantenido de no existir dichos conflictos, lo que podria repercutir negativamente
en la rentabilidad de las inversiones.
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Anexo IV: Informacion Sobre Algunos indices

UBS Commodity Basis P Strategy

UBS Commodity Long-Short
Basis P Strategy

UBS Commodity Relative
Strength P Strategy

UBS Commodity Long-Short
Relative Strength P Strategy

UBS Commodity Small Caps
Strategy
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Para confeccionar el indice UBS Basis Strategy, se elabora en primer lugar una clasificacion
mensual de las materias primas incluidas en el Indice DJUBS Commodity, excluido el oro
y la plata, con arreglo a su orden de “Backwardation” o base (situacion en la que los precios
para los plazos de entrega mas alejados son inferiores a los de los plazos de entrega mas
proximos). A continuacion, se seleccionan las materias primas cuya base se encuentre por
encima de la media y se mantienen a través de posiciones largas. No se adopta ninguna
posicidén sobre las restantes materias primas. La exposicion a cada futuro estd limitada a un
20% v la del conjunto del sector del petrdleo, integrado por crudo, gasoleo de calefaccion y
gasolina, estd limitada a un 35%. Esta estrategia se reajusta mensualmente.

Para confeccionar el indice UBS Commodity Long-Short Basis P Strategy, se elabora en
primer lugar una clasificacién mensual de las materias primas incluidas en el Indice DJUBS
Commodity, excluido el oro y la plata, con arreglo a su orden de “Backwardation” o base.

A continuacion, se seleccionan las materias primas cuya base se encuentre por encima de la
media y se mantienen a través de posiciones largas. Las materias primas con una base por
debajo de la media se mantienen a través de posiciones cortas. La exposicion a cada futuro
estd limitada a un 20% y la del conjunto del sector del petréleo, integrado por crudo, gaséleo
de calefaccion y gasolina, estd limitada a un 35%. Esta estrategia se reajusta mensualmente.

Para confeccionar el indice UBS Commodity Relative Strength P Strategy, se elabora

en primer lugar una clasificacién mensual de las materias primas incluidas en el Indice
DJUBS Commodity en funcién de su rentabilidad registrada en los 12 meses anteriores.

A continuacion, se seleccionan las materias primas cuyas rentabilidades se encuentren por
encima de la media y se mantienen a través de posiciones largas. No se adopta ninguna
posicién sobre las restantes materias primas. La exposicién a cada futuro estd limitada a un
20% y la del conjunto del sector del petroleo, integrado por crudo, gasoleo de calefaccion y
gasolina, estd limitada a un 35%. Esta estrategia se reajusta mensualmente.

Para confeccionar el indice UBS Commodity Long-Short Relative Strength P Strategy,

se elabora en primer lugar una clasificacion mensual de las materias primas incluidas en
el Indice DJUBS Commodity en funcién de su rentabilidad registrada en los 12 meses
anteriores. A continuacion, se seleccionan las materias primas cuyas rentabilidades se
encuentren por encima de la media y se mantienen a través de posiciones largas. Las
materias primas con una base por debajo de la media se mantienen a través de posiciones
cortas. La exposicion a cada futuro esta limitada a un 20% y la del conjunto del sector del
petroleo, integrado por crudo, gaséleo de calefaccion y gasolina, esta limitada a un 35%.
Esta estrategia se reajusta mensualmente.

Para confeccionar el indice UBS Commodity Small Caps Strategy, se seleccionan las
materias primas que presentan los volimenes mds bajos con ponderaciones fijas (en la
actualidad, 12 materias primas). Las ponderaciones podran variar si se seleccionan otras
materias primas de pequefia capitalizacién. Este indice se reajusta cada afio. Actualmente,
las materias primas que conforman el indice son: Petréleo Crudo Brent, Gasoleo, Harina de
Soja, Trigo HRW (Hard Red Winter), Trigo HRS (Hard Red Spring), Plomo, Estaiio, Platino,
Paladio, Ganado de Engorde, Cacao y Zumo de Naranja. Las ponderaciones minima y
maxima de cada materia prima de este indice son un 2% y un 15%, respectivamente.

En relacion con los Indices UBS a los que se alude en los objetivos de inversion del
Subfondo Pioneer Funds - Commodity Alpha:

El Subfondo no estd patrocinado ni avalado, ni es vendido o promocionado por UBS AG,
UBS Securities LLC. ni por ninguna de sus respectivas filiales o asociadas (todas ellas, “las
Entidades UBS”). Ninguna de las Entidades UBS otorga manifestacion o garantia alguna, ni
expresa ni tacitamente, a los titulares, inversores o contrapartes del Subfondo ni a ningtin



miembro del publico acerca de la idoneidad de una inversion en valores o materias primas
en general o en el Subfondo en particular. La unica relacién de las Entidades UBS con el
Licenciatario es la cesion bajo licencia de algunas marcas, nombres comerciales y marcas
de servicios y la de UBS Commodity Basis P Strategy, UBS Commodity Relative Strength
P Strategy, UBS Commodity Small Caps P Strategy, UBS Commodity Long-Short Basis P
Strategy y UBS Commodity Long-Short Relative Strength P Strategy (los “Indices UBS”),
que es determinado, compuesto y calculado por UBS con independencia del Subfondo.
UBS no estard obligada a tener en cuenta las necesidades del Subfondo o de los titulares,
inversores o contrapartes del Subfondo a la hora de determinar, componen o calcular

los Indices UBS. Ninguna de las Entidades UBS responden del célculo de la secuencia

de las emisiones de Participaciones del Subfondo ni de los precios o nimero de dichas
Participaciones ni de la fijacion o célculo de la ecuacion que se utilice para transformar
las Participaciones del Subfondo en dinero en efectivo. Ninguna de las Entidades UBS
tendra obligacion ni responsabilidad alguna, incluidas, sin limitacion, frente a los clientes,
titulares, inversores o contrapartes del Subfondo, en relacién con la administracion,
comercializacién o negociacion del Subfondo. No obstante lo anterior, las Entidades UBS
podran emitir y/o gestionar de manera independiente productos financieros desvinculados
del Subfondo, pero que podrian ser similares al Subfondo o competir con é. Asimismo,
las Entidades UBS negocian activamente con materias primas, indices de materias
primas, futuros sobre materias primas e instrumentos, futuros e indices financieros, (los
“Instrumentos Financieros”), asi como con permutar financieras, opciones y derivados
vinculados a la rentabilidad de dichos Instrumentos Financieros. Cabe que esta actividad
de negociacion afecte al valor de los Indices UBS.

El presente Folleto se refiere unicamente al Subfondo y no guarda relacion con las materias
primas fisicas negociadas en bolsa o con los instrumentos financieros que subyacen a
cualquiera de los componentes de la Estrategia UBS. Los suscriptores del Subfondo no
deben concluir que la inclusién de un contrato de futuros en los Indices UBS constituye
una forma de recomendar la inversion en dicho contrato de futuros o en la materia prima
fisica negociada en bolsa o instrumentos financieros subyacentes por parte de las Entidades
UBS. La informacién contenida en este Folleto relativa a los contratos de futuros sobre
materias primas fisicas y contratos de futuros negociados en bolsa sobre instrumentos
financieros que conforman los componentes de los Indices UBS se ha obtenido
exclusivamente de documentos publicamente disponibles. Ninguna de las Entidades UBS
ha llevado a cabo ningun procedimiento de due diligence con respecto a los contratos de
futuros que conforman los Indices en relacién con el Subfondo. Ninguna de las Entidades
UBS otorga manifestacion alguna en el sentido de que estos documentos publicamente
disponibles o cualquier otra informacién publicamente disponible acerca de los contratos
de futuros que conforman los Indices UBS, incluida, a titulo meramente enunciativo y no
limitativo, una descripcion de los factores que afectan a los precios de dichos contratos de
futuros, sea exacta o exhaustiva.

Ninguna de las Entidades UBS garantiza la exactitud o exhaustividad de los Indices

UBS o las descripciones o datos que incluya y ninguna de las Entidades UBS tendra
responsabilidad alguna por los errores, omisiones o interrupciones que les afecten.
Ninguna de las Entidades UBS otorgan garantia alguna, ni expresa ni tdcticamente, acerca
de los resultados que el Subfondo, los titulares, inversores o contrapartes del Subfondo, o
cualquier otra persona o entidad obtengan del uso de los Indices UBS o de cualquiera de
sus datos. Ninguna de las Entidades UBS otorga garantia alguna, ni expresa ni tacitamente,
y excluyen, con caracter expreso, toda garantia de comerciabilidad o idoneidad para

una finalidad o usos determinados respecto a los Indices UBS o cualquiera de sus datos.
Sin perjuicio de la generalidad de lo que antecede, ninguna de las Entidades UBS asumira,
en ninguna circunstancia, responsabilidad alguna por los danos o perjuicios especiales,
punitivos, indirectos o emergentes (incluido el lucro cesante), aun cuando hubieran sido
notificados de la posible produccién de dichos dafios y perjuicios. No existen terceros
beneficiarios de los contratos o acuerdos celebrados entre UBS y el Subfondo, distintos de
las Entidades UBS.
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2) La Sociedad Gestora

3) Objetivos y Politicas de
Inversion

98 Pioneer Funds - Folleto y Reglamento de Gestion

Pioneer Funds (en adelante, el “Fondo”) se cred el 2 de marzo de 1998 como un organismo
de inversion colectiva de Derecho luxemburgués. El Fondo, que adopta la forma de un
fondo de inversion colectiva de tipo abierto (“fonds commun de placement”) con arreglo
alo dispuesto en la Parte I de la Ley luxemburguesa, del 20 de diciembre de 2002, sobre
organismos de inversion colectiva (en adelante, la “Ley del 20 de diciembre de 2002”),

se organiza como una masa patrimonial sin forma social mantenida en copropiedad e
integrada por Valores Mobiliarios y otros activos legalmente autorizados.

El Fondo se compondra de diferentes Subfondos (en adelante, cada uno de ellos, un
“Subfondo” y, conjuntamente, los “Subfondos”) establecidos con arreglo a lo dispuesto en el
Articulo 4 del presente Reglamento de Gestion.

Pioneer Asset Management S.A. (en adelante, la “Sociedad Gestora”), una sociedad que
adopta la forma de una sociedad anénima (“société anonyme”) con arreglo a lo dispuesto
en el articulo 13 de la Ley del 20 de diciembre de 2002 del Gran Ducado de Luxemburgo,
perteneciente al Grupo Bancario Unicredit y con domicilio social en Luxemburgo, gestiona
los activos de cada Subfondo unica y exclusivamente en interés de los copropietarios de
dicho Subfondo (en adelante, los “Participes”).

La custodia de los activos del Fondo estd encomendada a Société Générale Bank & Trust
(en adelante, el “Depositario”). Los activos del Fondo se mantienen segregados de los de la
Sociedad Gestora.

Mediante la adquisicion de participaciones (en adelante, las “Participaciones”) de uno
o més Subfondos, los Participes aprueban y aceptan en todos su términos el presente
reglamento de gestion (en adelante, el “Reglamento de Gestion”), que regula la relacion
contractual entre los Participes, la Sociedad Gestora y el Depositario. El presente
Reglamento de Gestion y toda modificacion futura del mismo deberan depositarse en
el Registro del Tribunal de Distrito de Luxemburgo. Dicho depésito sera publicado en
el “Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations” (Boletin Oficial de Luxemburgo,
Seccién de Sociedades y Asociaciones; en adelante, el “Mémorial”). Pueden obtenerse
copias del Reglamento de Gestion en el Registro del Tribunal de Distrito.

La Sociedad Gestora gestiona los activos del Fondo de conformidad con lo dispuesto en
el Reglamento de Gestion en su propio nombre, aunque en beneficio exclusivo de los
Participes del Fondo.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora determinara las politicas de
inversion de los Subfondos con sujecion a los objetivos expuestos en el Articulo 3 y a los
limites estipulados en el Articulo 16 del presente Reglamento de Gestion.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora estara investido de las mas amplias
facultades para administrar y gestionar cada Subfondo dentro de los limites previstos en el
Articulo 16 del presente Reglamento de Gestion, incluidas, a titulo meramente enunciativo
y no limitativo, la compra, venta, suscripcion, canje y recepcion de valores y otros activos
legalmente autorizados, y el ejercicio de todos los derechos directa o indirectamente
incorporados a los activos del Fondo.

El objetivo del Fondo consiste en ofrecer a los inversores una amplia participacion en las
principales categorias de activos de cada uno de los principales mercados de capitales del
mundo a través de un conjunto de Subfondos divididos en siete grandes grupos: Subfondos
de Renta Variable, Subfondos de Renta Fija, Subfondos a Corto Plazo, Subfondos del
Mercado Monetario, Subfondos de Rentabilidad Absoluta, Subfondos Multiactivo y
Subfondos de Materias Primas.



El objetivo de cada Subfondo consiste en lograr una rentabilidad superior a la del conjunto
del mercado en el que invierte, conteniendo simultdneamente su volatilidad y ateniéndose
en todo momento al principio de la diversificacion del riesgo.

Los inversores tendran la oportunidad de invertir en uno o mas Subfondos y de establecer
la exposicion que prefieran a cada region y/o categoria de activos considerada.

La gestion de inversiones de cada Subfondo es asumida por una Gestora de Inversiones,
que podra contar con el apoyo de una o varias Gestoras Delegadas de Inversiones.

La Sociedad Gestora establecerd las politicas y limites de inversion aplicables a cada
Subfondo considerado y los comunicara en la documentacion comercial del Fondo.

4) Subfondos y Clases de Por cada Subfondo se mantiene una cartera independiente de inversiones y otros activos.
P Y
Participaciones Las diferentes carteras se invertirdn por separado de conformidad con los objetivos y
politicas de inversion expuestos en el Articulo 3 del presente Reglamento de Gestion.

La Sociedad Gestora podra definir oportunamente Clases de Participaciones dentro

de un Subfondo de manera que se correspondan con (i) una politica de dividendos
especifica, como la consistente en otorgar o no derecho a dividendos, y/o (ii) una
estructura de comisiones de suscripcion y reembolso propia, y/o (iii) una estructura de
comisiones de gestion o de asesoramiento diferenciada, y/o (iv) diferentes comisiones de
comercializacion, de servicios a Participes o de otra indole, y/o (v) la moneda o unidad
monetaria en la que se cifre la clase (en adelante, la “Moneda de Cotizacion”) sobre la base
del tipo de cambio vigente en el mismo Dia de Valoracion entre dicha moneda o unidad
monetaria y la Moneda de Cuenta del Subfondo considerado, y/o (vi) el uso de diferentes
técnicas de cobertura para proteger en la Moneda de Cuenta del Subfondo considerado los
activos y rentabilidades cifrados en la Moneda de Cotizacion de la correspondiente Clase
de Participaciones frente a las fluctuaciones a largo plazo de su Moneda de Cotizacién,

y/o (vii) jurisdicciones especificas en las que se comercialicen las Participaciones, y/o

(viii) canales de distribucion concretos, y/o (ix) diferentes tipos de inversores objetivo, y/o
(x) medidas de proteccion especificas frente a determinadas fluctuaciones cambiarias, y/o
(xi) cualesquiera otras caracteristicas que la Sociedad Gestora oportunamente establezca de
conformidad con la legislacion aplicable.

Dentro de un Subfondo, todas las Participaciones de una misma Clase tendran los mismos
derechos y privilegios.

En la documentacién comercial del Fondo se incluye informacién detallada sobre los
derechos y otras caracteristicas atribuibles a las correspondientes Clases de Participaciones.

5) Las Participaciones

5.1. Los Participes Salvo por lo dispuesto en el apartado 5.4 siguiente, cualquier persona fisica o juridica
podra ser Participe y poseer una o mas Participaciones de cualquier clase y Subfondo
previo pago del precio de suscripcion o adquisicion aplicable.

Cada Participacion es indivisible respecto de los derechos que confiere. En sus operaciones
con la Sociedad Gestora o el Depositario, los copropietarios de Participaciones, las

partes en litigios de propiedad sobre las Participaciones, asi como los nudos propietarios

y usufructuarios de las mismas, podran optar entre: (i) que cada uno de ellos pueda
comunicar de manera independiente instrucciones relativas a sus Participaciones, bien
entendido que ninguna de dichas 6rdenes podra tramitarse en ningun Dia de Valoracion
en el que se reciban érdenes contradictorias, o (ii) que todos ellos tengan que comunicar
conjuntamente todas las instrucciones relativas a las Participaciones, bien entendido,

no obstante, que ninguna de dichas érdenes serd tramitada, a menos que todos los
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5.2. Moneda de Cotizacion/Moneda
de Cuenta/Moneda de Referencia

5.3. Forma, titularidad y transmision
de las Participaciones

5.4. Restricciones aplicables a la
suscripcion y titularidad
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copropietarios, partes en litigios de propiedad, nudos propietarios y usufructuarios

la hayan confirmado (todos los propietarios deberan firmar las instrucciones).

El Registrador y Agente de Transmisiones debera asegurarse de que el ejercicio de los
derechos incorporados a las Participaciones quede suspendido cuando se reciban érdenes
independientes contradictorias, o cuando dichas instrucciones no vayan firmadas por
todos los copropietarios.

Ni los Participes ni sus herederos o sucesores podran solicitar la liquidacion o la particion
del Fondo y tampoco tendran derechos relacionados con la representacion y gestiéon

del Fondo, ademds de que su defuncion, incapacidad, incumplimiento contractual o
insolvencia no tendra efecto alguno sobre la existencia del Fondo.

No se celebraran juntas generales de Participes y las Participaciones no incorporaran
derechos de voto.

Las Participaciones de los Subfondos se emitirdn sin valor nominal en la moneda que
determine la Sociedad Gestora y que se indique en la documentacion comercial del Fondo
(denominandose a la moneda en que se emitan las Participaciones de una determinada
clase y Subfondo, la “Moneda de Cotizacién”).

Los activos y pasivos de cada Subfondo se valoran en su moneda de cuenta (en adelante, la
“Moneda de Cuenta”

Las cuentas consolidadas del Fondo se llevan en euros, que es la moneda de referencia del
Fondo (en adelante, la “Moneda de Referencia”).

Los Subfondos unicamente emitiran Participaciones en forma nominativa.

La inscripcion del nombre del Participe en el Libro-Registro de Participaciones acredita
su derecho de propiedad sobre las Participaciones. El Participe recibira una confirmacion
por escrito de su inversion en Participaciones; no se emitirdn certificados representativos
de Participaciones.

Podréan emitirse fracciones de Participaciones nominativas de hasta tres decimales tanto
como resultado de suscripciones como de canjes de Participaciones.

La titularidad de las Participaciones se transmite mediante la inscripcion del nombre del
adquirente en el Libro-Registro de Participes, previa entrega a la Sociedad Gestora de un
documento de transmisién debidamente firmado y otorgado por el transmitente y, en su
caso, por el adquirente.

La Sociedad Gestora podrd, en cualquier momento y a su entera discrecion, interrumpir
transitoriamente, dar por concluida o limitar la emision de Participaciones a favor de
personas fisicas o juridicas residentes o establecidas en determinados paises o territorios.
La Sociedad Gestora podra asimismo prohibir a determinadas personas fisicas o juridicas
la adquisicion o tenencia, directamente o a titulo efectivo, de Participaciones cuando
dicha medida resulte necesaria para salvaguardar los intereses del Fondo o de cualquier
Subfondo, de la Sociedad Gestora o de los Participes del Fondo o de cualquier Subfondo.

Ademas, la Sociedad Gestora podra ordenar al Registrador y Agente de Transmisiones del

Fondo que:

a)  rechace cualquier solicitud de suscripcion de Participaciones; o

b) reembolse, en cualquier momento, las Participaciones en poder de Participes que
tengan prohibido comprar o poseer dichas Participaciones.

Sila Sociedad Gestora enviara una notificacién de reembolso forzoso por cualquiera
de los motivos expuestos a un Participe, dicho Participe perdera todo derecho sobre las



Participaciones indicadas en la notificacién de reembolso inmediatamente después del
cierre de las operaciones de la fecha que se indique en la misma.

6) Emision y Reembolso de
Participaciones
6.1. Emision de Participaciones Tras la fecha o periodo de oferta inicial de las Participaciones de un determinado Subfondo,
la Sociedad Gestora podrd emitir Participaciones de dicho Subfondo de forma continua.

La Sociedad Gestora actuard en calidad de Entidad Comercializadora y podra nombrar
a uno o varios Agentes en la comercializacion o colocacion de las Participaciones y en la
prestacion de servicios de tramitacion conexos. Dependiendo del Agente designado, se
seguira uno u otro procedimiento operativo (para la suscripcién, canje y reembolso de
Participaciones). La Sociedad Gestora encomendara a estos Agentes las funciones y les
abonard las comisiones que se indiquen en la documentacién comercial del Fondo.

La Sociedad Gestora podra imponer restricciones sobre la frecuencia con que se emitan
las Participaciones de cualquier clase y Subfondo; la Sociedad Gestora podra decidir, en
concreto, que Unicamente se emitan Participaciones de una clase del Subfondo de que
se trate durante uno o mas periodos de oferta o con cualquier otra periodicidad que se
indique en la documentacion comercial del Fondo.

Las Participaciones de cada Subfondo se emitiran en un Dia Habil (segtn se define este
término en el Folleto) que la Sociedad Gestora designe como un dia de valoracion del
Subfondo considerado (en adelante, el “Dia de Valoracién”), sin perjuicio del derecho que
asiste a la Sociedad Gestora a dar por interrumpidas transitoriamente dichas emisiones,
segun se establece en el Articulo 17.3.

El precio de negociacion por Participacion sera el Valor Liquidativo de la Participacion

de la Clase y Subfondo considerados calculado, de conformidad con lo dispuesto

en el Articulo 17 del presente Reglamento de Gestion, en el Dia de Valoracion en

que el Registrador y Agente de Transmisiones reciba la solicitud de suscripcion de
Participaciones, e incluird (cuando proceda) una comisiéon de suscripcion equivalente

a un porcentaje de dicho Valor Liquidativo de la Participacion, que revertira a la

Entidad Comercializadora o a los Agentes. Sin perjuicio de las disposiciones legales y
reglamentarias, normas bursatiles o usos bancarios del pais donde se efectte la suscripcion,
podran cargarse, ademads, impuestos o costes.

Los inversores podran ser instados a rellenar una solicitud de suscripcion de Participaciones
u otra documentacion satisfactoria, a juicio del Fondo, de la Entidad Comercializadora o de
sus Agentes (si los hubiere), en la que se especifique el importe de la inversion contemplada.
Los formularios de solicitud pueden obtenerse del Registrador y Agente de Transmisiones

o de la Entidad Comercializadora o de sus Agentes (si los hubiere). En el caso de las
suscripciones posteriores, las instrucciones podran cursarse por fax, teléfono, correo u otro
medio de comunicacion que la Sociedad Gestora considere aceptable.

El pago de las suscripciones debera recibirse, a lo sumo, tres (3) Dias Habiles después del
correspondiente Dia de Valoracion en la Moneda de Cotizacion de la correspondiente
clase del Subfondo considerado o en cualquier otra moneda especificada por el inversor,
en cuyo caso el coste de cualquier conversién monetaria serd a cargo del inversor y el

tipo aplicable a dicha conversion serd el vigente en el correspondiente Dia de Valoracion,
salvo en el caso del Subfondo Euro Liquidity, en el que el pago de las suscripciones debera
recibirse, a mds tardar, dos (2) Dias Hébiles después del correspondiente Dia de Valoracion.
A falta de dicho pago, las solicitudes de suscripcion se considerardn anuladas, salvo en el
caso de las suscripciones realizadas a través de un Agente, cuyo pago podra recibirse en
un plazo diferente, en cuyo caso el Agente deberd informar al correspondiente inversor
del procedimiento que le sea aplicable. En algunos Subfondos podran aplicarse diferentes
horas limite, tal como se expone de manera mas pormenorizada en la documentacién
comercial del Fondo.
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A menos que la documentacion comercial del Fondo disponga otra cosa en relacion

con cualquiera de los Subfondos, la Sociedad Gestora no emitird Participaciones en un
Dia de Valoracion, a menos que el Registrador y Agente de Transmisiones haya recibido
(por cuenta de la Sociedad Gestora y a través de la Entidad Comercializadora o de sus
Agentes (si los hubiere) o directamente del suscriptor) la solicitud de suscripcién de dichas
Participaciones en cualquier momento anterior a la hora limite de ese Dia de Valoracion,
pues en caso contrario dicha solicitud se considerard recibida en el Dia de Valoracion
inmediatamente posterior.

Ademads, podran aplicarse distintas horas limite si la suscripcion, el reembolso o el canje
de Participaciones se efecttia a través de un Agente, siempre que se respete el principio que
exige brindar un trato equitativo a todos los Participes. En tales casos, el Agente debera
informar al correspondiente inversor del procedimiento que le sea aplicable.

Las solicitudes de suscripcion, reembolso o canje tramitadas a través de la Entidad
Comercializadora o del/de los Agente(s) no podran presentarse en los dias en los que la
Entidad Comercializadora y/o su(s) Agente(s), si los hubiere, no estén abiertos a la actividad.

La Sociedad Gestora podrd acordar emitir Participaciones contra una atribucion de la
titularidad de valores efectuada por el inversor de conformidad con las condiciones que
establezca la Sociedad Gestora, en concreto la obligacion de presentar un informe de
valoracion emitido por el auditor (“réviseur dentreprises agréé¢”) del Fondo, que debera
mantenerse disponible para su consulta, bien entendido que dichos valores deberan ser
conformes con el objetivo y politicas de inversiéon del Subfondo considerado descritos en
la documentacién comercial relativa a las Participaciones del Fondo. Los Participes de que
se trate asumiran los costes irrogados en relacion con la atribucion de la titularidad de

valores efectuada.

Cuando un inversor curse una orden a una Entidad Comercializadora o a sus Agentes

(si los hubiere), cabe que se exija a éstos trasladar la orden al Registrador y Agente de
Transmisiones el mismo dia, siempre que la Entidad Comercializadora o sus Agentes (si los
hubiere) reciban dicha orden antes de la hora del dia que oportunamente se establezca en
la oficina a la que se curso la orden. Ni la Entidad Comercializadora ni sus Agentes (si los
hubiere) estaran autorizados para retener érdenes de colocacion con el fin de beneficiarse
de una oscilacion de los precios o de cualquier otra circunstancia.

Si la legislacion o los usos locales en cualquier pais en que se ofrezcan las Participaciones
exigiesen o autorizasen la aplicacion de una comision de suscripcion mas baja que la
estipulada en la documentacion comercial del Fondo respecto de una determinada

orden de suscripcion de Participaciones, la Entidad Comercializadora podra poner

dichas Participaciones a la venta y podra autorizar a sus agentes para que pongan dichas
Participaciones a la venta en ese pais a un precio total inferior al precio aplicable estipulado
en la documentacion comercial del Fondo, si bien cumpliendo con los importes maximos
autorizados por la legislacion o por los usos de ese pais.

Las solicitudes de reembolso presentadas de conformidad con el procedimiento antes
expuesto serdn irrevocables, si bien cualquier Participe podra revocar dicha solicitud en
caso de que no pueda cumplir sus condiciones por cualquiera de los motivos expuestos en
el Articulo 17.3. del presente Reglamento de Gestion.

Cuando una suscripcion no resulte en la adquisicién de un niimero entero de Participaciones,
podrén emitirse fracciones de Participaciones nominativas de hasta tres decimales.

La Sociedad Gestora podra establecer los importes de suscripcion, inicial y posterior, y de
inversion minimos aplicables a las Participaciones de cualquier Clase. Dichos requisitos
deberan indicarse en la documentacion comercial del Fondo.



6.2. Reembolso de Participaciones Excepto en las circunstancias previstas en el Articulo 17.3., los Participes podran solicitar,
en cualquier momento, el reembolso de sus Participaciones.

Los reembolsos se efectuaran al precio de negociacion por Participacion de la Clase y
Subfondo considerados calculado, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 17 del
presente Reglamento de Gestion, en el Dia de Valoracion en que se reciba la solicitud de
reembolso de Participaciones, siempre que el Registrador y Agente de Transmisiones reciba
dicha solicitud antes de la hora limite indicada en la documentacion comercial del Fondo
de ese Dia de Valoracion, pues en caso contrario dicha solicitud se considerara recibida en
el Dia de Valoracion inmediatamente posterior.

Ademas, podran aplicarse distintas horas limite si la suscripcién, el reembolso o el canje
de Participaciones se efectuia a través de un Agente, siempre que se respete el principio que
exige brindar un trato equitativo a todos los Participes. En tales casos, el Agente debera
informar al correspondiente inversor del procedimiento que le sea aplicable.

Podra deducirse del precio de reembolso una comision de suscripcion diferida, asi como
una comision de reembolso (en su caso), equivalentes a un porcentaje del Valor Liquidativo
de la Participacion de la Clase y Subfondo considerados, la cual revertira a la Sociedad
Gestora o al Subfondo, segtin corresponda.

El precio de negociacién por Participacién equivaldra al Valor Liquidativo de la
Participacion de la Clase y Subfondo considerados reducido, en su caso, en el importe de la
comisién de suscripcion diferida y/o de la comisién de reembolso aplicables.

La Entidad Comercializadora y sus Agentes (si los hubiere) podran trasladar las solicitudes
de reembolso al Registrador y Agente de Transmisiones por cuenta de los Participes.

Las instrucciones relativas a un reembolso de Participaciones podran cursarse por fax,
teléfono, correo u otro medio de comunicacion que la Sociedad Gestora considere
aceptable. Las solicitudes de reembolso deberan incluir (cuando proceda) la siguiente
informacion: la identidad y direccién del Participe que solicita el reembolso; el Subfondo

y la Clase de Participaciones objeto de reembolso; el numero de Participaciones que vaya

a reembolsarse; el nombre al que dichas Participaciones figuren registradas y los datos
completos de pago, incluido el nombre del beneficiario, el banco y el nimero de cuenta u
otra documentacion satisfactoria a juicio del Fondo, o de la Entidad Comercializadora o de
sus Agentes (si los hubiere). Dicha solicitud deberd acompaiiarse de toda la documentacién
necesaria para llevar a cabo el reembolso.

Las solicitudes de reembolso presentadas por un Participe que no sea una persona

fisica deberan acompanarse de un documento que acredite la autoridad para actuar en
representacion de dicho Participe o de un poder en forma y contenido satisfactorios, a
juicio de la Sociedad Gestora. Las solicitudes de reembolso presentadas de conformidad
con el procedimiento antes expuesto seran irrevocables, si bien cualquier Participe podra
revocar dicha solicitud en caso de que no pueda cumplir sus condiciones por cualquiera de
los motivos expuestos en el Articulo 17.3. del presente Reglamento de Gestion.

La Sociedad Gestora se cerciorara de que se mantiene un nivel adecuado de liquidez para
atender, en circunstancias normales, los reembolsos de Participaciones en cada Subfondo
tan pronto como lo soliciten los Participes.

Una vez que el Registrador y Agente de Transmisiones reciba las instrucciones de
reembolso, el Depositario o sus agentes efectuaran el pago del precio de reembolso
mediante una transferencia de fondos con fecha valor, a lo sumo, tres (3) Dias Hébiles
posterior al correspondiente Dia de Valoracion o, si fuese posterior, a la fecha en que el
Registrador y Agente de Transmisiones haya recibido los documentos de transmision,
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salvo en el caso (i) del Subfondo Euro Liquidity, en el que el pago del precio de reembolso
deberd efectuarse mediante una transferencia de fondos con una fecha valor, a lo sumo, dos
(2) Dias Habiles posterior al correspondiente Dia de Valoracion y (ii) de los reembolsos
realizados a través de un Agente, cuyos pagos del precio de reembolso podra recibirse en
un plazo diferente, en cuyo caso el Agente debera informar al correspondiente inversor del
procedimiento que le sea aplicable. El pago también podra solicitarse mediante cheque, en
cuyo caso podrian producirse demoras en la tramitacion. En algunos Subfondos podran
aplicarse diferentes horas limite, tal como se expone de manera mas pormenorizada en la
documentacién comercial del Fondo.

El pago del precio de reembolso se efectuard automaticamente en la Moneda de Cotizacién
de la correspondiente clase del Subfondo considerado o en cualquier otra moneda
especificada por el inversor, en cuyo caso el coste de cualquier conversion monetaria

sera a cargo del inversor y el tipo aplicable a dicha conversién sera el vigente en el
correspondiente Dia de Valoracion.

La Sociedad Gestora podrd acordar efectuar, a peticion de un Participe que desee reembolsar
Participaciones, el pago de un reembolso, en todo o en parte, mediante la atribucion a

favor de dicho Participe de la titularidad de inversiones financieras pertenecientes a una
Clase de Participaciones en lugar de pagarle los importes de reembolso en dinero en

efectivo. La Sociedad Gestora acordara hacerlo asi si determina que dicha operacion no

serd perjudicial para los intereses de los restantes Participes de la Clase afectada. Los activos
que se transmitan a dicho Participe seran seleccionados por la correspondiente Gestora de
Inversiones y por el Depositario, habida cuenta de la viabilidad que tenga dicho traspaso

de activos, los intereses de la correspondiente Clase de Participaciones y de los Participes
subsistentes y del propio Participe. Dicho Participe podra incurrir en gastos, incluidos, a
titulo meramente enunciativo y no limitativo, los corretajes y/o impuestos locales sobre
cualquier transmision o venta de valores asi recibidos en pago de un reembolso. La suma
neta obtenida con la venta de estos activos por el Participe que solicite el reembolso podra ser
superior o inferior al correspondiente precio de reembolso de las Participaciones de la Clase
considerada, debido a las condiciones de mercado y/o a las diferencias existentes entre los
precios utilizados al efecto de realizar dicha venta o transmision y los empleados para calcular
el Patrimonio Neto de esa Clase de Participaciones. La seleccion, valoracion y transmision de
dichos activos estardn supeditadas a la realizacion de un informe de valoracion por parte de
los auditores del Fondo.

Si en cualquier fecha dada no pudiera efectuarse el pago de solicitudes de reembolso que
representen mas del 10% de las Participaciones en circulacién de un Subfondo con cargo

al patrimonio de ese Subfondo o a empréstitos autorizados, la Sociedad Gestora, con el
consentimiento del Depositario, podra aplazar los reembolsos que excedan dicho porcentaje
por el periodo que estime necesario para vender una parte de los activos del Subfondo
afectado con el fin de poder atender dichas solicitudes de reembolso significativas.

Si, en caso de tramitarse una solicitud de reembolso, el Valor Liquidativo total de las
Participaciones de una Clase de Participaciones de un Subfondo que permanezcan en
poder del Participe que solicité el reembolso quedase reducido por debajo de la inversion
minima requerida estipulada en el Articulo 6.1. del presente Reglamento de Gestidn,

el Fondo podra considerar dicha solicitud como una solicitud de reembolso de toda la
inversion en Participaciones de dicho Participe en esa Clase.

A menos que en la documentacidon comercial del Fondo se estipule otra cosa, los Participes
que deseen canjear la totalidad o una parte de sus Participaciones de un Subfondo por
Participaciones de la misma clase de otro Subfondo deberan enviar, por fax, teléfono,
correo o cualquier otro medio de comunicacién que la Sociedad Gestora considere
aceptable, las pertinentes instrucciones de canje al Registrador y Agente de Transmisiones
o ala Entidad Comercializadora o a sus Agentes (si los hubiere), y en dichas instrucciones



deberd indicarse la Clase de Participaciones y el Subfondo o los Subfondos afectados por el
canje y el nimero de Participaciones que se solicite canjear.

Si en cualquier fecha dada no pudieran tramitarse solicitudes de canje que representen
mas de un 10% de las Participaciones en circulacién de un Subfondo sin afectar con ello al
patrimonio de ese Subfondo, la Sociedad Gestora, con el consentimiento del Depositario,
podra aplazar los canjes que excedan dicho porcentaje por el periodo que estime necesario
para vender una parte de los activos del Subfondo afectado con el fin de poder atender
dichas solicitudes de canje significativas.

Al canjear Participaciones de un Subfondo por Participaciones de otro Subfondo, el
Participe deberd cumplir los requisitos de inversiéon minima aplicables a que se hace
referencia en el Articulo 6.1. del presente Reglamento de Gestion.

Si, en caso de tramitarse una solicitud de canje, el Valor Liquidativo total de las
Participaciones de una Clase de Participaciones de un Subfondo que permanezcan en
poder de un Participe quedase reducido por debajo de la inversiéon minima requerida
estipulada en el Articulo 6.1 del presente Reglamento de Gestion, la Sociedad Gestora
podra considerar dicha solicitud como una solicitud de canje de toda la inversién en
Participaciones de dicho Participe en esa Clase.

El precio de negociacion por Participacion serd el Valor Liquidativo de la Participacion
de la Clase y Subfondo considerados calculado, de conformidad con lo dispuesto en

el Articulo 17 del presente Reglamento de Gestion, en el Dia de Valoracién en que el
Registrador y Agente de Transmisiones reciba la solicitud de canje de Participaciones,
reducido en una comision de canje equivalente a (i) la diferencia (en su caso) entre la
comision de suscripcion del Subfondo cuyas Participaciones vayan a comprarse y la
comision de suscripcion del Subfondo cuyas Participaciones vayan a venderse y/o (ii) un
porcentaje del Valor Liquidativo de las Participaciones que vayan a canjearse al objeto
de cubrir los costes de transaccion relacionados con dichos canjes, segtin se describe de
manera mas pormenorizada en la documentacion comercial, que revertird a la Entidad
Comercializadora o a los Agentes, siempre que el Registrador y Agente de Transmisiones
reciba dicha solicitud antes de las 18:00 horas, hora de Luxemburgo, del correspondiente
Dia de Valoracion, pues en caso contrario dicha solicitud se considerara recibida en

el Dia de Valoracion inmediatamente posterior. No obstante, podran aplicarse horas
limite distintas para algunos Subfondos, tal como se indica mas detalladamente en la
documentacion comercial del Fondo.

Ademas, podran aplicarse distintas horas limite si el canje de Participaciones se
efectia a través de un Agente, siempre que se respete el principio que exige brindar
un trato equitativo a todos los Participes. En tales casos, el Agente debera informar al
correspondiente inversor del procedimiento que le sea aplicable.

El niimero de Participaciones del nuevo Subfondo seleccionado se calculara de acuerdo
con la siguiente férmula:

BxC)-E
A — kI
D
donde:

A el nimero de Participaciones que se asignara del nuevo Subfondo

el numero de Participaciones del Subfondo original que vaya a canjearse

C el Valor Liquidativo de la Participacion que se establezca respecto del Subfondo inicial
calculado en la forma expuesta en el presente Reglamento de Gestion

D el Valor Liquidativo de la Participacion que se establezca respecto del nuevo Subfondo

o=}
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E  lacomision de canje (si la hubiere) que pueda aplicarse en beneficio de la
Entidad Comercializadora o de cualquiera de sus Agentes, segtin se estipule en la
documentacion comercial del Fondo; y

F  eltipo de cambio representativo del tipo de cambio efectivo aplicable a la transmision
de activos entre los Subfondos considerados, después de ajustar dicho tipo conforme
sea necesario para reflejar el coste efectivo de realizacion de dicha transmision, bien
entendido que cuando el Subfondo original y el nuevo Subfondo estén denominados
en la misma moneda, este tipo de cambio equivaldra a uno.

La Entidad Comercializadora y sus Agentes (si los hubiere) también podran autorizar el
canje de las Participaciones del Fondo pertenecientes a un Participe por participaciones de
otros fondos de la Entidad Promotora, segtin se expone de manera mds pormenorizada en
la documentacién comercial.

La Sociedad Gestora tiene derecho a percibir, con cargo al patrimonio del correspondiente
Subfondo (o, segtin sea el caso, de la correspondiente Clase de Participaciones), una
comision de gestion de una cuantia fijada expresamente para cada Subfondo o Clase de
Participaciones; dicha comision se expresara como un porcentaje del Patrimonio Neto
medio del correspondiente Subfondo o clase, no podra exceder de un 2,55% anual y

serd pagadera por meses vencidos. La Sociedad Gestora remunerara a las Gestoras de
Inversiones con cargo a esta comision de gestion.

La Sociedad Gestora también tiene derecho a percibir la comisién de suscripcion

diferida y comisién de reembolso aplicables, asi como a cobrar, en su calidad de Entidad
Comercializadora, con cargo al patrimonio del correspondiente Subfondo (o, segun sea el
caso, de la correspondiente Clase de Participaciones), una comision de comercializacion
de una cuantia fijada expresamente para cada Subfondo o Clase de Participaciones.

La Sociedad Gestora podrd trasladar a los Agentes, si los hubiere, segin se expone

en el Articulo 6 del presente Reglamento de Gestién, una parte o la totalidad de esta
comision; dicha comision se expresara como un porcentaje del Patrimonio Neto medio del
correspondiente Subfondo o clase, no podrd exceder de un 2% anual y sera pagadera por
meses vencidos.

Por altimo, la Sociedad Gestora también tendrd derecho a percibir (cuando proceda) una
comisién en funcion de resultados con respecto a determinadas Clases de Participaciones
de algunos Subfondos; dicha comision se calculara como un porcentaje del importe en el
que el incremento del Valor Liquidativo de la Participacion total de la Clase considerada
exceda el alza registrada por el correspondiente indice de referencia durante el periodo

de resultados aplicable, o como un porcentaje de la revalorizacion registrada por el

Valor Liquidativo de la Participacion si el indice de referencia cayera en ese periodo de
resultados, tal como se describe de manera mas pormenorizada en la documentacion
comercial. El nivel de dicha comision equivaldrd a un porcentaje de la superior
rentabilidad registrada por la Clase de Participaciones considerada con respecto a su indice
de referencia, tal como se indica en la documentacién comercial. La Sociedad Gestora
podra trasladar dicha comision en funcion de resultados, en su totalidad o en parte, a la(s)
Gestora(s) de Inversiones.

El Depositario y Agente de Pagos, y el Agente Administrativo tendran derecho a percibir, con
cargo al patrimonio del correspondiente Subfondo (o, segtin sea el caso, de la correspondiente
Clase de Participaciones), las comisiones que la Sociedad Gestora, el Depositario y el Agente
Administrativo oportunamente acuerden mediante contrato, tal como se describe de manera
mas pormenorizada en la documentacién comercial del Fondo.

El Registrador y Agente de Transmisiones tiene derecho a percibir las comisiones que la
Sociedad Gestora y el Registrador y Agente de Transmisiones oportunamente acuerden
mediante contrato. Dicha comision se calculara de conformidad con la practica habitual



en Luxemburgo y serd pagadera por meses vencidos con cargo al patrimonio del
correspondiente Subfondo.

La Entidad Comercializadora o cualquier Agente designado por la misma tendra derecho
a percibir, con cargo al patrimonio del correspondiente Subfondo, las comisiones de
suscripcion y de canje aplicables, segtin se han descrito anteriormente.

Entre los demas costes y gastos imputados al Fondo se encuentran los siguientes:

> todos los impuestos que puedan devengarse sobre los activos y los rendimientos de
los Subfondos;

> los corretajes usuales adeudados en relacion con operaciones que afecten a valores
mantenidos en la cartera de los Subfondos (corretajes que se incluirdn en el precio de
adquisicion y se deduciran del precio de venta);

> gastos legales soportados por la Sociedad Gestora o por el Depositario mientras actien
en defensa del interés de los Participes del Fondo;

> las comisiones y gastos asociados a la elaboracion y/o deposito oficial del Reglamento de
Gestion y de todos los demds documentos relativos al Fondo, incluida la documentacion
comercial y cualesquiera modificaciones o suplementos a la misma, ante todas las
autoridades que tengan competencia sobre el Fondo o sobre la oferta de Participaciones
del Fondo o ante cualesquiera bolsas del Gran Ducado de Luxemburgo o de otros paises;

> los gastos de constitucion del Fondo;

> las comisiones pagaderas a la Sociedad Gestora, las comisiones y gastos pagaderos a los
contables del Fondo, al Depositario y a sus corresponsales, al Agente Administrativo,
Registrador y Agente de Transmisiones, a cualquier representante permanente en los
lugares de registro, asi como a cualquier otro agente contratado por el Fondo;

> los gastos de envio de informes y publicaciones, incluido el coste de elaboracion,
edicion en los idiomas que sea necesario en provecho de los Participes y difusion de
documentacion comercial, informes anuales, semestrales y de otra periodicidad o
documentos que exijan las disposiciones legales o reglamentarias aplicables;

- una proporcion razonable de los costes de promocion del Fondo establecida, de buena
fe, por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, incluidos los gastos
razonables de marketing y publicidad;

> el coste de la contabilidad y su llevanza;

el coste de elaboracion y difusién de notificaciones publicas a los Participes;

> el coste de compra y venta de activos para los Subfondos, incluidos los costes relativos a
la negociacién, compensacion de garantias y servicios de liquidacion;

> los costes de publicacion de los precios de las Participaciones y todos los demads gastos
operativos, incluidos los intereses, gastos bancarios, gastos de franqueo, de teléfono
y los honorarios de los auditores y todos los gastos administrativos y operativos
similares, incluidos los costes de impresion de copias de los documentos o informes
antes mencionados.

N

A menos que sus acreedores acuerden otra cosa, todos los pasivos de un Subfondo,
vincularan y seran exigibles exclusivamente a dicho Subfondo.

Todos los gastos recurrentes se abonardn, en primer lugar, con cargo a los ingresos
financieros del Fondo, posteriormente con cargo a las plusvalias y, por ultimo, con cargo a
los activos del Fondo. Podran amortizarse otros gastos a lo largo de un periodo no superior
a cinco afos.

Los gastos relacionados con la creacién de un nuevo Subfondo habran de amortizarse
durante un periodo no superior a cinco afios con cargo a los activos de ese Subfondo y en
los importes en cada afio que la Sociedad Gestora establezca de forma equitativa. El nuevo
Subfondo creado no asumird, a prorrata, los costes y gastos soportados en relaciéon

con la creacion del Fondo y la emision inicial de Participaciones que no se encuentren
amortizados en el momento de crearse el nuevo Subfondo.
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Las cuentas del Fondo se llevan en euros y se cierran el 31 de diciembre de cada ano.

Las cuentas de la Sociedad Gestora y del Fondo serdn auditadas anualmente por un auditor
nombrado oportunamente por la Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora enviard gratuitamente a los Participes que lo soliciten los informes
anuales auditados y los informes semestrales sin auditar del Fondo. Ademas, dichos
informes podran obtenerse en los domicilios sociales de la Sociedad Gestora/Entidad
Comercializadora o de sus Agentes (si los hubiere), y del Depositario, asi como en las
oficinas de los agentes de informacién del Fondo en los paises donde se comercialicen
las Participaciones del Fondo. Cualquier otra informacion financiera relativa al Fondo
o0 ala Sociedad Gestora, incluido el calculo periddico del Valor Liquidativo de la
Participacion de cada clase y Subfondo, y los precios de emision, reembolso y canje de
las Participaciones, podra obtenerse en los domicilios sociales de la Sociedad Gestora/
Entidad Comercializadora o de sus Agentes (si los hubiere), y del Depositario, asi como
en las oficinas de los agentes de informacion en los paises donde se comercialicen las
Participaciones del Fondo. Cualquier otra informacién significativa relativa al Fondo podra
publicarse en el/los diario(s) y notificarse a los Participes de la forma que la Sociedad
Gestora oportunamente indique.

La Sociedad Gestora sera la responsable de nombrar y revocar el nombramiento del
Depositario de los activos del Fondo. Société Générale Bank & Trust ha sido nombrada
Depositario de los activos del Fondo.

Tanto el Depositario como la Sociedad Gestora podran dar por resuelto el nombramiento
del Depositario en cualquier momento mediante notificacion por escrito efectuada a la
otra parte con una antelacién minima de noventa (90) dias naturales, bien entendido, no
obstante, que toda revocacion instada por la Sociedad Gestora estard sujeta a la condicion
de que un depositario sucesor asuma en el plazo de dos meses las responsabilidades

y funciones propias del cargo previstas en el presente Reglamento de Gestion, y bien
entendido, ademas, que, en caso de revocacion a instancias de la Sociedad Gestora, el
Depositario saliente debera continuar desempefiando los cometidos propios del cargo
previstos en el presente Reglamento de Gestion durante el periodo que sea necesario para
permitir la transmision de todos los activos del Fondo al depositario sucesor.

En caso de dimision del Depositario, la Sociedad Gestora deberd nombrar inmediatamente
¥, en todo caso, antes del transcurso de dos meses desde la misma, un depositario sucesor,
que asumira las responsabilidades y funciones del Depositario previstas en el presente
Reglamento de Gestion.

El Depositario mantendra todos los valores y otros activos del Fondo bajo custodia por
cuenta de los Participes del Fondo. El Depositario podra encomendar, con la autorizacion
de la Sociedad Gestora, a bancos y otras entidades financieras la totalidad o una parte de
los activos del Fondo. El Depositario podra mantener los valores en cuentas fungibles o no
fungibles abiertas en las camaras de compensacion que el Depositario, con la autorizacion
de la Sociedad Gestora, oportunamente decida. El Depositario podré enajenar los activos
del Fondo y realizar pagos a terceros en nombre del Fondo tinicamente previa recepcién
de instrucciones adecuadas de la Sociedad Gestora o de su(s) agente(s) validamente
nombrados. En el momento en que reciba dichas instrucciones y siempre que éstas se
ajusten a lo dispuesto en el presente Reglamento de Gestion, en el Contrato de Depdsito
y en la legislacion aplicable, el Depositario podra llevar a cabo todas las operaciones
relacionadas con los activos del Fondo.

El Depositario asumira sus funciones y responsabilidades de conformidad con lo dispuesto
en la Ley del 20 de diciembre de 2002. Concretamente, el Depositario se asegurara de que:



a) las operaciones de venta, emision, reembolso, canje y amortizacion de Participaciones
realizadas en nombre y representacién del Fondo o por la Sociedad Gestora, cumplen
la legislacion aplicable y lo dispuesto en el presente Reglamento de Gestion;

b) el calculo del valor de las Participaciones se realice de conformidad con la legislacién
aplicable y con lo dispuesto en el presente Reglamento de Gestion;

¢)  se cumplan las instrucciones de la Sociedad Gestora, a menos que entren en conflicto
con la legislacion aplicable o con el presente Reglamento de Gestion;

d) enlas operaciones sobre los activos del Fondo, se le remita la correspondiente
contraprestacion en las fechas de liquidacion habituales; y

e) losresultados atribuibles al Fondo se apliquen de conformidad con lo dispuesto en el
presente Reglamento de Gestion.

Cualquier responsabilidad en que incurra el Depositario en relacion con cualquier
perjuicio irrogado a la Sociedad Gestora, a los Participes o a terceros como consecuencia
de un cumplimiento inadecuado de sus obligaciones derivadas de este Reglamento de
Gestion se dilucidard con arreglo a la legislacion del Gran Ducado de Luxemburgo.

El Fondo ha nombrado asimismo al Depositario como su agente de pagos (en adelante, el
“Agente de Pagos”). En tal calidad, se responsabilizara, bajo la supervision del Registrador y
Agente de Transmisiones, del pago a los Participes del Fondo de cualesquiera dividendos y
del pago del precio de reembolso de las Participaciones del Fondo.

12) El Agente Administrativo Société Générale Securities Services Luxembourg ha sido nombrada agente
administrativo (en adelante, el “Agente Administrativo”) del Fondo. En tal calidad se
responsabiliza de las obligaciones administrativas generales exigidas por la Ley del 20 de
diciembre de 2002 y, en concreto, del calculo del Valor Liquidativo de las Participaciones y
de la llevanza de los libros de contabilidad.

13) El Registrador y Agente de European Fund Services S.A. ha sido nombrada registrador (en adelante, el “Registrador”) y
Transmisiones agente de transmisiones (en adelante, el “Agente de Transmisiones”) del Fondo. En tal calidad,
el Registrador y Agente de Transmisiones se responsabiliza, en concreto, de administrar las
suscripciones, reembolsos y canjes de Participaciones. En relacion con las transferencias
de dinero relacionadas con suscripciones y reembolsos, el Registrador y Agente de
Transmisiones se considerard un agente validamente nombrado de la Sociedad Gestora.

14) La Entidad Pioneer Asset Management S.A. ha sido nombrada entidad comercializadora (en adelante,
Comercializadora/Agente la “Entidad Comercializadora”) del Fondo. En tal calidad, la Entidad Comercializadora se
de Domiciliaciones responsabiliza de la comercializacién y promocion de las Participaciones del Fondo en los

diferentes paises del mundo, exceptuados los Estados Unidos de América o cualquiera de
sus territorios o dominios sujetos a su jurisdiccion.

La Entidad Comercializadora y, en su caso, sus Agentes podran participar en el cobro de
las 6rdenes de suscripcion, reembolso y canje por cuenta del Fondo y podran prestar, con
sujecion a la legislacion local de los paises en los que se ofrezcan las Participaciones y con
el consentimiento de los respectivos Participes, un servicio de titularidad interpuesta a los
inversores que compren Participaciones a través de ellos. La Entidad Comercializadora

¥ en su caso, sus Agentes, unicamente podran prestar dicho servicio de titularidad
interpuesta a inversores que sean (i) profesionales del sector financiero situados en un pais
perteneciente al Grupo de Accién Financiera Internacional (GAFI), o que haya adoptado
normas para la prevencion del blanqueo de capitales equivalentes a las que la legislacion
luxemburguesa prevé para evitar el uso del sistema financiero con fines de blanqueo, o

(ii) profesionales del sector financiero que sean una sucursal o filial autorizada de un
intermediario financiero autorizado a efectos del inciso (i) precedente, siempre y cuando
dicho intermediario autorizado esté obligado, con arreglo a la legislacion del pais de su
nacionalidad o en virtud de una obligacion estatutaria o profesional al amparo de una
politica de grupo, a imponer a sus sucursales y filiales situadas en el extranjero obligaciones
de identificacion equivalentes.
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En tal calidad, la Entidad Comercializadora y sus Agentes (si los hubiere) compraran

o venderan Participaciones para el inversor, a su nombre aunque como titular
interpuesto suyo, y solicitaran la inscripcion de dichas operaciones en el registro del
Fondo. Con todo, el inversor podrd invertir directamente en el Fondo sin recurrir a
este servicio de titularidad interpuesta y si el inversor invirtiera efectivamente a través
de un titular interpuesto, tendra en todo momento derecho a resolver el contrato de
titularidad interpuesta y conservara en todo momento una pretension directa sobre sus
Participaciones suscritas a través del titular interpuesto. No obstante, las disposiciones
precedentes no seran aplicables a los Participes a los que se hayan ofrecido estos servicios
en paises en los que el uso de los servicios de un titular interpuesto sea necesario u
obligatorio por razones legales, regulatorias o practicas de naturaleza insoslayable.

Asimismo, se ha nombrado a la Sociedad Gestora agente de domiciliaciones del Fondo
(en adelante, el “Agente de Domiciliaciones”).

En tal calidad, la Sociedad Gestora facilitard al Fondo una direccién y recibira, aceptard y
remitird a las personas adecuadas cualesquiera notificaciones, correspondencia, telegramas,
mensajes de télex, avisos telefénicos y comunicados en nombre del Fondo.

La Sociedad Gestora podra celebrar un contrato por escrito con una o mas personas

para que intervengan como gestora de inversiones (en adelante, la(s) “Gestora(s) de
Inversiones”) del Fondo y para que presten los demas servicios que la Sociedad Gestora y
dicha(s) Gestora(s) de Inversiones acuerden. Las Gestoras de Inversiones proporcionaran
ala Sociedad Gestora asesoramiento, informes y recomendaciones relacionados con

la gestion del Fondo y asesoraran a la Sociedad Gestora acerca de la seleccion de

los valores y otros activos integrantes de la cartera de cada Subfondo. Ademas, las
Gestoras de Inversiones compraran y venderan, diariamente y bajo el control general

y la responsabilidad tltima del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora,
valores y gestionaran, en todo lo demis, la cartera del Fondo, y podran subdelegar, con

la autorizacion previa de la Sociedad Gestora, la totalidad o una parte de sus funciones
derivadas del presente Reglamento de Gestion en una o varias gestora(s) delegada(s)

de inversiones (en adelante, la(s) “Gestora(s) Delegada(s) de Inversiones”), a la(s) que
podra(n) ceder la totalidad o una parte de sus comisiones de gestion. Dicho(s) contrato(s)
podra(n) estipular las comisiones y contener los términos y condiciones que las partes
intervinientes en el/los mismo(s) consideren oportuno. Sin perjuicio de lo dispuesto en
dicho(s) contrato(s), la Sociedad Gestora seguira siendo el responsable tltimo de la gestion
de los activos del Fondo. La Sociedad Gestora abonara, con cargo a la comision que le
corresponda percibir conforme a lo dispuesto en el presente Reglamento de Gestion, los
honorarios que retribuyan los servicios prestados por la(s) Gestora(s) de Inversiones.

La Sociedad Gestora, en aplicacion del principio de la diversificacion del riesgo, esta
facultada para determinar las politicas societarias y de inversion aplicables a las inversiones
financieras de cada Subfondo, la Moneda de Cuenta de los Subfondos o, en su caso, la
Moneda de Cotizacion de las correspondientes Clases de Participaciones, asi como la linea
de actuacion de la direccion y los asuntos del Fondo.

A menos que en el apartado “Objetivos y politicas de inversién” de la documentacién
comercial del Fondo se estipulen normas mas restrictivas para un determinado Subfondo,
las politicas de inversion de cada uno de los Subfondos se atendran a las siguientes normas
y limites de inversion:

A. Los Subfondos tinicamente podran invertir en:
(1) Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario admitidos a cotizacién o
negociados en un Mercado Regulado;



(2) Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario negociados en Otro
Mercado Regulado de un Estado miembro;

(3) Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario admitidos a cotizacion
oficial en una bolsa de Otro Estado o negociados en Otro Mercado Regulado de
Otro Estado;

(4) Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario de reciente emision,
siempre que:
> las condiciones de emision estipulen un compromiso en virtud del cual se
solicitard su admision a cotizacion oficial en una bolsa de Otro Estado o en Otro
Mercado Regulado de los enumerados en los apartados (1) a (3) precedentes; y;
> dicha admision se obtenga en el plazo de un afo a contar desde el lanzamiento;

(5) acciones o participaciones de OICVM autorizados con arreglo a la Directiva sobre
OICVM y/o de otros OIC a efectos de lo dispuesto en los guiones primero y segundo
del articulo 1 (2) de la Directiva sobre OICVM, situados en un Estado miembro o en
Otro Estado; siempre que:
> dichos otros OIC estén autorizados con arreglo a disposiciones legales que les
sometan a una supervision que la Autoridad Reguladora considere equivalente
a la que establece el Derecho comunitario, y que se asegure suficientemente la
cooperacion entre las diferentes autoridades (en la actualidad, Estados Unidos de
América, Canada, Suiza, Hong Kong, Noruega y Japon);

> el nivel de proteccion de los accionistas o participes de dichos otros OIC sea
equiparable al que se proporciona a los accionistas o participes de un OICVM y,
en especial, que las normas sobre segregacion de activos, empréstitos, préstamos
y ventas en descubierto de Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado
Monetario sean equiparables a los requisitos establecidos en la Directiva
sobre OICVM;

> se informe de la actividad empresarial de dichos otros OIC en un informe
semestral y otro anual al objeto de permitir evaluar los activos y pasivos, y los
resultados y operaciones del organismo en el periodo examinado;

> los documentos constitutivos del OICVM u otro OIC cuyas acciones o
participaciones se prevea adquirir, no autoricen a invertir, en total, mas del 10%
de su patrimonio en acciones o participaciones de otros OICVM u OIC;

(6) depdsitos en entidades de crédito que sean a la vista u otorguen el derecho a retirarlos,
con un vencimiento no superior a 12 meses, a condicion de que la entidad de crédito
considerada tenga su domicilio social en un Estado miembro o, si su domicilio social
estuviera situado en Otro Estado, dicha entidad de crédito esté sujeta a una normativa
cautelar que la Autoridad Reguladora considere equivalente a la que establece el
Derecho comunitario;

(7) instrumentos financieros derivados, esto es, en concreto, opciones y futuros, incluidos
instrumentos asimilables con liquidacion en efectivo, negociados en un Mercado
Regulado o en Otro Mercado Regulado de los indicados en los apartados (1), (2) y
(3) precedentes, y/o instrumentos financieros derivados negociados en mercados no
organizados (“derivados OTC”), a condicién de que:

(i) > elactivo subyacente consista en cualquiera de los instrumentos sefialados
en esta seccion A, indices financieros, tipos de interés, tipos de cambio
o divisas en los que el Subfondo pueda invertir con arreglo a su objetivo
de inversion;
> las contrapartes en operaciones con derivados OTC sean entidades sujetas
a una supervision cautelar y pertenezcan a categorias aprobadas por la
Autoridad Reguladora; y
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(8)

> los derivados OTC se valoren diariamente, mediante procedimientos
fiables y verificables, y puedan venderse, liquidarse o cerrarse en cualquier
momento por su valor razonable mediante una operaciéon compensatoria a
instancias del Fondo.

(if) No obstante, estas inversiones no podran, bajo ninguna circunstancia, apartar a
los Subfondos del cumplimiento de sus objetivos de inversion.

Instrumentos del Mercado Monetario distintos de los negociados en un Mercado

Regulado o en Otro Mercado Regulado, cuando la emision o el emisor de dichos

instrumentos estén, en si, regulados con fines de proteccion de los inversores y del

ahorro, y siempre que dichos instrumentos estén:

> emitidos o avalados por una administracion central, regional o local, o el banco
central de un Estado miembro, o por el Banco Central Europeo, la UE o el
Banco Europeo de Inversiones, o por cualquier Otro Estado o, cuando se trate
de un Estado federal, por uno de los miembros que integren la federacion, o por
cualquier organismo internacional de cardcter publico al que pertenezcan uno o
mas Estados miembros; o

> emitidos por una empresa cuyos valores se negocien en Mercados Regulados o
en Otros Mercados Regulados de los enumerados en los apartados (1), (2) o (3)
precedentes; o

> emitidos o avalados por un establecimiento sujeto a supervision cautelar
conforme a criterios definidos por el Derecho comunitario, o por un
establecimiento que observe y acttie sujeto a una normativa cautelar que la
Autoridad Reguladora considere, al menos, tan rigurosa como la establecida por
el Derecho comunitario; o

> emitidos por otros organismos pertenecientes a categorias aprobadas por la
Autoridad Reguladora, siempre que las inversiones en estos instrumentos estén
sujetas a un régimen de proteccién del inversor equiparable al que proporcionan
los tipos de emisores indicados en los incisos primero, segundo o tercero de
este subapartado, y a condicion de que el emisor sea una sociedad cuyo capital y
reservas asciendan, al menos, a diez millones de euros (10.000.000 EUR) y que
presente y publique sus cuentas anuales de conformidad con la Directiva 78/660/
CEE, o una entidad que, dentro de un Grupo de Sociedades que incluya a una
o varias de las sociedades enumeradas, se dedique a la financiacion del grupo,
o bien se trate de una entidad dedicada a la financiacion de instrumentos de
titulizacion que se beneficien de una linea de liquidez bancaria.

Cada Subfondo podra, no obstante:
Invertir hasta un 10% de su patrimonio en activos distintos de los enumerados en los
apartados (1) a (8) de la seccion A precedente.

Mantener posiciones de tesoreria con caracter auxiliar; este limite podrd excederse,
excepcionalmente y de forma transitoria, si la Sociedad Gestora considera que con tal
medida se favorecen los intereses de los Participes.

Tomar a préstamo sumas representativas de hasta un 10% de su patrimonio, siempre
que dicho endeudamiento se contraiga con cardcter transitorio. A efectos de la
presente limitacion, los acuerdos de aportacion de garantias relacionados con la
venta de opciones o con la compra o venta de contratos a plazo o de futuros no se
consideraran constitutivos de “endeudamiento”.

Adquirir moneda extranjera mediante préstamos cruzados en divisas (“back-to-
back loans”).



C. Ademas, el Fondo debera respetar, en términos del activo de cada Subfondo, los
siguientes limites de inversion por emisor:

(a) Normas sobre diversificacion del riesgo

Las sociedades que formen parte de un mismo Grupo de Sociedades se considerardn un

unico emisor a efectos del calculo de los limites estipulados en los apartados (1) a (5), (8),

(9), (13) y (14) a continuacién.

Si el emisor fuera una persona juridica con multiples subfondos y los activos de cada uno
de ellos estuvieran reservados exclusivamente a sus inversores y a atender los derechos de
acreedores cuyas pretensiones traigan causa de la creacion, funcionamiento o liquidacién
del subfondo considerado, dicho subfondo debera considerarse un emisor independiente
a efectos de aplicar las normas sobre diversificacion del riesgo que se establecen en los
apartados (1) a (5), (7) a (9) y (12) a (14) a continuacion.

> Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario
(1) Ningtn Subfondo podra comprar Valores Mobiliarios o Instrumentos del Mercado
Monetario adicionales de un mismo emisor si:
(i) araiz de dicha compra, més del 10% de su activo pasara a consistir en Valores
Mobiliarios o Instrumentos del Mercado Monetario de ese emisor; o

(ii) el valor total de todos los Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado
Monetario de emisores individuales en los que el Subfondo invierta més del 5%
de su patrimonio excede del 40% del valor de su activo. Este limite no se aplica
a los depdsitos y operaciones con derivados OTC realizados con entidades
financieras sujetas a una supervision cautelar.

(2) Cualquier Subfondo podra invertir, de forma acumulativa, hasta un 20% de su
patrimonio en Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario emitidos
por un mismo Grupo de Sociedades.

(3) Ellimite del 10% estipulado en el apartado (1)(i) precedente se incrementara hasta el
35% cuando se trate de Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario
emitidos o avalados por un Estado miembro o por sus administraciones territoriales,
por Otro Estado o por cualquier organismo internacional de caracter piblico al que
pertenezcan uno o mas Estados miembros.

(4) Ellimite del 10% estipulado en el apartado (1)(i) precedente se incrementard hasta el
25% cuando se trate de valores de deuda aptos emitidos por una entidad de crédito
que tenga su domicilio social en un Estado miembro y que esté sujeta, en virtud de
la legislacion aplicable, a una supervision publica especial dirigida a proteger a los
titulares de dichos valores de deuda aptos. A los presentes efectos, por “valores de
deuda aptos” se entenderd valores cuyo producto se invierta, de conformidad con la
legislacion aplicable, en activos que generen una rentabilidad que permita cubrir el
servicio de la deuda hasta la fecha de vencimiento de los valores y que, en caso de
impago por el emisor, se destinen, de manera prioritaria, al reembolso del principal y
al pago de los intereses. Cuando un Subfondo invierta mas del 5% de su patrimonio
en valores de deuda aptos emitidos por este tipo de emisores, el valor total de dichas
inversiones no podra representar mas del 80% del patrimonio de ese Subfondo.

(5) Los valores enumerados en los apartados (3) y (4) precedentes no se computaran a
efectos del célculo del limite del 40% estipulado en el apartado (1)(ii).

(6) No obstante los porcentajes maximos anteriormente indicados, cada Subfondo podra
invertir, de acuerdo con el principio de la diversificacion del riesgo, hasta el 100%
de su patrimonio en Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario
emitidos o avalados por un Estado miembro o por sus administraciones territoriales,
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@)

o por otro pais miembro de la Organizacion de Cooperacion y de Desarrollo
Econémico (“OCDE”), como los Estados Unidos de América, o por cualquier
organismo internacional de caracter publico al que pertenezcan uno o mas Estados
miembros, bien entendido que (i) dichos valores deberan proceder de, al menos, seis
emisiones diferentes y que (ii) los valores de una cualquiera de dichas emisiones no
podran representar mas del 30% del patrimonio total de ese Subfondo.

Sin perjuicio de los limites estipulados en la letra (b) mas adelante, los limites
establecidos en el apartado (1) precedente se ampliardn hasta un maximo del 20%
cuando se trate de inversiones en acciones y/u obligaciones emitidas por un mismo
organismo emisor y el objetivo de la politica de inversiones del Subfondo considerado
consista en replicar la composicién de un indice de acciones u obligaciones
reconocido por la Autoridad Reguladora, y que cumpla los siguientes requisitos:

> la composicion del indice esté suficientemente diversificada;

> el indice constituya una referencia adecuada del mercado al que se refiera; y

> se publique de un modo apropiado.

Este limite del 20% se elevard al 35% cuando condiciones excepcionales de mercado asi
lo justifiquen, en particular, en Mercados Regulados en los que predominen claramente
determinados Valores Mobiliarios o Instrumentos del Mercado Monetario. Sélo se
permitird invertir hasta este limite en un tnico emisor.

9
(®)

)

(10)

(11)

(12)

Depésitos bancarios
Los Subfondos no podran invertir mas del 20% de su patrimonio en depdsitos
realizados con una misma entidad.

Instrumentos derivados

La posicion sujeta a riesgo frente a una contraparte en una operacion con derivados
OTC no podra representar mas del 10% del patrimonio del Subfondo cuando la
contraparte sea una de las entidades de crédito a que se hace referencia en el apartado
(6) de la seccién A precedente, o del 5% de su patrimonio en otro caso.

Sélo podra invertirse en instrumentos financieros derivados, dentro de los limites
establecidos en los apartados (2), (5) y (14) de esta seccion, cuando la exposicién

al activo subyacente no supere, en total, los limites de inversion previstos en

sus apartados (1) a (5), (8), (9), (13) y (14). Cuando un Subfondo invierta en
instrumentos financieros derivados basados en un indice, estas inversiones no
precisaran ser sumadas a efectos de los limites establecidos en los apartados (1) a (5),
(8), (9), (13) y (14) de esta seccion.

Cuando un Valor Mobiliario o Instrumento del Mercado Monetario incorpore

un derivado, dicho derivado debera tenerse en cuenta a la hora de cumplir los
requisitos establecidos en la letra (a), apartado 10, de esta secciéon C, y en la seccion
D a continuacién, asi como los requisitos en materia de informacién y exposicién al
riesgo recogidos en la documentacién comercial del Fondo.

Participaciones de fondos de inversion de tipo abierto
Ningan Subfondo podra invertir mas del 20% de su patrimonio en acciones o
participaciones de un mismo OICVM u otro OIC.

A efectos de la aplicacion de la presente restriccion, todo subfondo de un OIC que
conste de multiples subfondos, en el sentido de lo dispuesto en el articulo 133 de la
Ley del 20 de diciembre de 2002, se considerard un emisor independiente, siempre
que se garantice la observancia frente a terceros del principio de segregacion de

las obligaciones entre los subfondos de dicho OIC. Las inversiones en acciones o
participaciones de OIC distintos de un OICVM no podran representar, en total, mas
del 30% del patrimonio de un Subfondo.



Cuando un Subfondo adquiera acciones o participaciones de un OICVM y/o de otros
OIC, los activos subyacentes de dichos OIC u OICVM no tendran que tenerse en
cuenta a efectos de los limites establecidos en los apartados (1) a (5), (8), (9), (13) y
(14) de esta seccion.

Cuando un Subfondo invierta en acciones o participaciones de OICVM y/o de otros
OIC gestionados, directa o indirectamente, por la Sociedad Gestora o por cualquier
otra sociedad con la que la Sociedad Gestora esté vinculada en el marco de una
comunidad de gestién o de control, o por una participacion, directa o indirecta, de
mas del 10% del capital o de los derechos de voto, la Sociedad Gestora o dicha otra
sociedad no podran cobrar comisiones de suscripcion o reembolso respecto de la
inversion que el Subfondo realice en las acciones o participaciones de esos otros
OICVM u OIC.

Todo Subfondo que invierta una parte significativa de su patrimonio en otros OICVM
u OIC debera comunicar en el Folleto el nivel maximo de las comisiones de gestion
que podrén cobrarse tanto al Subfondo mismo como a esos otros OICVM u OIC en
los que se tenga previsto invertir. En su informe anual, el Fondo deberd especificar el
porcentaje maximo de las comisiones de gestion cobradas tanto al Subfondo mismo
como a los otros OICVM u OIC en los que se haya invertido.

> Acumulacion de limites
(13) No obstante los limites individuales establecidos en los apartados (1), (8) y (9)
precedentes, ningtin Subfondo podra acumular:
> inversiones en Valores Mobiliarios o Instrumentos del Mercado Monetario
emitidos por;
> depdsitos constituidos en; y/o
> posiciones sujetas a riesgo resultantes de operaciones con derivados OTC
celebradas con un mismo organismo por un valor superior al 20% de su patrimonio

(14) Los limites establecidos en los apartados (1), (3), (4), (8), (9) y (13) precedentes
no podran sumarse y, en consecuencia, las inversiones en Valores Mobiliarios o
Instrumentos del Mercado Monetario emitidos por un mismo organismo y en
depdsitos realizados o en instrumentos derivados contratados con ese mismo
organismo, conforme a lo previsto en los apartados (1), (3), (4), (8), (9) y (13)
precedentes, no podran representar, en total, mas del 35% del patrimonio de cada uno
de los Subfondos del Fondo.

(b) Restricciones en materia de control
(15) Ningun Subfondo podra adquirir un nimero de acciones con voto que permitan al
Fondo ejercer una influencia significativa en la gestion del organismo emisor.

(16) Ningun Subfondo, ni el Fondo en su conjunto, podra adquirir (i) mds del 10% de las
acciones sin voto en circulacién de un mismo emisor; (i) mas del 10% de los valores
de deuda en circulacién de un mismo emisor; (iii) mdas del 10% de los Instrumentos
del Mercado Monetario de un mismo emisor; ni (iv) mds del 25% de las acciones o
participaciones en circulacion de un mismo OICVM u OIC.

Los limites establecidos en los incisos (ii) a (iv) precedentes podran desatenderse en
el momento de la adquisicion si, en dicho momento, no puede calcularse el importe
bruto de los valores de deuda o de los Instrumentos del Mercado Monetario, o el
importe neto de los instrumentos en circulacion.

Los porcentajes maximos indicados en los apartados (15) y (16) precedentes no seran

aplicables a:

> los Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario emitidos o
avalados por un Estado miembro o por sus administraciones locales;
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los Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario emitidos o
avalados por cualquier Otro Estado;

los Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario emitidos por
organismos internacionales de caracter publico a los que pertenezcan uno o mas
Estados miembros;

las acciones del capital de una sociedad constituida u organizada con arreglo

a la legislacion de Otro Estado, siempre que (i) dicha sociedad invierta sus
activos principalmente en valores de organismos emisores de ese Estado, (ii)

la participacion por el Subfondo considerado en el capital de dicha sociedad
constituya, con arreglo a la legislacion de ese Estado, la Ginica forma posible de
comprar valores de organismos emisores de ese Estado, y (iii) dicha sociedad
observe en sus politicas de inversion los limites establecidos en los apartados (1) a
(5), (8),(9) y (12) a (16) de esta seccion C; y

las acciones del capital de sociedades filiales que, exclusivamente en su nombre,
realicen unicamente actividades de gestion, asesoramiento o comercializacion
en el pais donde la filial esté situada, con respecto a los reembolsos de
participaciones, a peticion de los participes.

Ademas, el Fondo cumplira, en términos de su activo, los siguientes limites de
inversion por instrumento:

Cada Subfondo debera asegurarse de que su exposicion global al riesgo relacionada con
instrumentos financieros derivados no representa mds del activo neto total de su cartera.

La exposicion global al riesgo se calcula teniendo en cuenta el valor actual de los activos

subyacentes, el riesgo de contraparte, los movimientos previstos del mercado y el tiempo de
que se dispone para liquidar las posiciones.

E.

(1)

(2)

Por tltimo, el Fondo debera respetar, en términos del activo de cada Subfondo, los
siguientes limites de inversion:

Ningan Subfondo podra adquirir materias primas o metales preciosos, ni certificados

representativos de materias primas o metales preciosos.

Ningin Subfondo podra invertir en bienes inmuebles, a menos que las inversiones
se realicen en valores garantizados por inmuebles o participaciones en bienes
inmuebles, o en valores emitidos por empresas que inviertan en bienes inmuebles o
en participaciones inmobiliarias.

Ningin Subfondo podra emitir warrants u otros derechos de suscripcion de las
Participaciones de dicho Subfondo.

Ningan Subfondo podra conceder préstamos ni intervenir como garante a favor de
terceros, bien entendido que la presente restricciéon no impedira a ninguno de los
Subfondos invertir en Valores Mobiliarios, Instrumentos del Mercado Monetario u
otros instrumentos financieros de los indicados en los apartados (5), (7) y (8) de la
seccion A que no se encuentre enteramente desembolsados.

El Fondo no podra realizar ventas en descubierto de Valores Mobiliarios,
Instrumentos del Mercado Monetario u otros instrumentos financieros de los
indicados en los apartados (5), (7) y (8) de la seccion A.

No obstante cualquier indicacion en contrario contenida en este Reglamento

de Gestion:

Cada Subfondo podra desatender los porcentajes maximos indicados cuando se
trate de ejercitar derechos de suscripcion incorporados a los Valores Mobiliarios e
Instrumentos del Mercado Monetario que integren la cartera de ese Subfondo.



(2) Sidichos limites se excediesen por razones que escapen al control de un Subfondo o
como consecuencia del ejercicio de derechos de suscripcion, dicho Subfondo debera
fijarse como objetivo prioritario en sus operaciones de venta la subsanacion de dicha
situacion, teniendo debidamente en cuenta los intereses de sus Participes.

La Sociedad Gestora podrd establecer otros limites de inversion cuando ello resulte
necesario para cumplir las disposiciones legales y reglamentarias vigentes en los
paises donde se ofrezcan o vendan las Participaciones del Fondo.

16.2. Técnicas e instrumentos Con sujecion a lo dispuesto en el articulo 16.1 “Limites de inversion” de este Reglamento

especiales de inversién y cobertura de Gestion, el Fondo podra utilizar técnicas e instrumentos relacionados con Valores
Mobiliarios y otros activos financieros liquidos al objeto de llevar a cabo una gestion
eficiente de cartera, para gestionar la duracion o con fines de cobertura.

Dichas operaciones no podran, bajo ninguna circunstancia, apartar a un Subfondo del
cumplimiento de su objetivo de inversion, tal y como se expone en la seccién “Objetivos y
politicas de inversion” de la documentacion comercial.

Ademas de los limites expuestos en este Reglamento de Gestidn, en el caso de los
Subfondos que el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora oportunamente
determine e identifique en la documentacién comercial del Fondo, el importe total (esto
es, el compromiso total contraido y las primas satisfechas en estas operaciones) invertido
en derivados al objeto de llevar a cabo una gestion eficiente de cartera, para gestionar la
duracion o con fines de cobertura (excluidas las sumas invertidas en operaciones a plazo
sobre divisas y en permutas financieras de divisas celebradas con fines de cobertura, que no
seran tenidas en cuenta a efectos de este calculo) en ningun momento podra representar
mas del 40% del Patrimonio Neto del Subfondo considerado.

En particular, algunos Subfondos del Fondo podran contratar permutas financieras del
riesgo de crédito (en adelante, “Swaps del Riesgo de Crédito”).

Un Swap del Riesgo de Crédito (del inglés “credit default swap”) es un contrato financiero
bilateral por el que una contraparte (el comprador de la protecciéon) paga una comision
periddica a cambio de un pago contingente a cargo del vendedor de la proteccién en caso
de producirse un evento de crédito que afecte a un emisor de referencia. El comprador
de la proteccion adquiere el derecho a vender un determinado valor de deuda u otras
obligaciones de referencia estipuladas del emisor de referencia a su valor nominal, o el
derecho a percibir la diferencia entre el valor nominal y el precio de mercado de dicho
valor de deuda o de dichas otras obligaciones de referencia al producirse el evento de
crédito. Un evento de crédito se define normalmente como una situacion de quiebra,
suspension de pagos, administracion judicial, reestructuracion adversa significativa de la
deuda o el incumplimiento a su vencimiento de las obligaciones de pago de un emisor.

Siempre y cuando lo haga en su propio interés, el Fondo podra vender proteccion a través de
Swaps del Riesgo de Crédito (en adelante, cada una de dichas operaciones, una “Operacion de
venta de Swap del Riesgo de Crédito” y, conjuntamente, las “Operaciones de venta de Swaps
del Riesgo de Crédito”) al objeto de contraer una determinada exposicion crediticia.

Asimismo, y siempre y cuando lo haga en su propio interés, el Fondo podra comprar
proteccion a través de Swaps del Riesgo de Crédito (en adelante, cada una de dichas
operaciones, una “Operacién de compra de Swap del Riesgo de Crédito” y, conjuntamente,
las “Operaciones de compra de Swaps del Riesgo de Crédito”) sin tener que mantener en
cartera los activos subyacentes.

Estas operaciones de permuta financiera deberdn celebrarse con entidades financieras de
primera fila, especializadas en este tipo de operaciones, y formalizarse en documentos
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estandarizados, como el modelo de Contrato Marco de la Asociacion Internacional de
Swaps y Derivados (“ISDA’, del inglés, International Swap and Derivatives Association).

Ademas, los Subfondos del Fondo deberan asegurarse de que disponen de una cobertura
adecuada y permanente para los compromisos derivados de estos Swaps del Riesgo de
Crédito, de forma que puedan atender, en todo momento, las solicitudes de reembolso de
sus inversores.

Algunos Subfondos del Fondo podran celebrar otros tipos de contratos de permuta
financiera, como permutas financieras de tipos de interés, swapciones y permutas
financieras vinculadas a la inflacion.

Asimismo, el Fondo podra, con fines de gestion eficiente de cartera, celebrar operaciones
activas y pasivas de préstamo de valores, asi como suscribir contratos de repo, siempre que
se cumplan las normas enumeradas a continuacion.

(A) Operaciones activas y pasivas de préstamo de valores
El Fondo podra realizar operaciones activas y pasivas de préstamo de valores, siempre y
cuando se respeten las normas siguientes:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

El Fondo unicamente podra prestar o tomar a préstamo valores a través de un sistema
normalizado organizado por una cdmara de compensacion reconocida, acogiéndose a
un programa de préstamo organizado por una entidad financiera o recurriendo a una
entidad financiera de primera fila especializada en este tipo de operaciones y sujeta a
una normativa cautelar que la Autoridad Reguladora considere equivalente a la que
establece el Derecho comunitario.

En las operaciones activas de préstamo de valores, el Fondo debera recibir una
garantia cuyo valor debera ser, en todo momento durante la vigencia del contrato,
como minimo equivalente al 90% del valor total de los valores prestados.

Dicha garantia debera constituirse en forma de (i) activos liquidos y/o (ii) bonos
soberanos de la OCDE, (iii) acciones o participaciones emitidas por OIC especificos
del mercado monetario, (iv) acciones o participaciones de OICVM que inviertan en
bonos emitidos o avalados por emisores de primera fila que ofrezcan una liquidez
adecuada; (v) acciones o participaciones emitidas por OICVM que inviertan en
acciones admitidas a cotizacion o negociadas en una bolsa de valores de un pais
miembro de la OCDE, siempre y cuando figuren incluidas en un indice principal,

o (vi) inversiones directas en bonos o acciones que presenten las caracteristicas
resefiadas en los incisos (iv) y (v) precedentes.

Estas garantias tendran que ser valoradas diariamente. Las garantias obtenidas podran
reinvertirse dentro de los limites y con sujecion a las condiciones que se establecen en
los reglamentos de la Autoridad Reguladora.

La posicion sujeta a riesgo del Fondo o cualquier Subfondo frente a una misma
contraparte no podra representar, como norma general, mas del 10% de su activo
cuando la contraparte sea una entidad de crédito que tenga su domicilio social en
la Unién Europea o, si no fuera este el caso, una entidad de crédito sujeta a una
normativa cautelar que la Autoridad Supervisora considere equivalente a la que
establece el Derecho comunitario (o del 5% de su patrimonio en otro caso).

Los valores tomados a préstamo por el Fondo no podran enajenarse mientras estén
en su poder, a menos que se encuentren suficientemente cubiertos por instrumentos
financieros que permitan al Fondo restituir los valores prestados al cierre de

la operacién.



(v) El Fondo podra tomar valores a préstamo en las siguientes circunstancias relacionadas
con la liquidacién de una operacion de venta: (a) durante un periodo en el que los
valores hayan sido enviados para su nuevo registro; (b) cuando los valores hayan sido
prestados y no hayan sido restituidos puntualmente; (c) para evitar una liquidaciéon
fallida cuando el Depositario no realice la entrega, y (d) como técnica para atender
su obligacion de entrega de los valores objeto de un contrato de repo cuando la
contraparte en dicho contrato ejerza su derecho de recompra y el Fondo hubiera
vendido previamente dichos valores.

(B) Operaciones con pacto de recompra (“repos”)

El Fondo podra celebrar, a modo de técnica de gestion accesoria o principal, segin se
especifique para cada Subfondo en la descripcion de sus politicas de inversion recogida
en la documentacion comercial del Fondo, operaciones con pacto de recompra (“repos”),
que consisten en una compraventa de valores con una cldusula que reserva al vendedor el
derecho o la obligacion de recomprar al comprador los valores vendidos a un precio y en
un plazo estipulados por las dos partes en su acuerdo contractual.

El Fondo podra intervenir como comprador o bien como vendedor en estas operaciones
o en cualquier serie de operaciones de repo continuada. Sin embargo, su participacién en
estas operaciones estara sujeta al cumplimiento de las siguientes normas:

(i) ElFondo no podrd comprar ni vender valores a través de operaciones de repo,
a menos que la contraparte en dichas operaciones sea una entidad financiera de
primera fila especializada en este tipo de operaciones y sujeta a una normativa
cautelar que la Autoridad Reguladora considere equivalente a la que establece el
Derecho comunitario.

(ii) Durante la vigencia de un contrato de repo, el Fondo no podra vender los
valores objeto del contrato antes de que la contraparte haya ejercido su derecho a
recomprarlos ni antes de que se cumpla el plazo de recompra, a menos que el Fondo
disponga de otros medios de cobertura.

(iii) Al estar expuesto al riesgo de reembolso de sus propias Participaciones, el Fondo
debera velar porque el nivel de su exposicion a estas operaciones de repo no le impida
atender, en todo momento, sus obligaciones de reembolso.

(C) Procedimiento de gestion del riesgo

El Fondo debera tener instaurado un procedimiento de gestion del riesgo que le permita
controlar y medir en todo momento el riesgo asociado a sus posiciones y su contribucién al
perfil de riesgo global de las carteras.

En el caso de los instrumentos financieros derivados, el Fondo deberd tener instaurado
un procedimiento que le permita llevar a cabo una evaluacion precisa e independiente
del valor de los derivados OTC. Ademas, el Fondo debera asegurarse de que la exposicion
global al riesgo de cada Subfondo relacionada con instrumentos financieros derivados no
represente mas del activo neto total de su cartera.

La exposicion global al riesgo se calcula teniendo en cuenta el valor actual de los activos
subyacentes, el riesgo de contraparte, los movimientos previstos del mercado y el tiempo de
que se dispone para liquidar las posiciones.

Todos los Subfondos podran invertir en instrumentos financieros derivados con arreglo a
sus respectivas politicas de inversion y dentro de los limites establecidos en los Articulos
16.1y 16.2, siempre y cuando la exposicion total a los activos subyacentes no exceda los
limites de inversion previstos en el Articulo 16.1 del presente Reglamento de Gestion.
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Cuando un Subfondo invierta en instrumentos financieros derivados basados en indices,
estas inversiones no precisardn ser sumadas a efectos de los limites establecidos en la letra
(a), apartados (1) a (5), (8), (9), (13) y (14), seccion C, del Articulo 16.1.

En el caso de los Valores Mobiliarios o Instrumentos del Mercado Monetario que
incorporen un derivado, dicho derivado debera tenerse en cuenta a la hora de cumplir los
requisitos establecidos en esta seccion.

(D) Técnicas de cogestion

Al objeto de reducir los gastos operativos y administrativos y de posibilitar una
diversificacion mas amplia de las inversiones, la Sociedad Gestora podra acordar que

una parte o la totalidad de los activos de un Subfondo sean cogestionados con activos
pertenecientes a otros Subfondos integrados en esta estructura y/o de otras instituciones
de inversion colectiva luxemburguesas. En los parrafos siguientes la expresion “entidades
cogestionadas” hace referencia al Fondo y a todas las entidades con las cuales y entre las
cuales exista un acuerdo de cogestion y la expresion “Activos cogestionados” alude a todos
los activos de dichas entidades cogestionadas que se administren conjuntamente en virtud
del mismo acuerdo de cogestion.

Con arreglo al contrato de cogestion, la Gestora de Inversiones tendra derecho a tomar,

de forma consolidada, por cuenta de las entidades cogestionadas consideradas, decisiones
de inversion, desinversion y de reajuste de la cartera, que influiran en la composicion de

la cartera de cada Subfondo. Cada entidad cogestionada mantendra en su poder una parte
de los Activos cogestionados determinada en funcién de la proporcién que su activo neto
guarde con el valor total de los Activos cogestionados. Esta participacion proporcional
sera aplicable a todas y cada una de las lineas de inversion que se posean o adquieran en el
marco de esta cogestion. En caso de adoptarse decisiones de inversion y/o de desinversion,
estas proporciones no se veran afectadas; las inversiones adicionales se atribuiran a las
entidades cogestionadas aplicando la misma proporcion y los activos vendidos se imputaran
proporcionalmente a los Activos cogestionados en poder de cada entidad cogestionada.

En caso de producirse nuevas suscripciones en una de las entidades cogestionadas, el
producto de dichas suscripciones se asignara entre las entidades cogestionadas de acuerdo
con las proporciones modificadas resultantes del incremento registrado por el activo neto

de la entidad cogestionada que se haya beneficiado de la suscripcion, y todas las lineas de
inversion seran modificadas mediante un traspaso de activos de una entidad cogestionada

a otra con el fin de ajustarlas a las proporciones modificadas. De igual modo, en caso de
producirse reembolsos en una de las entidades cogestionadas, el dinero en efectivo necesario
podra abonarse con cargo a la tesoreria mantenida por las entidades cogestionadas de
acuerdo con las proporciones modificadas resultantes de la reduccion experimentada por

el Patrimonio Neto de la entidad cogestionada objeto de dichos reembolso y, en tal caso,
todas las lineas de inversion seran ajustadas de acuerdo con las proporciones modificadas.
Los Participes deben tener presente que, a falta de medidas concretas del Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora o de sus agentes designados, el acuerdo de cogestion
podria hacer que la composicion del activo del Fondo se vea influida por hechos atribuibles a
otras entidades cogestionadas, como suscripciones y reembolsos.

En consecuencia, las suscripciones recibidas por una entidad con la que el Fondo o
cualquier Subfondo sea cogestionado conduciran, ceteris paribus, a un incremento de

la reserva de tesoreria del Fondo y de dicho Subfondo. Por el contrario, los reembolsos
efectuados en una entidad con la que el Fondo o cualquier Subfondo sea cogestionado
conduciran a una reduccion de la reserva de tesoreria del Fondo y del Subfondo,
respectivamente. Sin embargo, las suscripciones y reembolsos podran llevarse al margen
del acuerdo de cogestion en una cuenta especifica abierta para cada entidad cogestionada

y a través de la cual se tramiten las suscripciones y reembolsos. La posibilidad de asignar
suscripciones y reembolsos significativos a estas cuentas especificas, asi como la posibilidad



de que el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora o sus agentes nombrados
decidan, en cualquier momento, dar por concluida su participacién en el acuerdo de
cogestion, permitirdn al Fondo evitar los reajustes de su cartera cuando estos reajustes
puedan afectar a los intereses del Fondo y de sus Participes.

Si una modificacién de la composicion de la cartera del Fondo ocasionada por reembolsos
o0 pagos de comisiones y gastos propios de otra entidad cogestionada (es decir, no
atribuibles al Fondo) pudiera resultar en un incumplimiento de los limites de inversion
aplicables al Fondo, los activos de que se trate seran excluidos del acuerdo de cogestion
antes de introducirse la modificacion con el fin de evitar resultar afectado por los
consiguientes ajustes.

Los Activos cogestionados del Fondo unicamente se cogestionaran con activos que pretendan
invertirse de acuerdo con objetivos de inversion idénticos a los aplicables a los Activos
cogestionados con el fin de garantizar que las decisiones de inversion sean totalmente
compatibles con las politicas de inversion del Fondo. Los Activos cogestionados inicamente
se cogestionaran con activos respecto de los cuales el Depositario también actiie como
depositario con el fin de garantizar que el Depositario pueda desempenar, con respecto al
Fondo, todas sus funciones y responsabilidades con arreglo a lo dispuesto en la Ley del 20

de diciembre de 2002. El Depositario mantendra, en todo momento, los activos del Fondo
separados de los activos de otras entidades cogestionadas, de manera que pueda identificar,
en todo momento, los activos del Fondo. Dado que las politicas de inversion de las entidades
cogestionadas pueden no ser estrictamente idénticas a las politicas de inversion del Fondo,
cabe que la politica comun aplicada sea mds restrictiva que la del Fondo.

El Fondo, el Depositario, el Agente Administrativo y las Gestoras de Inversiones deberan
firmar un contrato de cogestion al objeto de definir los derechos y obligaciones de cada
una de las partes. El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora podra acordar, en
cualquier momento y sin previo aviso, dar por resuelto el acuerdo de cogestion.

Los Participes podran contactar, en todo momento, con el domicilio social del Fondo

para estar informados del porcentaje de activos que estan siendo cogestionados y de las
entidades con las que exista dicho acuerdo de cogestion en el momento de su solicitud. Los
informes anuales y semestrales tendran que indicar la composicién y los porcentajes de los
Activos cogestionados.

17) Calculo del Valor Liquidativo
de la Participacion

17.1. Frecuencia de calculo El Valor Liquidativo de la Participacién de cada clase y los precios de emision, canje y
reembolso se calcularan, como minimo, dos veces al mes en las fechas que se especifiquen
en la documentacion comercial del Fondo (en adelante, cada una de ellas, un “Dia de
Valoracién”), tomando como referencia el valor de los activos atribuibles a la correspondiente
clase, establecido de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 17.4. del presente
Reglamento de Gestion. Este calculo sera efectuado por el Agente Administrativo siguiendo
directrices establecidas por la Sociedad Gestora y bajo la responsabilidad ultima de ésta.

17.2. Célculo El Valor Liquidativo de la Participacion establecido para cada clase se expresard en la
Moneda de Cotizacion de la correspondiente clase y se calculara dividiendo el Patrimonio
Neto del Subfondo atribuible a dicha Clase de Participaciones, que es igual (i) al valor
de los activos atribuibles a dicha clase y de los rendimientos que generen, menos (ii)
los pasivos atribuibles a dicha clase y las provisiones que se considere prudente o
necesario dotar, entre el nimero total de Participaciones de esa clase en circulacion en el
correspondiente Dia de Valoracion.
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El Valor Liquidativo de la Participacion podra redondearse, por exceso o por defecto,
hasta la unidad mas préxima de la Moneda de Cotizacion de cada clase perteneciente a
cada Subfondo.

Si se hubiese producido desde el momento del calculo del Valor Liquidativo de las
Participaciones de un determinado Subfondo un cambio significativo en las cotizaciones
de los mercados en que se negocie o cotice una parte sustancial de las inversiones de
dicho Subfondo, la Sociedad Gestora podra anular, con el fin de proteger los intereses

de los Participes y del Fondo, el primer célculo realizado del Valor Liquidativo de las
Participaciones de dicho Subfondo y llevar a cabo un segundo célculo.

En la medida en que sea factible, los ingresos financieros, intereses a pagar, comisiones y
otros pasivos (incluidos los costes de administracion y las comisiones de gestion pagaderas
ala Sociedad Gestora) se devengaran en cada Dia de Valoracién.

El valor de los activos se calculara tal como se establece en el Articulo 17.4. del presente
Reglamento de Gestion. Los gastos que corren a cargo del Fondo son los que se enumeran
en el Articulo 8 del presente Reglamento de Gestion.

17.3. Suspension del calculo La Sociedad Gestora podra suspender transitoriamente el calculo del Valor Liquidativo
de la Participacion de cualquier Subfondo y, en consecuencia, las emisiones, reembolsos
y canjes de las Participaciones de cualquiera de sus clases en los casos siguientes:

- Cuando una o mas de las bolsas 0 uno o mas Mercados Regulados o cualquier Otro
Mercado Regulado de un Estado miembro u Otro Estado que sea el principal mercado
de negociacion de una parte significativa de los activos de un Subfondo o cuando
uno o mas de los mercados de divisas de la moneda en que se denomine una parte
significativa de los activos de dicho Subfondo se encuentren cerrados por causa distinta
de vacaciones, o si se limita o suspende la negociacion en los mismos;

- Cuando, como consecuencia de acontecimientos politicos, econdmicos, militares o
monetarios o de cualesquiera circunstancias que escapen al control y responsabilidad de
la Sociedad Gestora, no sea razonable ni normalmente posible enajenar los activos del
Subfondo sin que con ello se perjudique gravemente los intereses de los Participes;

> En caso de averia de los medios de comunicacion normalmente utilizados para valorar
cualquier inversién del Subfondo, o si, por cualquier causa, el valor de cualquier activo
del Subfondo no puede determinarse tan rapida y exactamente como se requiera;

- Cuando la Sociedad Gestora no pueda repatriar sumas de dinero con el fin de
atender los reembolsos de Participaciones o durante cualquier periodo en el que las
transferencias de dinero relacionadas con la venta o adquisicién de inversiones o con
los pagos adeudados a los Participes por el reembolso de sus Participaciones no puedan
efectuarse, a juicio del Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, a los tipos de
cambio normales.

Toda suspension y su levantamiento deberdn notificarse a los Participes que hubieran
solicitado la suscripcidn, el reembolso o el canje de sus Participaciones, y ambas
circunstancias deberan publicarse en la forma prevista en el Articulo 10 del presente
Reglamento de Gestion.

17.4. Valoracion de activos El célculo del Valor Liquidativo de las Participaciones de cualquiera de las clases de un
Subfondo y de sus activos y pasivos se realizara del siguiente modo:

1. El activo del Fondo incluira:
1)  todo el dinero en efectivo en caja o bancos, incluidos los intereses devengados por

el mismo;

2)  todos los efectos y pagarés a la vista, y cuentas a cobrar (incluido el producto de
valores vendidos pero todavia no entregados);
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3)  todos los bonos, efectos a plazo fijo, acciones, valores de deuda convertibles,
obligaciones preferentes, derechos de suscripcion, warrants, opciones y otros valores,
instrumentos financieros y activos similares que pertenezcan al Fondo o que se
contraten por cuenta de éste (bien entendido que el Fondo podra efectuar ajustes, de
un modo congruente con lo dispuesto en el apartado 1. mas adelante, para reflejar
las fluctuaciones que experimente el valor de mercado de los valores causadas por la
negociacion ex-dividendos o ex-derechos o por practicas similares);

4)  enla medida en que el Fondo disponga razonablemente de informacién sobre tales
conceptos, todas las acciones de emision liberada, dividendos en metalico y otras
distribuciones en efectivo que haya de recibir el Fondo;

5) todos los intereses devengados por cualesquiera activos que devenguen intereses
pertenecientes al Fondo, salvo en la medida en que los mismos estén incluidos o
reflejados en el principal de dichos activos;

6) el valor de liquidacion de todos los contratos a plazo sobre divisas y de todas las
opciones de compra o de venta en los que el Fondo mantenga alguna posicion abierta;

7)  los gastos de primer establecimiento del Fondo, incluidos los costes de la emision y
distribucion de las Participaciones del Fondo, en la medida en que los mismos no
hayan sido amortizados;

8) todos los restantes activos, de cualquier clase y naturaleza, incluidos los
gastos anticipados.

(A) El valor de los activos de todos los Subfondos, excepto los de los Subfondos del

Mercado Monetario, se establecera del siguiente modo:

1. Elvalor de cualquier suma de dinero en metalico o en bancos, pagarés y efectos
ala vista y cuentas a cobrar, gastos anticipados, dividendos en efectivo e intereses
declarados o devengados y todavia no cobrados se considerara por el importe integro
de los mismos, a menos que en alguin caso se considere improbable que sean pagados
o cobrados en su totalidad, en cuyo caso el valor de los mismos se determinara tras
practicarse el descuento que la Sociedad Gestora considere oportuno en ese caso para
reflejar su verdadero valor.

2. Elvalor de los Valores Mobiliarios e Instrumentos del Mercado Monetario, o el de
cualesquiera activos liquidos e instrumentos cotizados o negociados en una bolsa
o en un Mercado Regulado u Otro Mercado Regulado se basara en el tltimo precio
disponible en el momento de valoracion de los activos en la bolsa o mercado que
normalmente sea el principal mercado de negociacion de dichos activos.

3. En caso de que alguno de los activos mantenidos en la cartera de un Subfondo en
el dia de que se trate no cotice ni se negocie en una bolsa o Mercado Regulado ni
en ningin Otro Mercado Regulado, o si el tltimo precio disponible establecido,
conforme a lo previsto en el subapartado 2 precedente, de los activos cotizados o
negociados en cualquier bolsa o negociados en cualquiera de los mercados citados no
fuese representativo de su valor razonable de mercado, su valor se calculara sobre la
base de su precio de venta razonablemente previsible calculado con prudencia y de
buena fe.

4. Elvalor de liquidacion de los contratos de futuros, a plazo o de opciones que no se
negocien en una bolsa, en Mercados Regulados ni en Otros Mercados Regulados sera
su valor de liquidacion neto determinado, conforme a normas establecidas por la
Sociedad Gestora, con arreglo a criterios uniformemente aplicados a cada modalidad
diferente de contrato. El valor de los contratos de futuros, a plazo o de opciones
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negociados en una bolsa, en Mercados Regulados o en Otros Mercados Regulados

se basara en los altimos precios de liquidacion o de cierre disponibles de dichos
contratos en la bolsa, Mercado Regulado u Otro Mercado Regulado en que se negocie
por cuenta del Fondo cada uno de dichos contratos de futuros, a plazo o de opciones,
bien entendido que si un contrato de futuros, a plazo o de opciones no pudiera
liquidarse en el dia de calculo del patrimonio, la base que se tomara para determinar
el valor de liquidacién de dicho contrato serd el valor que la Sociedad Gestora
considere justo y razonable.

Las permutas financieras (“swaps”) y todos los demas valores y otros activos se
valoraran por su valor razonable de mercado establecido, de buena fe, aplicando
procedimientos establecidos por la Sociedad Gestora.

Las participaciones y acciones de OIC de tipo abierto se valoraran por su tltimo valor
liquidativo o tedrico calculado disponible o, si dicho precio no fuese representativo de
su valor razonable de mercado, al precio que la Sociedad Gestora establezca de forma
justa y equitativa. Las participaciones o acciones de OIC de tipo cerrado se valoraran
por su ultimo valor de mercado disponible.

(B) El valor de los activos de los Subfondos del Mercado Monetario se establecera del
siguiente modo:

1.

El valor de cualquier suma de dinero en metalico o en bancos, pagarés y efectos

a la vista y cuentas a cobrar, gastos anticipados, dividendos en efectivo e intereses
declarados o devengados y todavia no cobrados se considerara por el importe integro
de los mismos, a menos que en algun caso se considere improbable que sean pagados
o cobrados en su totalidad, en cuyo caso el valor de los mismos se determinara tras
practicarse el descuento que la Sociedad Gestora considere oportuno en ese caso para
reflejar su verdadero valor.

Los activos de estos Subfondos se valoraran utilizando el método de valoracion
basado en el coste amortizado. Con arreglo a este método, dichos activos se valoran
por su coste de adquisicion, ajustado para reflejar la amortizacion de primas o la
periodificacion de descuentos. La Sociedad Gestora revisara de forma continuada
estas valoraciones al objeto de cerciorarse de que las mismas reflejen en todo
momento los valores razonables de mercado y, con la autorizacion del Depositario,
introducira ajustes cuando dicho precio basado en el coste amortizado no sea
representativo de ese valor razonable al objeto de garantizar que los activos de los
Subfondos se valoran por su valor razonable de mercado, seguin establezca de buena fe
la Sociedad Gestora aplicando métodos de valoracion generalmente aceptados.

I1. El pasivo del Fondo incluira:

1)

2)

3)

4)

5)

todos los préstamos recibidos, efectos y cuentas a pagar;

todos los intereses devengados por préstamos concedidos al Fondo (incluidas las
comisiones devengadas por la contratacién de dichos préstamos);

todos los gastos devengados o pagaderos (incluidos, a titulo meramente enunciativo
y no limitativo, los gastos de administracion y las comisiones de asesoramiento y
gestion, las comisiones de incentivos, en su caso, y las comisiones de depositarios);

todos los pasivos conocidos, presentes y futuros, incluidas todas las obligaciones
contractuales vencidas correspondientes a pagos en metélico o en especie, incluido el
importe de cualesquiera distribuciones pendientes declaradas por el Fondo;

una provision adecuada para impuestos sobre plusvalias y rendimientos hasta el Dia
de Valoracion, determinada oportunamente por el Fondo, y otras reservas, en su caso,



autorizadas y aprobadas por la Sociedad Gestora, asi como la suma (si la hubiere)
que la Sociedad Gestora considere adecuado dotar para atender cualesquiera pasivos
contingentes del Fondo;

6) todos los demas pasivos del Fondo, de cualquier clase y naturaleza, reflejados de
conformidad con principios de contabilidad generalmente aceptados. Para determinar
el importe de dichos pasivos, el Fondo tendra en cuenta todas las comisiones y gastos
pagaderos por el Fondo, seguin se establecen en el Articulo 8 del presente Reglamento
de Gestion. El Fondo podra calcular por adelantado los gastos administrativos y
otros gastos de caracter ordinario o periddico sobre la base de cifras estimadas para
periodos anuales o de otra duracidn, y podra contabilizarlos en igual proporcion
durante cualquiera de dichos periodos.

El valor de todos activos y pasivos que no se expresen en la Moneda de Cuenta de
un Subfondo se convertird a la Moneda de Cuenta de dicho Subfondo aplicando el
tipo de cambio vigente en Luxemburgo en el correspondiente Dia de Valoracion.
Si no se dispusiera de dichas cotizaciones, el tipo de cambio sera determinado de
buena fe por el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora o aplicandose
sus procedimientos.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora podrd autorizar, a su discrecion,
la aplicacion de algin otro método de valoracion si considera que la valoracién asi
obtenida refleja con mayor precision el valor razonable de cualquier activo del Fondo.

En caso de que circunstancias extraordinarias hagan inviable o inadecuado proceder
a una valoracion de acuerdo con las directrices anteriormente expuestas, la Sociedad
Gestora aplicard, con prudencia y de buena fe, otros criterios con el fin de obtener lo
que considere constituya una valoracion razonable atendidas las circunstancias.

111. Asignacion de los activos del Fondo:

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora establecera un Subfondo para cada

Clase de Participaciones y podra establecer un Subfondo con respecto a dos o mas Clases

de Participaciones en los términos siguientes:

a)  siun Subfondo tuviera adscritas dos o més Clases de Participaciones, los activos
atribuibles a dichas clases se invertirdn conjuntamente de acuerdo con las politicas de
inversion especificas del Subfondo considerado;

b) elimporte que vaya a obtenerse de la emision de las Participaciones de una clase
se aplicara en los libros del Fondo al Subfondo al que pertenezca esa Clase de
Participaciones, bien entendido que si dicho Subfondo tuviera en circulacion varias
Clases de Participaciones, el importe de que se trate incrementara la proporcion
del activo neto de dicho Subfondo atribuible a la Clase de Participaciones que vaya
a emitirse;

c) losactivos y pasivos, e ingresos y gastos atribuibles a un Subfondo se aplicaran a la
Clase o Clases de Participaciones correspondientes a dicho Subfondo;

d) cuando el Fondo contraiga un pasivo relacionado con cualquier activo atribuible
a un Subfondo o clase concretos o con cualquier medida adoptada en relacién con
un activo atribuible a un Subfondo o clase concretos, dicho pasivo serd asignado al
correspondiente Subfondo o clase;

e)  cuando algtn activo o pasivo del Fondo no pueda considerarse atribuible a un Subfondo
o clase concretos, dicho activo o pasivo se asignara entre todas las clases del Subfondo
o los Subfondos a prorrata de los Patrimonios Netos de las correspondientes Clases
de Participaciones o de cualquier otro modo que la Sociedad Gestora, actuando de
buena fe, oportunamente determine. El Fondo sera considerado una tnica entidad.
No obstante, frente a terceros y, en particular, frente a los acreedores del Fondo, cada
Subfondo respondera exclusivamente por los pasivos que le sean atribuibles;
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f)  con motivo del pago de un dividendo a los titulares de cualquier Clase de
Participaciones, el Patrimonio Neto de dicha Clase de Participaciones se reducira en
el importe de dicho dividendo.

La Sociedad Gestora podrd emitir Participaciones de Reparto y Participaciones de
Capitalizacion en determinadas Clases de Participaciones de los Subfondos del Fondo.

Las Participaciones de Capitalizacion capitalizan todos sus beneficios, mientras que las
Participaciones de Reparto pagan dividendos. La Sociedad Gestora determinard la forma
en que se distribuiran los rendimientos de las correspondientes Clases de Participaciones
de los Subfondos considerados y podra declarar oportunamente dividendos en los
momentos y respecto de los periodos que el Consejo de Administracién de la Sociedad
Gestora oportunamente acuerde, bien en dinero en metdlico o bien en Participaciones,
segun se establece mas adelante.

Todos los repartos se pagaran, en principio, con cargo al resultado financiero neto disponible
para su reparto y con la frecuencia que la Sociedad Gestora determine. La Sociedad Gestora
podrd, en aplicacion del principio que exige brindar un trato equitativo a los Participes,
acordar asimismo que en el caso de determinadas Clases de Participaciones los repartos se
abonen con cargo al activo bruto (esto es, antes de deducirse las comisiones a pagar por la
correspondiente Clase de Participaciones) dependiendo de los paises en que se vendan esas
Clases de Participaciones, seglin se expone de manera mas pormenorizada en la informacién
especifica de cada pais aplicable. En el caso de algunas Clases de Participaciones, la Sociedad
Gestora podrd acordar distribuir ocasionalmente las plusvalias materializadas netas. Podran
declararse y distribuirse dividendos a cuenta con la frecuencia que la Sociedad Gestora
oportunamente decida sin perjuicio de las condiciones legalmente establecidas.

A menos que se solicite expresamente otra cosa, los dividendos se reinvertirdn en nuevas
Participaciones de la misma Clase y Subfondo, y los inversores recibiran informacién
detallada a este respecto en el extracto de dividendos. No se impondra ninguna comision
de suscripcion en las reinversiones de dividendos o de otros repartos.

No obstante, no podra efectuarse ningtn pago de dividendos si, como consecuencia del
mismo, el Patrimonio Neto del Fondo descendiese por debajo de 1.250.000 EUR.

Los dividendos no reclamados en un plazo de cinco afos a contar desde su declaracion
prescribiran y revertirdn a la Clase de que se trate.

Los dividendos declarados por el Fondo y que éste mantenga a disposicion de sus
beneficiarios no devengaran intereses.

El presente Reglamento de Gestién y toda modificacion futura del mismo entrardn en vigor
en la fecha de su firma, a menos que se especifique otra cosa.

La Sociedad Gestora podra modificar, oportunamente en interés de los Participes, el
presente Reglamento de Gestion en su totalidad o en parte.

La primera version valida del presente Reglamento de Gestion y toda version modificada
de la misma se depositaran en el Registro Mercantil de Luxemburgo. Dicho depdsito sera
publicado en el Mémorial.

A menos que se disponga otra cosa en la documentacion comercial del Fondo, el Fondo
y cada uno de sus Subfondos se han establecido por tiempo indefinido. No obstante,
el Fondo o cualquiera de sus Subfondos (o Clase de Participaciones de un Subfondo)
podra disolverse y liquidarse, en cualquier momento, por mutuo acuerdo de la Sociedad
Gestora y del Depositario, y mediando preaviso. La Sociedad Gestora esta autorizada en



particular, previa aprobacion del Depositario, para acordar la disolucion del Fondo o de
cualquier Subfondo o Clase de Participaciones de un Subfondo, si el valor del activo neto
del Fondo o de dicho Subfondo o Clase de Participaciones de un Subfondo se situa por
debajo del importe que la Sociedad Gestora establezca como el nivel minimo para que

el Fondo o dicho Subfondo o Clase de Participaciones pueda gestionarse de un modo
economicamente eficiente o si se registran cambios que afecten significativamente a la
situaciéon econdmica o politica.

En caso de disolverse un Subfondo o Clase de Participaciones, ello no impedira a la
Sociedad Gestora reembolsar o canjear la totalidad o cualquier parte de las Participaciones
de los Participes que lo soliciten al Valor Liquidativo de la Participacion aplicable (teniendo
en cuenta los precios efectivos de realizacion de las inversiones, asi como los gastos

de venta relacionados con la disolucion) entre la fecha en que se adopte el acuerdo de
disolucién del Subfondo o Clase de Participaciones y la fecha en que vaya a surtir efecto.

Las emisiones, reembolsos y canjes de Participaciones se interrumpiran en el momento en
que se tome la decisién o se produzca el hecho que motive la disolucién del Fondo.

En caso de disolucién, la Sociedad Gestora vendera los activos del Fondo o del/de los (s)
Subfondo(s) o Clases de Participaciones afectado(s) en el maximo interés de sus Participes
¥, siguiendo instrucciones comunicadas por la Sociedad Gestora, el Depositario distribuira
el haber neto resultante de la liquidacion, después de deducir todos los gastos relacionados
con la misma, entre los Participes del/de los Subfondo(s) o Clases de Participaciones
afectado(s) en proporcion al numero de Participaciones de la Clase considerada de

que sean titulares. La Sociedad Gestora podra distribuir los activos del Fondo o del/

de los Subfondo(s) o Clases de Participaciones afectado(s), en su totalidad o en parte,
mediante una atribucion de su titularidad de conformidad con las condiciones que la
Sociedad Gestora establezca (incluida, a titulo meramente enunciativo y no limitativo, la
presentacién de un informe de valoracion independiente) y respetando el principio que
exige brindar un trato equitativo a todos los Participes.

Conforme a lo previsto en la legislacion luxemburguesa, una vez concluido el
procedimiento de liquidacién del Fondo, el producto de la misma que corresponda a
Participaciones no presentadas se mantendra depositado de forma segura en una cuenta de
consignacion abierta en la Caisse des Consignations de Luxemburgo hasta el transcurso del
plazo de prescripcion legalmente aplicable.

Una vez concluido el procedimiento de liquidacion de un Subfondo o Clase de
Participaciones, el producto de la misma que corresponda a Participaciones no presentadas
podra confiarse en custodia al Depositario durante un plazo méximo de 6 meses a contar
desde la fecha en que concluya el procedimiento de liquidacion. Transcurrido este plazo,
dichos importes se depositaran en una cuenta de consignacion abierta en la Caisse des
Consignations de Luxemburgo.

En caso de disolucion del Fondo, la decision o el hecho que motive la disolucion se
publicard, conforme exige la Ley del 20 de diciembre de 2002, en el Mémorial y en

dos diarios de suficiente tirada, de los cuales uno, al menos, habra de ser un diario

luxemburgués.

La decision de disolver un Subfondo o Clase de Participaciones se publicard, conforme a lo
previsto en el Articulo 10 del presente Reglamento de Gestidn, para conocimiento de los

Participes de dicho Subfondo o Clase de Participaciones.

Ningtin Participe ni ninguno de sus herederos o beneficiarios podra solicitar la liquidacién
o la particion del Fondo o de cualquiera de sus Subfondos o Clases de Participaciones.
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El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora podra, con la aprobacion del
Depositario, acordar la amortizacion de las Participaciones emitidas del Fondo o de
cualquier Subfondo y la asignacion en su lugar, previa deduccion de todos los gastos
relacionados con esta operativa, de Participaciones de otro Subfondo del Fondo o de otro
organismo de inversion colectiva (“OIC”) organizado con arreglo a la Parte I de la Ley del
20 de diciembre de 2002, a condicién de que los objetivos y politicas de inversion de ese
otro Subfondo u OIC sean compatibles con los objetivos y politicas de inversién del Fondo
o del Subfondo afectado, en caso de que el valor de los activos del Fondo o del Subfondo
afectado por la amortizacién propuesta de sus Participaciones se haya situado por debajo
del importe que la Sociedad Gestora establezca como el nivel minimo para que el Fondo o
dicho Subfondo pueda gestionarse de un modo econémicamente eficiente o si se registran
cambios que afecten significativamente a la situacién econdémica o politica.

En tales casos, se publicara una notificacion conforme lo previsto en el Articulo 10 del
presente Reglamento de Gestion dirigida a los Participes del Fondo o del Subfondo cuyas
Participaciones vayan a ser amortizadas. Dicha notificacion se publicara al menos con
un mes de antelacion con respecto a la fecha en que vaya a surtir efecto el acuerdo de la
Sociedad Gestora.

Los Participes del Fondo o del Subfondo cuyas Participaciones vayan a ser amortizadas
tendran, durante el mes siguiente a la fecha de dicha publicacién, derecho a solicitar el
reembolso o canje de la totalidad o una parte de sus Participaciones al Valor Liquidativo
de la Participacion aplicable, con sujecion a los procedimientos descritos en los apartados
“Reembolso de Participaciones” y “Canje de Participaciones” de este Reglamento de
Gestion, sin que tengan que pagar por ello comision alguna.

Toda controversia que surja entre los Participes, la Sociedad Gestora y el Depositario

sera resuelta con arreglo a la legislaciéon del Gran Ducado de Luxemburgo y sometida

a la competencia del Tribunal de Distrito de Luxemburgo, bien entendido, no obstante,

que la Sociedad Gestora y el Depositario podran someterse y someter al Fondo a la
competencia de los Organos Jurisdiccionales de los paises donde se ofrezcan o vendan

las Participaciones con respecto a demandas interpuestas por inversores residentes en

esos paises y, con respecto a cuestiones relativas a suscripciones, reembolsos y canjes por
Participes residentes en dichos paises, a la legislacion de esos paises. El idioma inglés serd el
que prevalezca a la hora de interpretar el presente Reglamento de Gestion.

Otorgado por triplicado y en vigor desde el 11 de diciembre de 2010.

La Sociedad Gestora El Depositario



Pioneer Funds (Fonds Commun de Placement) Suplemento de enero de
2011 al Folleto y al Folleto Simplificado de 11 de diciembre de 2010

Este Suplemento forma parte integrante del Folleto y del Folleto Simplificado de
Pioneer Funds (el “Fondo”) y no podra distribuirse por separado.

El Folleto y el Folleto Simplificado quedan ampliados del siguiente modo:

I. Gestoras de Inversiones de los Con efecto a partir de la fecha del presente Suplemento y hasta nuevo aviso, Pioneer
Subfondos Pioneer Funds - Investment Management Limited, Dublin y Pioneer Alternative Investment Management
Absolute Return European Equity Limited, Dublin gestionardn conjuntamente los Subfondos de Pioneer Funds — Absolute
y Pioneer Funds - Absolute Return ~ Return European Equity y Pioneer Funds — Absolute Return Asian Equity.

Asian Equity
Pioneer Alternative Investment Management Limited es la sociedad de gestion
de patrimonios con sede en Dublin del grupo de sociedades Pioneer Global Asset
Management S.p.A., con domicilio social en 6th floor, 1, George’s Quay Plaza, George’s
Quay, Dublin 2, Irlanda. Pioneer Alternative Investment Management Limited, Dublin, fue
constituida el 27 de enero de 1999y, a 30 de junio de 2010, gestionaba activos valorados
en 1.500 millones de EUR. Pioneer Alternative Investment Management Limited esta
regulada por el Banco Central de Irlanda a efectos de lo dispuesto en el S.I. N° 60 de 2007
del European Communities (Markets in Financial Instruments) Regulations [Reglamento
por el que se adapt6 adicionalmente el Derecho interno irlandés a las disposiciones de la
Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1985, por la que se coordinan
las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos
de inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM), en su version modificada por la
Directiva 88/220/CEE del Consejo, de 22 de marzo de 1988, y por la Directiva 95/26/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 29 de junio de 1995] de 2007.

En la pagina web de Pioneer Investments se notificard la conclusion de esta gestion
conjunta (y la posterior gestion tinicamente por parte de Pioneer Investment
Management Limited).

Il. Nombramiento de un nuevo La Sra. Corinne Massuyeau, Directora de Gestion de Ventas - Internacional y Europa
Administrador del Consejo de Occidental, de Pioneer Global Investments Limited, con domicilio en Francia, ha sido
Administracion de Pioneer Asset nombrada Administradora de la Sociedad Gestora.

Management S.A. (la “Sociedad
Gestora”) El Folleto se modifica en consecuencia.

Enero de 2011
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Este suplemento forma parte integrante del Folleto y del Folleto Simplificado de
Pioneer Funds (el “Fondo”) y no podra distribuirse por separado.

El Folleto y el Folleto Simplificado quedan ampliados como sigue:
El Consejo de Administracion ha acordado efectuar los siguientes cambios en el Subfondo:

1. Denominacion del Subfondo
El Subfondo se denominara “Pioneer Funds — Emerging Markets Corporate Bond 2016”.

2. Perfil del inversor tipo

Este Subfondo es adecuado para inversores particulares que deseen participar en mercados
de renta fija especializados. El Subfondo puede adecuarse mejor a los inversores con un
horizonte de inversién de cinco afios, ya que podria incurrirse en pérdidas debido a la
fluctuacion de los mercados. Asimismo, este Subfondo puede ser adecuado para conseguir
una diversificacion de la cartera, ya que brinda exposicion a un segmento concreto del
mercado de renta fija, seglin se expone en su politica de inversion.

3. Politicas de inversién del Subfondo

Este Subfondo, que pertenece al grupo de Subfondos de Renta Fija, persigue lograr una
revalorizacion del capital y rendimientos a medio y largo plazo invirtiendo principalmente
en una cartera diversificada integrada por:

- Deuda empresarial e instrumentos vinculados a deuda de Mercados Emergentes
denominados en cualquier moneda. La fecha de vencimientos de estos instrumentos
serd normalmente compatible con la Fecha de Vencimiento del Subfondo (tal como se
define mds adelante).

> Instrumentos del Mercado Monetario con un vencimiento no superior a 12 meses;

> Instrumentos de deuda y vinculados a deuda emitidos por cualquier Gobierno o por
organismos supranacionales, administraciones locales e instituciones internacionales de
caracter publico.

El Subfondo tratard de mantenerse ampliamente diversificado durante el periodo que
medie hasta la Fecha de Vencimiento.

El Subfondo podra invertir en valores denominados en cualquier moneda siempre y
cuando el riesgo de cambio de las monedas distintas del euro esté cubierto en euros.

Los inversores deben tener presente el incremento del riesgo derivado de invertir en
Mercados Emergentes tal como se indica en la seccion “Consideraciones especiales en
materia de riesgos” del Anexo III de este Folleto.

4. Gestora de Inversiones
La Gestora de Inversiones del Subfondo serd Pioneer Investment Management Limited,
Dublin.

5. Periodo de Suscripcion Inicial y Precio de Suscripcion Inicial

El periodo de suscripcion inicial (el “Periodo de Suscripcién Inicial”) de este Subfondo
comenzard en la fecha de su autorizacion por la Autoridad Reguladora y terminara el 6 de
junio de 2011, o en cualquier otra fecha anterior que la Sociedad Gestora eventualmente
determine.



El precio de suscripcion inicial (el “Precio de Suscripcion Inicial”) de una Participacion
del Subfondo ascendera a 50 EUR en el caso de las Participaciones de Clase A, a 5 EUR
en el caso de las Participaciones de las Clases E y F, y a 1.000 EUR en el caso de las
Participaciones de las Clases H e I.

Con posterioridad al Periodo de Suscripcion Inicial, el Subfondo quedara cerrado a
cualquier nueva suscripcion.

La Moneda de Cuenta del Subfondo sera el euro. La Sociedad Gestora podrd emitir
Participaciones denominadas en euros, en dolares estadounidenses o en otra moneda
libremente convertible que determine oportunamente. La Moneda de Cotizacion en la que
las Participaciones se emiten actualmente se indica con mds detalle en el formulario de
solicitud vigente.

El importe minimo de suscripcion de todas las Clases de Participaciones del Subfondo serd
de 1.000 unidades monetarias, excepto en las Participaciones de Clase H y Clase I, cuyo
importe minimo de suscripcion sera el mismo que en el caso de los otros subfondos, tal
como se indica en el Folleto.

Por el momento, el Subfondo unicamente ofrece Participaciones de la Clase A, E,E Hela
través de la red de comercializacion de las empresas asociadas al Grupo UniCredit.

6. Vencimientoy duracion

Este Subfondo sera lanzado el 7 de junio de 2011 o en cualquier fecha anterior que la
Sociedad Gestora pueda determinar (la “Fecha de Lanzamiento”) y su vencimiento tendra
lugar el 30 de diciembre de 2016 (la “Fecha de Vencimiento”).

El importe minimo de viabilidad (el “Importe Minimo de Viabilidad”) para el Subfondo
sera de 50 millones de EUR. En el supuesto de que el importe total suscrito en las
Participaciones de este Subfondo antes del cierre del Periodo de Suscripcion Inicial no
alcance el Importe Minimo de Viabilidad, o de que el Patrimonio Neto del Subfondo

se sittie por debajo de este Importe Minimo de Viabilidad, la Sociedad Gestora podra
optar por no lanzar el Subfondo o por liquidarlo de conformidad con el articulo 20 del
Reglamento de Gestion.

En el supuesto de que la Sociedad Gestora decida ofrecer una o mas Clases de
Participaciones con Cobertura para su suscripcion durante el Periodo de Suscripcion
Inicial, podra estipular un importe minimo de viabilidad para cada una de dichas Clases
con Cobertura y, en caso de que dicho minimo estipulado no se alcanzara o sostuviera, la
Sociedad Gestora podra optar por no lanzar la correspondiente Clase con Cobertura o por
liquidarla. Si dicho importe minimo no se sostuviera durante el periodo inmediatamente
anterior a la Fecha de Vencimiento, la Sociedad Gestora o cualquiera de sus asociadas
podran suscribir Participaciones de un importe suficiente como para cumplir con

dicho minimo estipulado. En el supuesto de que la Sociedad Gestora acuerde cerrar la
correspondiente Clase con Cobertura, sus Participes tendrén la oportunidad de solicitar el
reembolso sin coste alguno al Valor Liquidativo de la Participacion aplicable (teniendo en
cuenta los precios efectivos de realizacion de las inversiones, asi como los gastos de venta
relacionados con la disolucion).

En la Fecha de Vencimiento, el Subfondo serd liquidado y la Sociedad Gestora, actuando
a través de la Gestora de Inversiones y en el maximo interés de todos los Participes,

hara cuanto pueda por liquidar los valores tan rapidamente como sea posible (de
conformidad con el articulo 20 del Reglamento de Gestion) y el producto neto resultante
de su liquidacion sera distribuido entre los Participes. No obstante, se hace constar a los
Participes que, por el perfil de las inversiones del Subfondo, éste puede poseer en la Fecha
de Vencimiento algunos valores de empresas en dificultades, en situacién de impago u
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otros valores que pueden requerir un plazo adicional para su liquidacion (los “valores de
empresas en dificultades”).

Por tanto, esta previsto que, aunque la mayoria de los valores se liquidaran en la Fecha de
Vencimiento y el importe correspondiente serd abonado a los Participes en ese momento,
la Gestora de Inversiones sdlo liquidara los valores de empresas en dificultades cuando
concurran oportunidades de mercado para vender tales activos en interés de los Participes.
La liquidacién del Subfondo podria requerir por tanto un tiempo adicional, dependiendo
de la liquidacion de los valores en dificultades conforme a las practicas habituales en

el sector. Los Participes recibiran en todo caso pagos a prorrata durante el curso de la
liquidacién de tales valores de empresas en dificultades.

7. Diade Valoraciény reembolso

El Dia de Valoracion del Subfondo tendra lugar quincenalmente, en el ltimo Dia Habil
de cada mes natural y en el dia 15 de cada mes natural (o, si el dia 15 no es Dia Habil, en el
Dia Habil siguiente). En un Dia de Valoracidn, el Valor Liquidativo de la Participacion se
calcula normalmente en funcién del valor de los activos subyacentes de la correspondiente
Clase del Subfondo. Cabe que el Valor Liquidativo de la Participacion se calcule con una
mayor frecuencia si asi lo decidiera la Sociedad Gestora y lo notificara debidamente a los
inversores.

Las Participaciones del Subfondo podran ser canjeadas o reembolsadas en un Dia de
Valoracion a precios basados en el Valor Liquidativo de la Participacion calculado en un
Dia de Valoracién. No existe la posibilidad de canjes en el caso de las Participaciones de
Clase E y F de este Subfondo.

8. Comisiones

Comisién
sobre resultados

(porcentaje

Comisionde  Comisionde  Comisionde  Comisién de del importe
Clases suscripcion gestion comercializacion reembolso**  correspondiente) Total*
A Méx 2,5% 1,00% 0% 1,50% 15% 1,00%
E Méx 2,5% 1,00% 0% 1,50% 15% 1,00%
F 0% 1,50% 0% 1,50% 15% 1,50%
H 0% 0,60% 0% 1,50% 15% 0,60%
| 0% 0,50% 0% 1,50% 15% 0,50%

* Excluidas las comisiones sobre resultados y de suscripcion y reembolso aplicables.

** (Jnicamente se liquidara cuando los Participes soliciten el reembolso de Participaciones de cualquier Clase antes de la Fecha de
Vencimiento.

9. Comisién sobre resultados

Las siguientes disposiciones suplementarias relativas a la aplicacion de la comision sobre
resultados deben interpretarse junto con las disposiciones relativas a la comisién sobre
resultados incluidas en el presente Folleto Completo.

Umbral de rentabilidad
Una rentabilidad del 0% a lo largo del Periodo de Resultados (esto es, el periodo
comprendido entre la Fecha de Lanzamiento y la Fecha de Vencimiento).

Calculo de la comisidn sobre resultados
La Sociedad Gestora percibird una comision sobre resultados igual al 15% de la cuantia en

que la rentabilidad de una Clase de Participaciones supere al Umbral de Rentabilidad.

El Umbral de Rentabilidad y las Rentabilidades de las Clases de Participaciones del
Subfondo se calcularan netos de gastos y comisiones de gestion.
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El cilculo de la Rentabilidad del Subfondo no se efectuara aplicando un criterio de
“Rentabilidad Total’, esto es, el calculo de la rentabilidad no incluira cualquier distribucién
de resultados u otros rendimientos.

10. Otra informacion
Salvo por lo anteriormente dispuesto, el resto de caracteristicas de este Subfondo son las
que en el Folleto se estipulan como aplicables a cada Subfondo del Fondo.

Il. Cambios realizados en el El Consejo de Administracion ha acordado efectuar los siguientes cambios en el Subfondo:
Subfondo Pioneer Funds - Equity
Strategy (el “Subfondo”) 1. Denominacién del Subfondo

El Subfondo se denominara “Pioneer Funds — Emerging Markets Target Income Bond”.

2. Perfil del inversor tipo

El Subfondo es adecuado para inversores particulares que deseen participar en los
mercados de renta fija especializados. El Subfondo puede adecuarse mejor a los inversores
con un horizonte de inversién de cinco afios, ya que podria incurrirse en pérdidas debido
a la fluctuacion de los mercados. Este Subfondo puede ser adecuado para conseguir una
diversificacion de la cartera, ya que brinda exposicion a un segmento concreto del mercado
de renta fija, segin se expone en su politica de inversion.

3. Politicas de inversion del Subfondo

Este Subfondo, que pertenece al grupo de Subfondos de Renta Fija, persigue lograr una
revalorizacion del capital y rendimientos a medio y largo plazo invirtiendo principalmente
en una cartera diversificada integrada por:

- Deuda empresarial y soberana e instrumentos vinculados a deuda de Mercados
Emergentes denominados en cualquier moneda. La fecha de vencimiento de estos
instrumentos serd normalmente compatible con la Fecha de Vencimiento del Subfondo
(tal como se define més adelante).

> Instrumentos de deuda y vinculados a deuda con calificacion inferior a Categoria de
Inversion denominados en cualquier moneda.

> Instrumentos del Mercado Monetario con un vencimiento no superior a 12 meses;

> Instrumentos de deuda y vinculados a deuda emitidos por cualquier Gobierno o por
organismos supranacionales, administraciones locales e instituciones internacionales de
caracter publico.

El Subfondo tratard de mantenerse ampliamente diversificado durante el periodo que
medie hasta la Fecha de Vencimiento.

El Subfondo podra invertir en valores denominados en cualquier moneda siempre y
cuando el riesgo de cambio de las monedas distintas del euro esté cubierto en euros.

Los inversores deben tener presente el incremento del riesgo derivado de invertir en
Mercados Emergentes tal como se indica en la seccion “Consideraciones especiales en
materia de riesgos” del Anexo III de este Folleto.

4. Gestora de Inversiones
La Gestora de Inversiones del Subfondo serd Pioneer Investment Management Limited,
Dublin.

5. Periodo de Suscripcion Inicial y Precio de Suscripcion Inicial

El periodo de suscripcion inicial (el “Periodo de Suscripcién Inicial”) de este Subfondo
comenzard en la fecha de su autorizacion por la Autoridad Reguladora y terminara el 10 de
junio de 2011, o en cualquier otra fecha anterior que la Sociedad Gestora eventualmente
determine.
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El precio de suscripcion inicial (el “Precio de Suscripcion Inicial”) de una Participacion
del Subfondo ascendera a 50 EUR en el caso de las Participaciones de Clase A, a 5 EUR
en el caso de las Participaciones de las Clases E y F, y a 1.000 EUR en el caso de las
Participaciones de las Clases H e I.

Con posterioridad al Periodo de Suscripcion Inicial, el Subfondo quedara cerrado a
cualquier nueva suscripcion.

La Moneda de Cuenta del Subfondo sera el euro. La Sociedad Gestora podrd emitir
Participaciones denominadas en euros, en dolares estadounidenses o en otra moneda
libremente convertible que determine oportunamente. La Moneda de Cotizacion en la que
las Participaciones se emiten actualmente se indica con mds detalle en el formulario de
solicitud vigente.

El importe minimo de suscripcion de todas las Clases de Participaciones del Subfondo serd
de 1.000 unidades monetarias, excepto en las Participaciones de Clase H y Clase I, cuyo
importe minimo de suscripcion sera el mismo que en el caso de los otros subfondos, tal
como se indica en el Folleto.

Por el momento, el Subfondo unicamente ofrece Participaciones de la Clase A, E, He L.

6. Vencimiento y duracion

Este Subfondo sera lanzado el 14 de junio de 2011 o en cualquier fecha anterior que la
Sociedad Gestora pueda determinar (la “Fecha de Lanzamiento”) y su vencimiento tendra
lugar el 30 de diciembre de 2016 (la “Fecha de Vencimiento”).

El importe minimo de viabilidad (el “Importe Minimo de Viabilidad”) para el Subfondo
sera de 50 millones de EUR. En el supuesto de que el importe total suscrito en las
Participaciones de este Subfondo antes del cierre del Periodo de Suscripcién Inicial no
alcance el Importe Minimo de Viabilidad, o de que el Patrimonio Neto del Subfondo

se situe por debajo de este Importe Minimo de Viabilidad, la Sociedad Gestora podra
optar por no lanzar el Subfondo o por liquidarlo de conformidad con el articulo 20 del
Reglamento de Gestion.

En el supuesto de que la Sociedad Gestora decida ofrecer una o mas Clases de
Participaciones con Cobertura para su suscripcion durante el Periodo de Suscripcion
Inicial, podra estipular un importe minimo de viabilidad para cada una de dichas Clases
con Cobertura y, en caso de que dicho minimo estipulado no se alcanzara o sostuviera, la
Sociedad Gestora podra optar por no lanzar la correspondiente Clase con Cobertura o por
liquidarla. Si dicho importe minimo no se sostuviera durante el periodo inmediatamente
anterior a la Fecha de Vencimiento, la Sociedad Gestora o cualquiera de sus asociadas
podran suscribir Participaciones de un importe suficiente como para cumplir con

dicho minimo estipulado. En el supuesto de que la Sociedad Gestora acuerde cerrar la
correspondiente Clase con Cobertura, sus Participes tendran la oportunidad de solicitar el
reembolso sin coste alguno al Valor Liquidativo de la Participacion aplicable (teniendo en
cuenta los precios efectivos de realizacion de las inversiones, asi como los gastos de venta
relacionados con la disolucion).

En la Fecha de Vencimiento, el Subfondo sera liquidado y la Sociedad Gestora, actuando

a través de la Gestora de Inversiones y en el méximo interés de todos los Participes, hard
cuanto pueda por liquidar los valores tan rapidamente como sea posible (de conformidad
con el articulo 20 del Reglamento de Gestién) y el producto neto resultante de su liquidacién
sera distribuido entre los Participes. No obstante, se hace constar a los Participes que, por el
perfil de las inversiones del Subfondo, éste puede poseer en la Fecha de Vencimiento algunos
valores de empresas en dificultades, en situacion de impago u otros valores que pueden
requerir un plazo adicional para su liquidacion (los “valores de empresas en dificultades”).



Por tanto, estd previsto que, aunque la mayoria de los valores se liquidardn en la Fecha de
Vencimiento y el importe correspondiente serd abonado a los Participes en ese momento,
la Gestora de Inversiones solo liquidard los valores de empresas en dificultades cuando
concurran oportunidades de mercado para vender tales activos en interés de los Participes.
La liquidacién del Subfondo podria requerir por tanto un tiempo adicional, dependiendo
de la liquidacion de los valores en dificultades conforme a las practicas habituales en

el sector. Los Participes recibiran en todo caso pagos a prorrata durante el curso de la
liquidacion de tales valores de empresas en dificultades.

7. Diade Valoraciony reembolso

El Dia de Valoracién del Subfondo tendra lugar quincenalmente, en el tltimo Dia Hébil
de cada mes natural y en el dia 15 de cada mes natural (o, si el dia 15 no es Dia Habil, en el
Dia Habil siguiente). En un Dia de Valoracidn, el Valor Liquidativo de la Participacion se
calcula normalmente en funcién del valor de los activos subyacentes de la correspondiente
Clase del Subfondo. Cabe que el Valor Liquidativo de la Participacion se calcule con una
mayor frecuencia si asi lo decidiera la Sociedad Gestora y lo notificara debidamente a los
inversores.

Las Participaciones del Subfondo podran ser canjeadas o reembolsadas en un Dia de
Valoracién a precios basados en el Valor Liquidativo de la Participacién calculado en un
Dia de Valoracion. No existe la posibilidad de canjes en el caso de las Participaciones de
Clase E y F de este Subfondo.

8. Comisiones

Comisién
sobre resultados

(porcentaje

Comisionde  Comisionde  Comisionde  Comisién de del importe
Clases suscripcion gestion comercializacion reembolso**  correspondiente) Total*
A Méx 2,5% 1,00% 0% 1,50% 15% 1,00%
E Méx 2,5% 1,00% 0% 1,50% 15% 1,00%
H 0% 0,60% 0% 1,50% 15% 0,60%
| 0% 0,50% 0% 1,50% 15% 0,50%

* Excluidas las comisiones sobre resultados y de suscripcion y reembolso aplicables.

** (Jnicamente se liquidara cuando los Participes soliciten el reembolso de Participaciones de cualquier Clase antes de la Fecha
de Vencimiento.

9. Comisién sobre resultados

Las siguientes disposiciones suplementarias relativas a la aplicacion de la comision sobre
resultados deben interpretarse junto con las disposiciones relativas a la comision sobre
resultados incluidas en el presente Folleto Completo.

Umbral de rentabilidad
Una rentabilidad del 0% a lo largo del Periodo de Resultados (esto es, el periodo
comprendido entre la Fecha de Lanzamiento y la Fecha de Vencimiento).

Célculo de la comision sobre resultados
La Sociedad Gestora percibird una comision sobre resultados igual al 15% de la cuantia en
que la rentabilidad de una Clase de Participaciones supere al Umbral de Rentabilidad.

El Umbral de Rentabilidad y las Rentabilidades de las Clases de Participaciones del
Subfondo se calcularan netos de gastos y comisiones de gestion.

El célculo de la Rentabilidad del Subfondo no se efectuara aplicando un criterio de

“Rentabilidad Total’, esto es, el calculo de la rentabilidad no incluira cualquier distribucion
de resultados u otros rendimientos.
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10. Otra informacién
Salvo por lo anteriormente dispuesto, el resto de caracteristicas de este Subfondo son las
que en el Folleto se estipulan como aplicables a cada Subfondo del Fondo.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha acordado crear, dentro del grupo
de Subfondos de Renta Fija, un nuevo Subfondo, el “Pioneer Funds - Diversified Fixed
Income Strategy” (el “Subfondo”), con las siguientes caracteristicas:

1. Perfil del inversor tipo

Este Subfondo es adecuado para inversores particulares que deseen participar en mercados
de renta fija especializados. El Subfondo puede adecuarse mejor a los inversores con

un horizonte de inversion a medio y largo plazo, ya que podria incurrirse en pérdidas
debido a la fluctuacion de los mercados. Asimismo, este Subfondo puede ser adecuado
para conseguir una diversificacion de la cartera, ya que brinda exposicién a un segmento
concreto del mercado de renta fija, segiin se expone en su politica de inversion. Los
inversores deben tener presente que una cartera de valores de deuda de alta rentabilidad y
Mercados Emergentes puede acusar mayor volatilidad que una cartera mas diversificada.

2. Politicas de inversion del Subfondo

Este Subfondo persigue maximizar los rendimientos a medio y largo plazo invirtiendo
principalmente en una cartera diversificada integrada por deuda empresarial y soberana e
instrumentos vinculados a deuda.

Este Subfondo podra invertir hasta un 30% de su patrimonio en instrumentos de deuda y
vinculados a deuda empresarial con calificacion inferior a Categoria de Inversién y hasta
un 30% en instrumentos de deuda y vinculados a deuda emitidos por paises de Mercados
Emergentes o en cualquier otro pais cuyo riesgo de crédito esté vinculado a Mercados
Emergentes.

Los inversores deben tener presente el incremento del riesgo derivado de invertir en
valores con calificacion inferior a Categoria de Inversion, tal como se indica en la seccién

“Consideraciones especiales en materia de riesgos” del Anexo III de este Folleto.

3. Gestora de Inversiones
La Gestora de Inversiones del Subfondo sera Pioneer Investment Management Limited, Dublin.

4. Comisiones

Comision
sobre resultados

(porcentaje

Comision de Comision de Comision de del importe
Clases suscripcion gestion comercializacion correspondiente) Total*
A Méx 5% 0,80% 0% n/a 0,80%
B 0%!* 0,80% Méx. 1,50% n/a 2,30%
C 0%?> 0,80% Méx. 1,00% n/a 1,80%
E Méx 1,75% 0,80% 0% n/a 0,80%
F 0% 1,20% 0% n/a 1,20%
H Méx 2% 0,45% 0% n/a 0,45%
| 0% 0,40% 0% n/a 0,40%

* Excluidas las comisiones sobre resultados y de suscripcién y reembolso aplicables.
Nota 1: Comisi6n de suscripcion diferida méxima del 4% con reduccion progresiva hasta 0% en los cuatro afios siguientes a la inversion.

Nota 2: Comisién de suscripcion diferida del 1% si el reembolso se produce en el aio siguiente a la suscripcion.

5. Otrainformacién
Salvo por lo anteriormente dispuesto, el resto de caracteristicas de este Subfondo son las
que en el Folleto se estipulan como aplicables a cada Subfondo del Fondo.



IV. Creacion del Subfondo Pioneer El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha acordado crear, dentro del grupo
Funds - Diversified Equity de Subfondos de Renta Variable, un nuevo Subfondo, el “Pioneer Funds - Diversified
Strategy Equity Strategy” (el “Subfondo”), con las siguientes caracteristicas:

1. Perfil del inversor tipo

Este Subfondo es adecuado para inversores particulares que deseen participar en los
mercados de renta variable. El Subfondo puede adecuarse mejor a los inversores con un
horizonte de inversion a medio y largo plazo, ya que podria incurrirse en pérdidas debido
a la fluctuacion de los mercados. Para los inversores que ya cuenten con una cartera
diversificada, el Subfondo puede ser adecuado como inversion bésica. Los inversores deben
tener presente que una cartera de valores de Mercados Emergentes puede acusar mayor
volatilidad que una cartera mas diversificada.

2. Politicas de inversién del Subfondo

Este Subfondo persigue lograr una revalorizacion del capital a medio y largo plazo
invirtiendo principalmente en una cartera diversificada de acciones e instrumentos
vinculados a renta variable emitidos por empresas de todo el mundo.

El Subfondo podra invertir hasta un 30% de su patrimonio en acciones e instrumentos
vinculados a renta variable de empresas de pequeifia capitalizacién y hasta un 30% en
acciones e instrumentos vinculados a renta variable emitidos por empresas constituidas,
domiciliadas o que ejerzan una parte predominante de su actividad econémica en paises
conceptuados como Mercados Emergentes.

Este Subfondo no esta especializado en ningin sector concreto y puede invertir en

una amplia variedad de sectores e industrias. Busca afiadir valor invirtiendo en una
gama de oportunidades de inversiéon que presenten grandes atractivos atendiendo a los
fundamentales de las empresas.

Los inversores deben tener presente el incremento del riesgo derivado de invertir en
Mercados Emergentes tal como se indica en la seccion “Consideraciones especiales en

materia de riesgos” del Anexo III de este Folleto.

3. Gestora de Inversiones
La Gestora de Inversiones del Subfondo sera Pioneer Investment Management Limited, Dublin.

4. Comisiones

Comisién
sobre resultados

(porcentaje

Comision de Comisién de Comisién de del importe
Clases suscripcion gestion comercializacion correspondiente) Total*
A Méx 5% 0,80% 0% n/a 0,80%
B 0%!* 0,80% Méx. 1,50% n/a 2,30%
C 0%?2 0,80% Méx. 1,00% n/a 1,80%
E Méx 1,75% 0,80% 0% n/a 0,80%
F 0% 1,20% 0% n/a 1,20%
H Méx 2% 0,45% 0% n/a 0,45%
| 0% 0,40% 0% n/a 0,40%

* Excluidas las comisiones sobre resultados y de suscripcion y reembolso aplicables.
Nota 1: Comision de suscripcion diferida maxima del 4% con reduccion progresiva hasta 0% en los cuatro afios siguientes a la inversion.

Nota 2: Comision de suscripcion diferida del 1% si el reembolso se produce en el afio siguiente a la suscripcion.
5. Otra informacion
Salvo por lo anteriormente dispuesto, el resto de caracteristicas de este Subfondo son las

que en el Folleto se estipulan como aplicables a cada Subfondo del Fondo.

Marzo de 2011
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Este Suplemento forma parte integrante del Folleto y del Folleto Simplificado de
Pioneer Funds (el “Fondo”) y no podra distribuirse por separado.

El Folleto y el Folleto Simplificado quedan ampliados como sigue:

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha acordado crear, dentro del grupo
de Subfondos Multiactivo, un nuevo Subfondo denominado “Pioneer Funds - Dynamic
Real Assets” (el “Subfondo”), con las siguientes caracteristicas:

1. Perfil del inversor tipo

Este Subfondo es adecuado para inversores que deseen participar en los mercados de capitales.
El Subfondo puede adecuarse mejor a los inversores con un horizonte de inversién de medio

a largo plazo, ya que podria incurrirse en pérdidas debido a la fluctuacion de los mercados.
Asimismo, este Subfondo puede ser adecuado como inversion bésica en una cartera.

2. Politica de inversién del Subfondo

Este Subfondo persigue lograr una revalorizacion del capital y rendimientos a medio y

largo plazo invirtiendo principalmente en una cartera diversificada integrada por acciones e
instrumentos vinculados a renta variable, asi como cualquier tipo de instrumentos de deuda y
vinculados a deuda emitidos por emisores publicos y empresariales. El Subfondo podra invertir
asimismo en instrumentos vinculados a materias primas, asi como en instrumentos financieros
basados en el mercado inmobiliario.

El Subfondo invertira principalmente en activos denominados en euros, otras divisas
europeas, dolares estadounidenses, dolares canadienses, dolares australianos y yenes japoneses.
El Subfondo podra invertir en Mercados Emergentes.

Al tratarse de un Subfondo Multiactivo, la asignacion de activos del Subfondo variara de
acuerdo con factores macroeconémicos y con la situaciéon coyuntural de los mercados.

El Subfondo aplica un enfoque descendente o macroecondmico (top-down) para detectar una
relacion favorable de riesgo/rentabilidad en todas las clases de activo, paises y capitalizaciones
bursatiles durante las diversas fases del ciclo economico.

Los inversores deben tener presente el incremento del riesgo derivado de invertir en Mercados
Emergentes tal como se indica en la seccion “Consideraciones especiales en materia de riesgos”
del Anexo III del Folleto.

3. Gestora de Inversiones
La Gestora de Inversiones del Subfondo sera Pioneer Investments Kapitalanlagegesellschaft
mbH, Munich.



4. Comisiones
Comision sobre

resultados
Comision Comision Comision (porcentaje del
de de de importe
Clases suscripcion gestion comercializacion correspondiente) Total*
A Max. 5% 1.50% 0 Max. 15% 1.50%
B 0! 1.50% Max. 1.50% Max. 15% 3.00%
C 0? 1.50% Max. 1.00% Max. 15% 2.50%
E Max. 4% 1.50% 0 n/a 1.50%
F 0% 2.25% 0 Max. 15% 2.25%
H Max. 2% 0.80% 0 n/a 0.80%
| 0 0.60% 0 Max. 15% 0.60%

* Excluidas las comisiones sobre resultados y de suscripcion y reembolso aplicables.
Nota 1: Comisi6n de suscripcion diferida méaxima del 4% con reduccion progresiva hasta 0% en los cuatro afios siguientes a la inversion
Nota 2: Comision de suscripcion diferida del 1% si el reembolso se produce en el afio siguiente a la suscripcion

A efectos del célculo de la Comision sobre Resultados, el umbral de rentabilidad de referencia sera: 0,34 STOXX Europe 600/0,34 JPM
ELSI 1-10/0,33 DJ UBS Commodity Index TR

5. Fecha de Lanzamiento

El Subfondo se lanzara el 16 de noviembre de 2011, o en cualquier otra fecha anterior o
posterior que la Sociedad Gestora eventualmente determine (la “Fecha de Lanzamiento”).
El periodo de suscripcion inicial de este Subfondo comenzara el 31 de octubre de 2011y
terminard en la Fecha de Lanzamiento.

6. Otra informacion
Salvo por lo anteriormente dispuesto, el resto de caracteristicas de este Subfondo son las
que en el Folleto se estipulan como aplicables a cada Subfondo del Fondo.

Il. Creacion del Subfondo Pioneer El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha acordado crear, dentro del grupo
Funds - Multi Asset Real Return de Subfondos Multiactivo, un nuevo Subfondo denominado “Pioneer Funds — Multi Asset
Real Return” (el “Subfondo”), con las siguientes caracteristicas:

1. Perfil del inversor tipo

Este Subfondo es adecuado para inversores que deseen participar en los mercados de
capitales. El Subfondo puede adecuarse mejor a los inversores que busquen una exposicion
al délar estadounidense con un horizonte de inversién de medio a largo plazo, ya que
podria incurrirse en pérdidas debido a la fluctuacién de los mercados. Asimismo, este
Subfondo puede ser adecuado como inversion bdsica en una cartera.

2. Politica de inversién del Subfondo

Este Subfondo persigue lograr una revalorizacion del capital y rendimientos en

términos reales (es decir, una vez descontada la inflacién en EE.UU.) a medio-largo

plazo invirtiendo principalmente en una cartera diversificada integrada por acciones e
instrumentos vinculados a renta variable, liquidez e Instrumentos del Mercado Monetario,
asi como cualquier tipo de instrumentos de deuda o vinculados a deuda emitidos por
emisores publicos y empresariales. El Subfondo podra invertir en Mercados Emergentes.
El Subfondo podra asimismo invertir en instrumentos vinculados a materias primas.

El Subfondo realizard una gestion activa de la exposicién monetaria y podra mantener
posiciones en cualquier moneda en relacion con sus inversiones.

Al tratarse de un Subfondo Multiactivo, la asignacion de activos del Subfondo variara de
acuerdo con factores macroecondmicos y con la situacion coyuntural de los mercados.
El Subfondo aplica un enfoque descendente o macroeconémico (top-down) para detectar
una relacion favorable de riesgo/rentabilidad (en términos reales) en todas las clases de
activo, paises y capitalizaciones bursitiles durante las diversas fases del ciclo econémico.
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El enfoque de inversion tiene en cuenta el crecimiento econdmico, la dindmica de la
inflacion y la politica fiscal y monetaria a escala mundial gracias a un exhaustivo analisis
macroeconomico cuantitativo y cualitativo.

Los inversores deben tener presente el incremento del riesgo derivado de invertir en
Mercados Emergentes tal como se indica en la seccion “Consideraciones especiales en
materia de riesgos” del Anexo III.

3. Gestora de Inversiones
La Gestora de Inversiones del Subfondo sera Pioneer Investment Management Inc., Boston.

4. Comisiones
Comision sobre

resultados
Comision Comision Comision (porcentaje del
de de de importe
Clases suscripcion gestion comercializacion correspondiente) Total*
A Méx. 5% 1,50% 0 Méx. 15% 1,50%
B 0! 1,50% Méx. 1,50% Max. 15% 3,00%
C 0? 1,50% Max. 1,00% Max. 15% 2,50%
E Max. 4% 1,50% 0 n/a 1,50%
F 0% 2,25% 0 Max. 15% 2,25%
H Méx. 2% 0,80% 0 n/a 0,80%
| 0 0,60% 0 Max. 15% 0,60%

* Excluidas las comisiones sobre resultados y de suscripcion y reembolso aplicables.
Nota 1: Comisi6n de suscripcion diferida méxima del 4% con reduccion progresiva hasta 0% en los cuatro afios siguientes a la inversion
Nota 2: Comision de suscripcion diferida del 1% si el reembolso se produce en el afio siguiente a la suscripcion

A efectos del calculo de la Comision sobre Resultados, el umbral de rentabilidad de referencia sera: IPC EE.UU. + 300 p.b. anual

5. Fecha de Lanzamiento

El Subfondo se lanzard el 16 de noviembre de 2011, o en cualquier otra fecha anterior o
posteriores que la Sociedad Gestora eventualmente determine (la “Fecha de Lanzamiento”).
El periodo de suscripcion inicial de este Subfondo comenzard el 31 de octubre de 2011 y
terminard en la Fecha de Lanzamiento.

6. Otra informacion
Salvo por lo anteriormente dispuesto, el resto de caracteristicas de este Subfondo son las
que en el Folleto se estipulan como aplicables a cada Subfondo del Fondo.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha acordado crear, dentro del grupo
de Subfondos de Renta Variable, un nuevo Subfondo denominado “Pioneer Funds -
European Equity Target Income” (el “Subfondo”), con las siguientes caracteristicas:

1. Perfil del inversor tipo

Este Subfondo es adecuado para inversores que deseen participar en los mercados

de capitales. El Subfondo puede adecuarse mejor a los inversores con un horizonte

de inversion de medio a largo plazo, ya que podria incurrirse en pérdidas debido a la
fluctuacion de los mercados. Asimismo, este Subfondo puede ser adecuado como inversion
bésica en una cartera.

2. Politica de inversion del Subfondo

Este Subfondo persigue lograr rendimientos y, de forma secundaria, una revalorizacion

del capital a medio-largo plazo invirtiendo principalmente en una cartera diversificada de
acciones e instrumentos vinculados a renta variable emitidos por empresas constituidas,
domiciliadas o que ejerzan una parte predominante de su actividad econémica en Europa y
que ofrezcan unas perspectivas de dividendos superiores a la media.



Al objeto de mejorar la rentabilidad de la cartera y generar més rendimientos, el Subfondo
podra vender opciones de compra de corto vencimiento sobre un grupo selectivo de
valores en poder del Subfondo. Asimismo, el Subfondo podra vender opciones de venta
sobre valores que seran comprados en el futuro, a unos precios objetivo que estén situados
por debajo del nivel de mercado actual.

El Subfondo también podra invertir hasta el 20% de su patrimonio en cualquier clase
de instrumentos de deuda y vinculados a deuda emitidos por emisores publicos y
empresariales.

En el caso de las Clases de Participaciones de Reparto, los dividendos se calcularan
semestralmente en funcion del Valor Liquidativo de la Participacion del ultimo dia hébil
de junio y diciembre. A continuacidn, se repartiran los dividendos el ultimo dia habil de
los meses de julio y enero siguientes. El primero de estos repartos de dividendos tendra
lugar en julio de 2012. Todos los repartos se pagaran, en principio, con cargo al resultado
financiero disponible para su reparto antes de cargar comisiones al Subfondo.

3. Gestora de Inversiones
La Gestora de Inversiones del Subfondo sera Pioneer Investments Kapitalanlagegesellschaft

mbH, Munich.

4. Comisiones

Comisién Comisién Comision
Clases de suscripcion de gestion de comercializacion Total*
A Méx. 5% 1,50% 0 1,50%
B 0! 1,50% Max. 1,50% 3,00%
C 0? 1,50% Max. 1,00% 2,50%
E Max. 4,75% 1,50% 0 1,50%
F 0% 2,25% 0 2,25%
H Méx. 2% 0,80% 0 0,80%
| 0 0,60% 0 0,60%

* Excluidas las comisiones sobre resultados y de suscripcién y reembolso aplicables.
Nota 1: Comisién de suscripcion diferida méaxima del 4% con reduccion progresiva hasta 0% en los cuatro afios siguientes a la inversion

Nota 2: Comision de suscripcion diferida del 1% si el reembolso se produce en el afio siguiente a la suscripcion

5. Fecha de Lanzamiento

El Subfondo se lanzard el 22 de noviembre de 2011, o en cualquier otra fecha anterior o
posterior que la sociedad Gestora eventualmente determine (la “Fecha de Lanzamiento”
El periodo de suscripcion inicial de este Subfondo comenzard el 31 de octubre de 2011 y
terminard en la Fecha de Lanzamiento.

6. Otra informacion
Salvo por lo anteriormente dispuesto, el resto de caracteristicas de este Subfondo son las
que en el Folleto se estipulan como aplicables a cada Subfondo del Fondo.

IV. Modificacion de la seccion La definicion del término “Instrumentos” incluida en la seccion titulada “Definiciones” del
“Definiciones” Folleto queda sustituida por la siguiente:

“Instrumentos”

tendrd el significado que se atribuye a los instrumentos financieros en el Anexo 1, Seccién
C, de la Directiva 2004/39/CE relativa a los mercados de instrumentos financieros. Entre
los instrumentos vinculados a renta variable y los instrumentos vinculados a deuda
pueden incluirse opciones, warrants, futuros, swaps, contratos a plazo y otros contratos
derivados, productos estructurados y contratos por diferencias. Entre los instrumentos
vinculados a materias primas y los instrumentos financieros basados en el mercado
inmobiliario pueden incluirse certificados, obligaciones, inversiones realizadas a través de
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instrumentos financieros derivados sobre indices de materias primas/inmobiliarios, asi
como participaciones en fondos de inversion, dentro de los limites expuestos en el Articulo
16 del Reglamento de Gestion. A efectos de las politicas de inversion de los Subfondos,

la expresion “instrumentos vinculados a renta variable” y, salvo que en dichas politicas

de inversion se especifique otra cosa, el término “instrumentos vinculados a deuda” no
incluird bonos convertibles ni bonos con warrants incorporados. Cuando las politicas

de inversion de un Subfondo estipulen limites aplicables a determinadas inversiones, las
inversiones directas y las inversiones indirectas a través de instrumentos relacionados
deberdn computarse en términos consolidados.

Octubre de 2011
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