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PARTE A - ESTATUTARIA

CARACTERISTICAS PRINCIPALES

« Codigo ISIN: FR0010149112

«  Denominacién: CARMIGNAC EURO-ENTREPRENEURS

« Forma juridica: FCP de derecho francés

«  Subfondos/Fondo de adhesién: no

« Sociedad Gestora: CARMIGNAC GESTION

« Delegado de la gestion contable: CACEIS FASTNET

« Duracion prevista: Este OICVM se constituyd, en un principio, con una
duracion de 99 afios.

« Depositario: CACEIS BANK

« Entidad centralizadora de las drdenes de suscripcion y de reembolso:
CACEIS BANK

« Auditores: Cabinet Patrice VIZZAVONA y KPMG AUDIT

« Agente de comercializacion: CARMIGNAC GESTION

INFORMACION RELATIVA A LAS INVERSIONES Y A LA GESTION

. VOCACION DEL FONDO
Renta variable de los paises de la Comunidad Europea

[ ] OBJETIVO DE GESTION

La gestion del fondo es discrecional con una politica activa de asignacion de activos,
y tiene como objetivo obtener una rentabilidad superior a la de su indicador de
referencia el indice DJ Stoxx 200 Small.

[ ] INDICADOR DE REFERENCIA

El indicador de referencia es el indice DJ Stoxx 200 Small.

El célculo del indice Dow Jones 200 Small Price lo realizan Dow Jones y Stoxx en
euros y cupones no reinvertidos (codigo Bloomberg SCXP). Este indice incluye
aproximadamente 200 valores que representan a empresas de los paises de la
Comunidad Europea y de pequefia capitalizacion (datos a 30/06/2005).

Este indice no define de forma restrictiva el universo de inversion sino que permite al
inversor calificar el perfil de riesgo que puede esperar de la inversion en el fondo. El
riesgo de mercado del fondo es comparable al de su indicador de referencia.

] ESTRATEGIA DE INVERSION

La gestion del fondo es discrecional con una politica activa de asignacion de activos,
e invierte de forma permanente un 60% como minimo en renta variable de los paises
de la Comunidad Europea.

La cartera del fondo esta invertida como minimo en un 75% en titulos elegibles al
PEA. El enfoque de gestion se basa esencialmente en la seleccién de valores de
peguefia y mediana capitalizacion de los paises de la Comunidad Europea que
posean el mayor potencial de apreciacion, sin restricciones a priori de asignacion por
zona geogréfica, sector de actividad o tipo de valores.

Asimismo, se podran realizar inversiones en mercados situados fuera de la
Comunidad Europea, con un limite del 25% del patrimonio neto.

Siendo la gestion del fondo activa y discrecional, la asignacién de activos basada en
las previsiones del gestor podra diferir sensiblemente de la asignacion constituida por
su indicador de referencia, el indice DJ Stoxx 200 Small.

Asimismo, el patrimonio podra incluir activos de renta fija, titulos de crédito o
instrumentos del mercado monetario, asi como obligaciones de tipos variables.

Los productos de renta fija se utilizan hasta un limite del 25% del patrimonio, a titulo
de diversificacién en caso de anticipacién negativa sobre la evolucién de la renta
variable.

Llegado el caso, la parte invertida en renta variable de los paises emergentes no
superara el 10% del patrimonio del FCP; dichas inversiones tienen como objetivo la
blisqueda de oportunidades en zonas con fuerte crecimiento econémico.

El gestor se reserva la posibilidad de invertir, a titulo accesorio, en obligaciones con
clasificacion “especulativa’, con un limite del 10% del patrimonio neto.

Para la gestion de su tesoreria, el patrimonio podrd también estar constituido por
participaciones o acciones de OICVM, con un limite del 10% del mismo.

Carmignac Euro-Entrepreneurs podra recurrir a depésitos y empréstitos en efectivo
con el fin de optimizar la tesoreria del fondo.
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El fondo podra puntualmente realizar operaciones de préstamo de valores con el fin
de optimizar los ingresos del OICVM.

El gestor podra utilizar instrumentos derivados y, puntualmente, valores asociados a
derivados, operando en los mercados a plazo y condicionales regulados, asi como
en los mercados OTC, franceses y/o extranjeros. La utilizacién de instrumentos
financieros a plazo permite al gestor, en particular, cubrir la exposicion de la cartera
al riesgo inherente a las acciones respecto a una anticipacion dada de la situacion de
los mercados financieros. El limite aplicable a dichas operaciones sera una vez el
patrimonio del fondo.

] PERFIL DE RIESGO

El Fondo invertird en instrumentos financieros y, llegado el caso, en OICVM
seleccionados por la sociedad gestora. Dichos instrumentos financieros
experimentaran la evolucion y el riesgo del mercado.

Riesgo vinculado a la gestién discrecional: la gestion discrecional se basa en la
anticipacion de la evolucién de los mercados financieros. La rentabilidad del FCP
dependera de las empresas seleccionadas por la sociedad gestora. Existe el riesgo
de que la sociedad gestora no seleccione las empresas méas rentables.

Riesgo de pérdida de capital: la cartera se gestiona de forma discrecional y no goza
de ninguna garantia o proteccién del capital invertido. La pérdida de capital se
produce en el momento de vender una participacion a un precio inferior al precio
pagado en el momento de la compra.

Riesgo vinculado a la capitalizacion: el fondo esta principalmente expuesto a uno o
varios mercados de renta variable de pequefia y mediana capitalizacion. El volumen
de este tipo de titulos, admitidos a cotizacién, es reducido, por lo que los
movimientos del mercado son mas marcados y mas rapidos que en el caso de las
grandes capitalizaciones. Por lo tanto, el valor liquidativo del fondo podra adoptar el
mismo comportamiento.

Riesgo inherente a las acciones: el fondo Carmignac Euro-Entrepreneurs esta
expuesto al riesgo de los mercados de renta variable, por lo que el valor liquidativo
podria bajar en caso de caida de dichos mercados.

Riesgo de tipo de interés: la cartera podra estar expuesta al riesgo de tipo de interés
a través de las inversiones en renta fija. El riesgo de tipo de interés se traduce por
una disminucion del valor liquidativo en caso de subida de los tipos.

Riesgo de crédito: el riesgo de crédito corresponde al riesgo de que el emisor no sea
capaz de atender sus obligaciones. En caso de deterioro de la calidad de los
emisores privados, por ejemplo, de la notacion otorgada por las agencias de
calificacion crediticia, el valor de las obligaciones privadas puede bajar. El valor
liquidativo del fondo puede bajar.

Riesgo de los paises emergentes: las condiciones de funcionamiento y de vigilancia
de estos mercados pueden no ajustarse a los estandares que prevalecen en las
grandes plazas internacionales. Llegado el caso, la parte invertida en renta variable
de los paises emergentes no superara el 10% del patrimonio del FCP.

Riesgo de tipo de cambio: A titulo accesorio, el FCP esta expuesto al riesgo de
cambio a través de la adquisicion de valores denominados en una moneda distinta
de las del Espacio Econémico Europeo y a la inversion en titulos especulativos.

m  TIPOY PERFIL DE LOS SUSCRIPTORES A LOS QUE SE DIRIGE
Todo tipo de suscriptores.

El fondo esta destinado a todo tipo de inversores, tanto personas fisicas como
personas juridicas, que deseen diversificar su inversién en valores de pequefia y
mediana capitalizacién de la Comunidad Europea.

] DURACION RECOMENDADA DE LA INVERSION

Debido a la exposicion del fondo al mercado de renta variable, la duracién
recomendada de inversion es superior a 5 afios.

La inversién considerada adecuada en este Fondo dependera de la situacion
financiera del participe. Para determinarla, debera tener en cuenta su patrimonio,
sus necesidades financieras actuales y futuras, asi como su deseo de correr o no
riesgos. Asimismo, se recomienda diversificar suficientemente las inversiones con el
fin de no exponerlas tnicamente a los riesgos de este OICVM.

INFORMACIONES RELATIVAS A LOS GASTOS, LAS COMISIONES Y LA
FISCALIDAD

" COMISIONES DE SUSCRIPCION Y DE REEMBOLSO

Las comisiones de suscripcion y de reembolso se afiaden al precio de suscripcion
pagado por el inversor o0 se restan del precio de reembolso. Las comisiones
abonadas al FCP sirven para compensar los gastos soportados por el mismo a la
hora de invertir o desinvertir los activos confiados. Las comisiones no abonadas al
FCP corresponden a la sociedad gestora, al agente de comercializacion, etc.
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INFORMACIONES RELATIVAS A LOS GASTOS, LAS COMISIONES Y LA
FISCALIDAD

[ ] COMISIONES DE SUSCRIPCION Y DE REEMBOLSO

Las comisiones de suscripcion y de reembolso se afiaden al precio de suscripcion
pagado por el inversor o se restan del precio de reembolso. Las comisiones
abonadas al FCP sirven para compensar los gastos soportados por el mismo a la
hora de invertir o desinvertir los activos confiados. Las comisiones no abonadas al
FCP corresponden a la sociedad gestora, al agente de comercializacion, etc.

Gastos a cargo del inversor,
cargados en el momento de las

suscripciones y de los T e ezt e

reembolsos

IComision maxima de alor liquidativo X

suscripcion no abonada al nimero de 4% - Tipo maximo

0ICVM participaciones

o s alor liquidativo X

IComision de suscripcion imero de Ninauno

labonada al OICVM S 9
participaciones

IComision de reembolso no nzl;;lrlglggatlvo X Ninauno

labonada al OICVM S 9
participaciones

IComision de reembolso nzl;;lrlglggatlvo X Ninauno

labonada al OICVM S 9
participaciones

. GASTOS DE FUNCIONAMIENTO Y DE GESTION

Estos gastos incluyen todos los gastos facturados directamente al FCP, con
excepcion de los gastos de transaccion. Los gastos de transaccion incluyen los
gastos de intervencion (corretaje, impuestos sobre las transacciones bursétiles, etc.)
y la comisién de movimiento que, llegado el caso, podrd ser cobrada por el
depositario y la sociedad gestora. Los gastos de funcionamiento y de gestion
pueden verse incrementados por:

« comisiones de rentabilidad. Dichas comisiones se abonaran a la
sociedad gestora siempre que el FCP supere sus objetivos. Por lo tanto,
se facturaran al FCP;

« comisiones de movimiento que se facturaran al FCP;

« una parte de los ingresos procedentes de las operaciones de
adquisicion y cesion temporal de valores.

Para obtener més detalles acerca de los gastos efectivamente facturados al FCP, le
referimos a la parte B del folleto simplificado

Gastos facturados al
0ICVM

Gastos de funcionamiento
de gestion, impuestos
incluidos (todos los gastos

lcon excepcion de los
gastos de transaccion, las
comisiones de rentabilidad

los gastos derivados de
las inversiones en OICVYM
o fondos de inversion)

Base Tipo aplicable

Patrimonio 1,5% impuestos incluidos como
neto maximo

20% méaximo por encima de la
rentabilidad de su indicador de
referencia, cuando se constituya (1)

Patrimonio

IComisién de rentabilidad
neto

Bolsa de Francia: 0,3% impuestos
incluidos por operacion, con
lexcepcion de las obligaciones en
lcuyo caso dicha comision sera del
(Cargo maximo [0,1% impuestos incluidos.

por transaccion

(Comisiones de movimiento
percibidas por la sociedad
gestora Bolsa extranjera: 0,4 % impuestos
incluidos por operacion, con
lexcepcion de las obligaciones en
lcuyo caso dicha comision sera del

0,1% impuestos incluidos.

(1) comision de rentabilidad:

La comision de rentabilidad se basa en la comparacion entre la rentabilidad del FCP
y su indicador de referencia, durante el afio civil.

El indicador de referencia es el indice DJ Stoxx 200 Small.

La rentabilidad del FCP se calcula en funcién de la evolucion del valor liquidativo.

Si, durante el afio civil, la rentabilidad del FCP es inferior a su indicador de
referencia, el indice DJ Stoxx 200 Small, la parte variable de los gastos de gestion
sera nula.
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Si, durante el afio, la rentabilidad del FCP, desde el inicio del afio civil, es positiva y
superior a su indicador de referencia, el indice DJ Stoxx 200 Small, calculada
durante el mismo periodo, dicha diferencia de rentabilidad sera objeto de una
provision en concepto de los gastos de gestion variables en el momento del calculo
del valor liquidativo.

En el caso de que se dé una diferencia de rentabilidad negativa del FCP respecto a
su indicador de referencia, el indice DJ Stoxx 200 Small, entre dos valores
liquidativos, se procedera a reajustar toda provision anteriormente constituida
mediante una recuperacion de provision. El limite de las recuperaciones de provision
serd el importe de las dotaciones anteriormente constituidas.

Esta parte variable se percibira definitivamente al cierre del afio civil si, en el afio
transcurrido, la rentabilidad del FCP es positiva y superior a su indicador de
referencia, el indice DJ Stoxx 200 Small. La sociedad gestora deducird anualmente
dicha provision del Gltimo valor liquidativo del mes de diciembre.

Dichos gastos (la parte fija y, eventualmente, la parte variable) se imputaran
directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del fondo.

n REGIMEN FISCAL

En funcion de su régimen fiscal, las eventuales plusvalias e ingresos derivados de la
tenencia de participaciones de OICVM pueden estar sujetos a impuesto. En el caso
de los inversores franceses, el FCP es elegible al PEA (Plan de Ahorro en
Acciones): las plusvalias y los rendimientos estaran exentos de impuestos siempre y
cuando la vida del PEA sea como minimo de 5 afios. Los arbitrajes en el seno del
PEA no haran correr el contador de las cesiones. Le recomendamos que se informe
a este respecto a través del agente de comercializacion del OICVM.

INFORMACIONES DE ORDEN COMERCIAL

[ ] MODALIDADES DE SUSCRIPCION Y DE REEMBOLSO

Las solicitudes de suscripcion y de reembolso deberan recibirse todos los dias (D)
de célculo y publicacién del valor liquidativo antes de las 18:00 horas y se
ejecutaran el primer dia habil siguiente aplicando el valor liquidativo calculado sobre
la base de las cotizaciones al cierre de la sesion bursatil del dia D y publicado el dia
D+1.

Las solicitudes de suscripcion y de reembolso que se reciban en Carmignac Gestion
antes de las 18:00 horas seran objeto de una centralizacion previa por parte de dicha
sociedad y se ejecutaran en las mismas condiciones que las anteriormente previstas.

En determinados paises, la suscripcién de las participaciones puede realizarse
seglin modalidades especificas aprobadas por la autoridad reguladora del pais en
cuestion.

Las operaciones de suscripcién/reembolso resultantes de una orden transmitida con
posterioridad a la hora limite que se menciona en el folleto (late trading) estaran
prohibidas. Las solicitudes de suscripcién/reembolso que se reciban después de las
18:00 horas seran consideradas como recibidas el dia de calculo y publicacién del
valor liguidativo siguiente.

[ ] ENTIDADES ENCARGADAS DEL CUMPLIMIENTO DE LA HORA LIMITE DE
CENTRALIZACION INDICADA EN EL PARRAFO ANTERIOR

CACEIS Bank, 1-3 place Valhubert, 75013 Paris y CARMIGNAC GESTION, 24,
place Vendéme, 75001 Paris.

Se llama la atencion de los participes sobre el hecho de que en el &mbito de las
érdenes que se transmitan a agentes de comercializacion que no sean las entidades
anteriormente mencionadas se deberd tener en cuenta que la hora limite de
centralizacién de las 6rdenes se aplica a dichos agentes de comercializacion
respecto de CACEIS Bank. Por lo tanto, dichos agentes de comercializacién podran
aplicar su propia hora limite, que puede ser anterior a la mencionada anteriormente,
con el fin de tener en cuenta su plazo para la transmisién de las érdenes a CACEIS
Bank.

= FECHA DE CIERRE DEL EJERCICIO
Dia del Gltimo valor liquidativo del mes de diciembre.

= POLITICA DE DIVIDENDOS
FCP de capitalizacién. Contabilizacion segin el método de los cupones devengados.

m  FECHAY PERIODICIDAD DEL CALCULO DEL VALOR LIQUIDATIVO
Diaria;
El calendario de referencia para establecer los dias de publicacion del valor

liquidativo sera el calendario legal de dias festivos segun lo dispuesto en el articulo
L.222-1 del Cédigo Laboral francés.

[ ] LUGAR Y MODALIDADES DE PUBLICACION O DE COMUNICACION DEL VALOR
LIQUIDATIVO

CARMIGNAC GESTION, Oficinas: 24, place Venddéme 75001 Paris. El valor
liquidativo se proporcionara las 24 horas del dia llamando al nimero 33 (0)1 42 61
62 00, y se haré plblico en CARMIGNAC GESTION. El valor liquidativo se publicara
en la pagina web de CARMIGNAC GESTION: www.carmignac-gestion.com

01/03/2010


http://www.carmignac-gestion.com

FCP CONFORME A LAS NORMAS EUROPEAS ELEGIBLE AL PEA (PLAN DE AHORRO EN

ACCIONES)
n DIVISA DE DENOMINACION DE LAS PARTICIPACIONES O ACCIONES
Euro
n FECHA DE CONSTITUCION

El Fondo obtuvo la autorizacién de la “Commission des Opérations de Bourse”
actualmente la “Autorité des Marchés Financiers” el 18/08/1998. Se constituy el 1
de octubre de 1998 con una duracion de 99 afios (noventa y nueve afios).

. VALOR LIQUIDATIVO INICIAL
El valor liquidativo inicial es de 152,45 euros.

INFORMACIONES ADICIONALES

[ ] DIFUSION DE LAS INFORMACIONES RELATIVAS AL OICVM

Los ultimos documentos anuales y periodicos se enviardn en un plazo de una
semana mediante simple peticion por escrito del participe a:

CARMIGNAC GESTION

24, place Venddme

75001 PARIS

E-mail : carmignac@carmignac-gestion.com

Folleto simplificado Carmignac Euro Entrepreneurs

El folleto completo esté disponible en la pagina Web www.carmignac-gestion.com
Contacto: Direccion de marketing y de comunicacion

Tel.: 33 (0)1.42.86.53.35

Fax: 33 (0)1.42.86.52.10

Fecha de publicacion del folleto: 01/03/2010

La pagina Web de la AMF (www.amf-France.org) contiene informacion
complementaria sobre la lista de los documentos reglamentarios y el conjunto de las
disposiciones relativas a la proteccion de los inversores.

El presente folleto simplificado debera entregarse a los suscriptores previamente a la
suscripeion.

. DIFUSION DE LAS INFORMACIONES RELATIVAS A LA POLITICA DE VOTO DE LA
SOCIEDAD GESTORA Y SU IMPLEMENTACION

El documento “politica de voto” y el informe de la sociedad gestora en el que figuran
las condiciones en las que dicha sociedad ejercid los derechos de voto de los
OICVM que gestiona, asi como la informacion relativa a la votacion sobre las
diferentes resoluciones pueden consultarse en su domicilio social:

CARMIGNAC GESTION, 24, place Venddme, 75001 PARIS E-mail:
carmignac@carmignac-gestion.com
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PARTE B - ESTADISTICA

Rentabilidades del OICVM a 31/12/2009 en euros

Rentabilidades anuales en %

40,75
40,00 A 30,09 28,66 30,63

22,20

10,00 +

-20,00 +

-50,00 4

-57,27°54.83

-80,00 -
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Participacion C: FR0010149112

Rentabilidades

anualizadas en euros

OICVYM 40,75% -7,67% 5,73%
Indicador de referencia
compuesto: 49,13% -11,36% 3,05%

DJ STOXX 200 Small

Las rentabilidades del fondo se calculan con cupones netos reinvertidos. Al
contrario, la rentabilidad del indicador de referencia no tiene en cuenta el
volumen de ingresos distribuidos.

Las rentabilidades histéricas no garantizan los resultados futuros. No
son constantes en el tiempo.

Los calculos de las rentabilidades se presentan en la moneda nominal del OICVM.

Comentario eventual: Transformado el 01/01/2003

Informacion sobre las transacciones y gastos facturados al OICVM durante el Ultimo ejercicio cerrado a 31-12-09

Gastos facturados al OICVM

Gastos de funcionamiento y de gestion 1,50%

Coste inducido por la inversion en otros OICVM o n/d
fondos de inversion

Costes vinculados con la compra de OICVM y n/d
fondos de inversion

Retrocesiones negociadas por la sociedad n/d
gestora del OICVM inversor

Otros gastos facturados al OICVM 1,33%
Comisién de rentabilidad n/d

Comisién de movimiento 1,33%

Total facturado al OICVM 2,83%

Gastos de funcionamiento y de gestién

Estos gastos incluyen todos los gastos facturados directamente al OICVM, con
excepcion de los gastos de transaccion y, llegado el caso, de la comision de
rentabilidad. Los gastos de transaccién incluyen los gastos de intervencion
(corretaje, impuestos sobre las transacciones bursatiles, etc.) y la comisiéon de
movimiento (véase a continuacion). Los gastos de funcionamiento y de gestiéon
incluyen, en particular, los gastos de gestion financiera, los gastos de gestion
administrativa y contable, los gastos de depositario, de custodia y de auditoria.

Coste inducido por la compra de OICVM y/o fondos de inversién

Algunos OICVM invierten en otros OICVM o en fondos de inversion de derecho
extranjero (OICVM objetivo). La adquisicion y la tenencia de un OICVM objetivo (o de
un fondo de inversion) hacen que el OICVM comprador soporte dos tipos de costes
que se evallan a continuacion:

« comisiones de suscripcién/reembolso. Sin embargo, la parte de dichas comisiones
abonadas al OICVM objetivo se asimila a gastos de transaccion y, por lo tanto, no se
incluye aqui.

« gastos facturados directamente al OICVM objetivo, que constituyen costes
indirectos para el OICVM comprador.

En determinados casos, el OICVM comprador puede negociar retrocesiones, es
decir, rebajas en algunos de dichos gastos. Dichas rebajas hacen que el total de los
gastos soportados efectivamente por el OICVM comprador se reduzca.

Folleto simplificado Carmignac Euro Entrepreneurs

Informacion sobre las transacciones
Los gastos de transaccion de la cartera de renta variable representaron
el 2,17% del patrimonio medio.

La tasa de rotacion de la cartera de renta variable fue del 229,45% del
patrimonio medio.

Las transacciones entre la sociedad gestora por cuenta de los OICVM
que gestiona y las sociedades vinculadas (intermediarios del mercado)
representaron respecto al total de las transacciones, incluidas todas las
clases de activos, de este ejercicio:

Clase de activos
RENTA VARIABLE
RENTA FIJA

Transacciones ‘

Ninguno

Ninguno

Otros gastos facturados al OICVM
Se pueden facturar otros gastos al OICVM. Dichos gastos son:

« comisiones de rentabilidad. Dichas comisiones se abonaran a la sociedad gestora
siempre que el OICVM supere sus objetivos.

« comisiones de movimiento. La comisién de movimiento es una comisién que se
factura al OICVM por cada operacién que se realice en la cartera. En el folleto
completo se detallan dichas comisiones. La sociedad gestora podra beneficiarse
en las condiciones previstas en la parte A del folleto simplificado.

Queremos llamar la atencién de los inversores sobre el hecho de que estos otros
gastos pueden variar considerablemente de un afio a otro y que las cifras aqui
incluidas corresponden al ejercicio anterior.
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NOTA DETALLADA

1. CARACTERISTICAS GENERALES

1.1 FORMA DEL OICVM

o Denominacion
CARMIGNAC EURO-ENTREPRENEURS

o0 Forma juridica y Estado miembro en el que se constituyo el fondo

Fondo de Inversion Colectiva (FCP) de derecho francés, constituido en Francia, de conformidad con las normas europeas (Directiva 85/611/CEE,
modificada por la Directiva 2001/107)

0 Fecha de constitucion y duracidn prevista

El Fondo obtuvo la autorizacién de la “Commission des Opérations de Bourse” actualmente la “Autorité des Marchés Financiers” el 18/08/1998. Se
constituyo el 1 de octubre de 1998 con una duracién de 99 afios (noventa y nueve afios).

0 Sintesis de la oferta de gestion

Valor Reparto de los Divisa de Tipo de Importe minimo  Importe minimo

liquidativo Subfondos Cadigo ISIN Rep .~ suscriptores a los de suscripcion  de suscripcion

- ingresos denominacion i - ;

inicial que se dirige inicial posterior

152,45 euros | no FR0010149112 | Capitalizacién | Euro Todo tipo de |1 yaicipacién | 1 participacion
suscriptores

0 Indicacion del lugar donde se puede obtener el dltimo informe anual y el Gltimo estado financiero periddico
Los ultimos documentos anuales y periédicos se enviaran en un plazo de una semana mediante simple peticion por escrito del participe a:
CARMIGNAC GESTION, 24, place Venddme, 75001 PARIS
E-mail: carmignac@carmignac-gestion.com
El folleto completo esta disponible en la pagina Web www.carmignac-gestion.com

Contacto: Direccion de marketing y de comunicacion
Tel.: 33 (0)1.42.86.53.35
Fax: 33 (0)1.42.86.52.10

La pagina Web de la AMF (www.amf-France.org) contiene informacion complementaria sobre la lista de los documentos reglamentarios y el conjunto
de las disposiciones relativas a la proteccion de los inversores.

1.2 LOS AGENTES

0 Sociedad gestora
CARMIGNAC GESTION, Sociedad andnima, 24, place Venddme, 75001 PARIS.
Obtuvo la autorizacion de la COB el 13 de marzo de 1997 con el nimero GP 97-08.
0 Depositario y entidad de custodia
CACEIS BANK, Sociedad anénima con Consejo de Administracion, )
Institucion de crédito autorizada por el CECEI, 1-3 Place Valhubert, 75013 PARIS
0 Entidad centralizadora de las 6rdenes de suscripcion y de reembolso

CACEIS BANK, Sociedad anénima con Consejo de Administracion, )
Institucion de crédito autorizada por el CECEI, 1-3 Place Valhubert, 75013 PARIS

0 Entidades encargadas del cumplimiento de la hora limite de centralizacion
CACEIS Bank, 1-3 Place Valhubert, 75013 Paris y CARMIGNAC GESTION, Sociedad anénima, 24, place Venddme, 75001 PARIS

0 Establecimiento encargado de la tenedurfa de los registros de participaciones

CACEIS BANK, Sociedad anénima con Consejo de Administracion, )
Institucion de crédito autorizada por el CECEI, 1-3 Place Valhubert, 75013 PARIS

o Auditores

Cabinet Patrice VIZZAVONA, 64, boulevard Maurice Barrés, 92200 Neuilly sur Seine
Firmante: Don Patrice VIZZAVONA

KPMG AUDIT, 1 Cours Valmy, 92923 Paris La Défense Cedex
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0 Agente/s de comercializacion
CARMIGNAC GESTION, Sociedad anénima, 24, place Vendéme, 75001 PARIS

o0 Delegado de la gestién contable
CACEIS FASTNET, Sociedad anénima, 1-3 Place Valhubert, 750133 PARIS

2. MODALIDADES DE FUNCIONAMIENTO Y DE GESTION

2.1 CARACTERISTICAS GENERALES

o0 Caracteristicas de las participaciones y acciones
CODIGO ISIN: FR0010149112

Cada uno de los participes ostentara un derecho de copropiedad sobre los activos del fondo proporcional al niimero de participaciones que posea.
La gestion de los pasivos ha sido encomendada a CACEIS BANK.

La administracion de las participaciones se realiza en Euroclear France.

Al tratarse de un FCP: la titularidad de las participaciones no confiere el derecho de voto, ya que las decisiones son adoptadas por la sociedad
gestora. Posibilidad de suscribir y de reembolsar milésimas partes de participaciones.

Las participaciones se emiten al portador.

0 Fechade cierre
El ejercicio contable se cierra el dia del ltimo valor liquidativo del mes de diciembre.

o0 Indicaciones sobre el régimen fiscal pertinente

Se llama la atencion de los inversores sobre el hecho de que la informacion que figura a continuacién constituye un mero resumen general del
régimen fiscal francés aplicable, de conformidad con la actual legislacion francesa, a la inversion en un FCP francés de capitalizacion. Por
consiguiente, se recomienda a los inversores que analicen su situacion personal con su asesor fiscal.

A nivel del FCP

En Francia, en su calidad de copropiedad, los FCP quedan de pleno derecho fuera del campo de aplicacion del impuesto sobre sociedades; por lo
tanto, se benefician por su naturaleza de cierta transparencia. Asi, los rendimientos percibidos y realizados por el fondo en el marco de su gestion no
estaran sujetos a impuesto a nivel del mismo.

En el extranjero (en los paises de inversién del fondo), las plusvalias materializadas en cesiones de valores mobiliarios extranjeros y los ingresos de
origen extranjero percibidos por el fondo en el marco de su gestion podran, llegado el caso, estar sujetos a impuesto (generalmente en forma de
retencion en la fuente). La imposicion en el extranjero podra, en ciertos casos limitados, verse reducida o suprimida en presencia de convenios
fiscalmente aplicables.

A nivel de los participes del FCP:

- Participes residentes en Francia

Las plusvalias o minusvalias realizadas por el FCP, los ingresos distribuidos por éste, asi como las plusvalias o minusvalias registradas por
el participe estaran sometidas al régimen tributario vigente.

- Participes residentes fuera de Francia

A reserva de los convenios fiscales, la imposicion prevista en el articulo 150-0 A del CGI (Codigo General Tributario) no se aplicara a las
plusvalias realizadas derivadas del reembolso o de la venta de participaciones del fondo por personas que no estén fiscalmente
domiciliadas en Francia conforme al articulo 4 B del CGI o cuyo domicilio social esté situado fuera de Francia, siempre y cuando dichas
personas no hayan ostentado, directa o indirectamente, mas del 25% de las participaciones en ningn momento durante los cinco afios
anteriores al reembolso o la venta de sus participaciones (CGI, articulo 244 bis C).

Los participes residentes fuera de Francia estaran sometidos a las disposiciones de la legislacion tributaria vigente en su pais de residencia.

2.2 DISPOSICIONES ESPECIALES
2.2.1 Vocacion del fondo
Renta variable de los paises de la Comunidad Europea
2.2.2 Objetivo de gestion

La gestion del fondo es discrecional con una politica activa de asignacion de activos, y tiene como objetivo obtener una rentabilidad superior a la de
su indicador de referencia el indice DJ Stoxx 200 Small.

2.2.3 Indicador de referencia
El indicador de referencia es el indice DJ Stoxx 200 Small.

El calculo del indice Dow Jones 200 Small Price lo realizan Dow Jones y Stoxx en euros y cupones no reinvertidos (codigo Bloomberg SCXP). Este
indice incluye aproximadamente 200 valores que representan a empresas de los paises de la Comunidad Europea y de pequefia capitalizacion
(datos a 30/06/2005).
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Este indice no define de forma restrictiva el universo de inversion sino que permite al inversor calificar el perfil de riesgo que puede esperar de la
inversion en el fondo. El riesgo de mercado del fondo es comparable al de su indicador de referencia.

2.2.4 Estrategia de inversion

- Estrategias utilizadas

La gestion del fondo es discrecional con una politica activa de asignacion de activos, e invierte de forma permanente un 60% como minimo
en renta variable de los paises de la Comunidad Europea.

La cartera del fondo esta invertida como minimo en un 75% en titulos elegibles al PEA

El enfoque de gestion se basa esencialmente en la seleccion de valores de pequefia y mediana capitalizacion de los paises de la
Comunidad Europea que posean el mayor potencial de apreciacion, sin restricciones a priori de asignacion por zona geogréfica, sector de
actividad o tipo de valores.

Asimismo, se podran realizar inversiones en mercados situados fuera de la Comunidad Europea, con un limite del 25% del patrimonio neto.

Siendo la gestion del fondo activa y discrecional, la asignacién de activos basada en las previsiones del gestor podra diferir sensiblemente
de la asignacion constituida por su indicador de referencia, el indice DJ Stoxx 200 Small.

Asimismo, el patrimonio podra incluir activos de renta fija, titulos de crédito o instrumentos del mercado monetario, asi como obligaciones de
tipos variables.

Los productos de renta fija se utilizan hasta un limite del 25% del patrimonio, a titulo de diversificacién en caso de anticipacién negativa
sobre la evolucion de la renta variable.

- Descripcion de las categorias de activos
Renta variable

La cartera invierte un 75% como minimo en valores de renta variable de pequefia y mediana capitalizacion elegibles al PEA. El
saldo podra invertirse en valores de renta variable u otros titulos de capital del resto del mundo de pequefia y mediana
capitalizacion de todo tipo de sector. Llegado el caso, la parte invertida en renta variable de los paises emergentes no superara el
10% del patrimonio del FCP; dichas inversiones tienen como objetivo la blsqueda de oportunidades en zonas con fuerte
crecimiento econdmico.

Titulos de crédito e instrumentos del mercado monetario

Con el fin de permitir al gestor una diversificacion de la cartera, el activo del FCP podra incluir del 0% al 25% en obligaciones de
tipo fijo, titulos de crédito negociables, obligaciones de tipos variables e indexadas a la inflacién de la zona euro y/o internacional.

La gestion del fondo es discrecional, por lo que el reparto de los activos no tendra limitaciones a priori.

No se aplicara ninguna limitacion en cuanto a la duracion, la sensibilidad y la distribucién entre deuda privada y publica de los
valores seleccionados.

La clasificacién media de los titulos de crédito poseidos por el fondo a través de los OICVM o directamente sera como minimo
“investment grade” (es decir, una calificacion minima BBB-/Baa3 otorgada por las agencias Standard & Poor’s y Moody’s). No
obstante, el gestor se reserva la posibilidad de invertir en obligaciones cuya clasificacion podra ser inferior a “investment grade”
con un limite del 10% del patrimonio neto.

OICVM y fondos de inversién

El fondo podrd invertir hasta el 10% de su patrimonio neto en OICVM.
El fondo podra invertir en OICVM gestionados por Carmignac Gestion.
La inversién del patrimonio neto del FCP podra referirse a las pequefias, medianas y grandes capitalizaciones. Las inversiones se
efectuaran, respetando los limites maximos reglamentarios:
- en OICVM conformes a la directiva europea, de derecho francés o extranjero (coordinados);

- llegado el caso, en OICVM de derecho francés no conformes a la directiva europea cuya clasificacion AMF es de renta
variable, de renta fija, monetarios o diversificados

Trackers o exchange traded funds (ETF)
El FCP podré recurrir puntualmente a “trackers”, instrumentos indexados que cotizan y “exchange traded funds”.
Instrumentos derivados

El gestor podra invertir en instrumentos financieros a plazo, firmes y condicionales, negociados en mercados de la zona euro y/o
internacionales, tanto en mercados regulados como en mercados OTC.

En este marco, el gestor podra tomar posiciones con el fin de cubrir la cartera y/o de exponerla a sectores de actividad, zonas
geograficas, tipos de interés, acciones (cualquier tipo de capitalizacion), tipos de cambio, titulos y valores mobiliarios asimilados o
indices con el fin de alcanzar el objetivo de gestion.

La cobertura de la cartera se llevara a cabo mediante la venta o la compra de opciones y/o de contratos a plazo cotizados en los
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mercados organizados sobre los principales indices de referencia de renta variable.

El gestor podra proceder a cubrir la cartera en caso de prevision de bajada de los mercados.
Asimismo, el gestor podra posicionarse para cubrir la cartera frente al riesgo de cambio utilizando contratos a plazo sobre divisas.
El limite m&ximo aplicable a las operaciones en mercados derivados sera una vez el patrimonio del fondo.

Valores asociados a derivados
El gestor podra invertir en obligaciones convertibles de la zona euro y/o internacionales.

El gestor podra invertir puntualmente en valores asociados a derivados (warrants, credit link note, EMTN, bonos de suscripcion,
certificados indexados a la volatilidad de los mercados de renta variable) negociados en mercados de la Zona Euro y/o
internacionales, tanto en mercados regulados como en mercados OTC.

Depdsitos y activos liquidos

El FCP podra recurrir a los depdsitos con el fin de optimizar la gestion de la tesoreria del fondo y gestionar las diferentes fechas
de valor de suscripcion/reembolso de los OICVM subyacentes. Podra utilizar hasta el 20% de su activo en depoésitos realizados
en un mismo establecimiento de crédito. Se recurrira a este tipo de operacion excepcionalmente.

El FCP podra incluir activos liquidos a titulo accesorio, en particular, para hacer frente a los reembolsos de participaciones por
parte de los inversores.

Los préstamos en efectivo estan prohibidos.
Empréstitos en efectivo

El FCP podra recurrir puntualmente a empréstitos en efectivo, en particular, con el fin de optimizar la gestion de la tesoreria del
fondo y gestionar las diferentes fechas de valor de suscripcién/reembolso de los OICVM subyacentes. El limite aplicable a dichas
operaciones sera del 10% del patrimonio.

Adgquisicion y cesion temporal de valores
El FCP podra puntualmente realizar operaciones de préstamo de valores con el fin de optimizar los ingresos del OICVM.

Todas las eventuales operaciones de adquisiciones o de cesiones temporales de valores se realizaran segun las condiciones de
mercado.

Se puede obtener informacidn complementaria en el apartado "Gastos y comisiones".
2.2.5 Perfil de riesgo

El Fondo invertira en instrumentos financieros y, llegado el caso, en OICVM seleccionados por la sociedad gestora. Dichos instrumentos financieros
experimentaran la evolucion y el riesgo del mercado.

Los factores de riesgo que se exponen a continuacion no son limitativos. Correspondera a cada inversor analizar el riesgo inherente a una inversion
de este tipo y crearse su propia opinién con independencia de CARMIGNAC GESTION, apoyandose, en caso de necesidad, en la opinion de
asesores especializados en estas cuestiones con el fin de comprobar si dicha inversion resulta conveniente para su situacion financiera.

Riesgo vinculado a la gestion discrecional: la gestion discrecional se basa en la anticipacién de la evolucion de los mercados financieros. La
rentabilidad del FCP dependera de las empresas seleccionadas por la sociedad gestora. Existe el riesgo de que la sociedad gestora no seleccione
las empresas mas rentables.

Riesgo de pérdida de capital: la cartera se gestiona de forma discrecional y no goza de ninguna garantia o proteccion del capital invertido. La pérdida
de capital se produce en el momento de vender una participacién a un precio inferior al precio pagado en el momento de la compra.

Riesgo vinculado a la capitalizacion: el fondo esta principalmente expuesto a uno o varios mercados de renta variable de pequefia y mediana
capitalizacion. El volumen de este tipo de titulos, admitidos a cotizacion, es reducido, por lo que los movimientos del mercado son mas marcados y
mas rapidos que en el caso de las grandes capitalizaciones. Por lo tanto, el valor liquidativo del fondo podra adoptar el mismo comportamiento.

Riesgo inherente a las acciones: el fondo Carmignac Euro-Entrepreneurs esta expuesto al riesgo de los mercados de renta variable, por lo que el
valor liquidativo podria bajar en caso de caida de dichos mercados.

Riesgo de tipo de interés: la cartera podra estar expuesta al riesgo de tipo de interés a través de las inversiones en renta fija. El riesgo de tipo de
interés se traduce por una disminucién del valor liquidativo en caso de subida de los tipos.

Riesgo de crédito: el riesgo de crédito corresponde al riesgo de que el emisor no sea capaz de atender sus obligaciones. En caso de deterioro de la
calidad de los emisores privados, por ejemplo, de la notacién otorgada por las agencias de calificacion crediticia, el valor de las obligaciones privadas
puede bajar.

El valor liquidativo del fondo puede bajar.

Riesgo de los paises emergentes: las condiciones de funcionamiento y de vigilancia de estos mercados pueden no ajustarse a los estandares que
prevalecen en las grandes plazas internacionales. Llegado el caso, la parte invertida en renta variable de los paises emergentes no superara el 10%
del patrimonio del FCP.

Riesgo de tipo de cambio: a titulo accesorio, el FCP esta expuesto al riesgo de cambio a través de la adquisicién de valores denominados en
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monedas distintas de las del Espacio Econdmico Europeo. Las fluctuaciones de las monedas respecto a las del Espacio Econémico Europeo pueden
influir positiva o negativamente en el valor liquidativo del fondo.

Riesgo vinculado a la inversion en titulos especulativos: un titulo recibe la denominacion de “especulativo” cuando su clasificacion es inferior a
“investment grade”.
El gestor se reserva la posibilidad de invertir, a titulo accesorio, en obligaciones con clasificacion “especulativa”, con un limite del 10% del patrimonio
neto. El valor de las obligaciones clasificadas como “especulativas” puede disminuir en mayor medida y mas rapidamente que el valor de las demas
obligaciones, asi como influir negativamente en el valor liquidativo del fondo, que puede bajar.

2.2.6 Tipo de suscriptores a los que se dirige

El FCP se dirige a todo tipo de suscriptores.

El fondo esta destinado a todo tipo de inversores, tanto personas fisicas como personas juridicas, que deseen diversificar su inversion en valores de
pequefia y mediana capitalizacién de la Comunidad Europea.

Debido a la exposicion del fondo al mercado de renta variable, la duracion recomendada de inversion es superior a 5 afios.

La inversién considerada adecuada en este FCP dependera de la situacion personal del participe. Para determinarla, debera tener en cuenta su
patrimonio personal, sus necesidades de dinero, tanto en el momento de la inversién como en un plazo de 5 afios, asi como de su deseo de correr 0
no riesgos. Se recomienda al participe que solicite asesoramiento profesional con el fin de diversificar sus inversiones y determinar la proporcién de
la cartera financiera o de su patrimonio que vaya a invertir en este FCP. Asimismo, se recomienda diversificar suficientemente las inversiones con el
fin de no exponerlas Gnicamente a los riesgos de este OICVM.

2.2.7 Modalidades de determinacién y de afectacion de los ingresos
FCP de capitalizacion. Contabilizacion segtn el método de los cupones devengados.
2.2.8 Caracteristicas de las participaciones

Las participaciones se denominan en euros. Estas pueden ser objeto de decimalizacién en milésimas de participacion.

2.2.9 Frecuencia de reparto
Al tratarse de un FCP de capitalizacion, no se procedera a ningdn reparto.
2.2.10 Modalidades de suscripcion y de reembolso
Fechay periodicidad del valor liquidativo

- Diaria.
- El calendario de referencia para establecer los dias de publicacion del valor liquidativo sera el calendario legal de dias festivos segun lo
dispuesto en el articulo L.222-1 del Cédigo Laboral francés.

Condiciones de suscripcion y de reembolso

Las solicitudes de suscripcion y de reembolso deberan recibirse todos los dias (D) de calculo y publicacién del valor liquidativo antes de las 18:00
horas y se ejecutaran el primer dia habil siguiente aplicando el valor liquidativo calculado sobre la base de las cotizaciones al cierre de la sesién
bursatil del dia D y publicado el dia D+1.

Las solicitudes de suscripcion y de reembolso que se reciban en Carmignac Gestion antes de las 18:00 horas seran objeto de una centralizacion
previa por parte de dicha sociedad y se ejecutaran en las mismas condiciones que las anteriormente previstas.

En determinados paises, la suscripcion de las participaciones puede realizarse segiin modalidades especificas aprobadas por la autoridad
reguladora del pais en cuestion.

Las operaciones de suscripcion/reembolso resultantes de una orden transmitida con posterioridad a la hora limite que se menciona en el folleto (late
trading) estaran prohibidas. Las solicitudes de suscripcién/reembolso que se reciban después de las 18:00 horas seran consideradas como recibidas
el dia de célculo y publicacion del valor liquidativo siguiente.

Entidades encargadas del cumplimiento de la hora limite de centralizacién indicada en el parrafo anterior:
CACEIS Bank, 1-3 place Valhubert, 75013 Paris y CARMIGNAC GESTION, 24, place Venddme, 75001 Paris.

Se llama la atencion de los participes sobre el hecho de que en el &mbito de las 6rdenes que se transmitan a agentes de comercializacion que no
sean las entidades anteriormente mencionadas se debera tener en cuenta que la hora limite de centralizacion de las rdenes se aplica a dichos
agentes de comercializacion respecto de CACEIS Bank. Por lo tanto, dichos agentes de comercializacién podran aplicar su propia hora limite, que
puede ser anterior a la mencionada anteriormente, con el fin de tener en cuenta su plazo para la transmision de las érdenes a CACEIS Bank.

Lugar y forma de publicacion del valor liquidativo

CARMIGNAC GESTION, Oficinas: 24, Place Venddme 75001 Paris

El valor liquidativo publicado diariamente a las 15:00 horas se aplicara para el calculo de las suscripciones y los reembolsos recibidos antes de las
18:00 horas del dia anterior.

El valor liquidativo se proporcionara las 24 horas del dia llamando al ndmero 33 (0)1 42 61 62 00, se hara plblico en CARMIGNAC GESTION y se
publicara en la pagina web de CARMIGNAC GESTION: www.carmignac-gestion.com
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2.2.11 Gastos y comisiones
Comisiones de suscripcion y de reembolso del OICVM

Las comisiones de suscripcion y de reembolso se afiaden al precio de suscripcion pagado por el inversor o se restan del precio de reembolso. Las
comisiones abonadas al FCP sirven para compensar los gastos soportados por el mismo a la hora de invertir o desinvertir los activos confiados. Las
comisiones no abonadas al FCP corresponden a la sociedad gestora, al agente de comercializacion, etc.

Gastos a cargo del inversor, cargados en el momento de las suscripciones y

de los reembolsos e T eI ezt e
Comision maxima de suscripcion no abonada al OICVM valor liquidativo x nimero de 4% - Tipo méximo
participaciones
Comisién de suscripcion abonada al OICVM valor liquidativo x nimero de Ninguno
participaciones
Comision de reembolso no abonada al OICVM valor liquidativo x nimero de Ninguno
participaciones
Comision de reembolso abonada al OICVM valor liquidativo x nimero de Ninguno
participaciones

Gastos de funcionamiento y de gestion

Estos gastos incluyen todos los gastos facturados directamente al FCP, con excepcion de los gastos de transaccion. Los gastos de transaccion
incluyen los gastos de intervencion (corretaje, impuestos sobre las transacciones bursatiles, etc.) y la comision de movimiento que, llegado el caso,
podra ser cobrada por el depositario y la sociedad gestora. Los gastos de funcionamiento y de gestion pueden verse incrementados por:

- comisiones de rentabilidad. Dichas comisiones se abonaran a la sociedad gestora siempre que el FCP supere sus
objetivos. Por lo tanto, se facturaran al FCP;

- comisiones de movimiento que se facturaran al FCP;

- una parte de los ingresos procedentes de las operaciones de adquisicion y cesion temporal de valores.

- Para obtener mas detalles acerca de los gastos efectivamente facturados al FCP, le referimos a la parte B del folleto
simplificado.

Gastos facturados al OICVM Base ‘ Tipo aplicable
Gastos de funcionamiento y de gestion, impuestos
incluidos (todos los gastos con excepcion de los gastos de

transaccion, las comisiones de rentabilidad y los gastos | Patrimonio neto 1,5% impuestos incluidos - Tipo maximo
derivados de las inversiones en OICVM o fondos de
inversion)
. P 20% maximo por encima de la rentabilidad de su
Comision de rentabilidad Patrimonio neto ° P

indicador de referencia, cuando se constituya (1)

Bolsa de Francia: 0,3% impuestos incluidos por
operacion, con excepcion de las obligaciones en cuyo
Comisiones de movimiento percibidas por la sociedad | Cargo maximo por | caso dicha comision sera del 0,1% impuestos incluidos.
gestora transaccion

Bolsa extranjera: 0,4 % impuestos incluidos por
operacion, con excepcion de las obligaciones en cuyo
caso dicha comision sera del 0,1% impuestos incluidos.

(1)La comisién de rentabilidad se basa en la comparacion entre la rentabilidad del FCP y su indicador de referencia, durante el afio civil.
El indicador de referencia es el indice DJ Stoxx 200 Small.
La rentabilidad del FCP se calcula en funcién de la evolucion del valor liquidativo.

Si, durante el afio civil, la rentabilidad del FCP (calculada con cupdn bruto reinvertido) es positiva y superior a su indicador de referencia, el indice
DJ Stoxx 200 Small, la parte variable de los gastos de gestién supondra el 20% de la diferencia entre la rentabilidad del FCP y dicho indicador de
referencia.

Si, durante el afio civil, la rentabilidad del FCP es inferior a su indicador de referencia, el indice DJ Stoxx 200 Small, la parte variable de los gastos de
gestion sera nula.

Si, durante el afio, la rentabilidad del FCP, desde el inicio del afio civil, es positiva y superior a su indicador de referencia, el indice DJ Stoxx 200
Small, calculada durante el mismo periodo, dicha diferencia de rentabilidad serd objeto de una provisidn en concepto de los gastos de gestion
variables en el momento del calculo del valor liquidativo.

En el caso de que se dé una diferencia de rentabilidad negativa del FCP respecto a su indicador de referencia, el indice DJ Stoxx 200 Small, entre
dos valores liquidativos, se procedera a reajustar toda provision anteriormente constituida mediante una recuperacién de provision. El limite de las
recuperaciones de provision sera el importe de las dotaciones anteriormente constituidas.

Esta parte variable se percibira definitivamente al cierre del afio civil si, en el afio transcurrido, la rentabilidad del FCP es positiva y superior a su
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indicador de referencia, el indice DJ Stoxx 200 Small. La sociedad gestora deducira anualmente dicha provision del tltimo valor liquidativo del mes
de diciembre.

Dichos gastos (la parte fija y, eventualmente, la parte variable) se imputaran directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del fondo.

Modalidades de calculo y de reparto de los ingresos procedente de las operaciones de adquisicion y cesion
temporal de valores

Las operaciones de retroventa realizadas se llevan a cabo en las condiciones de mercado aplicables en el momento de la operacion. CARMIGNAC
GESTION no percibe ninguna remuneracion por dichas operaciones.

Comisiones no dinerarias

CARMIGNAC GESTION no percibira, ni por cuenta propia ni por cuenta de terceros, comisiones no dinerarias tal y como se definen en el
Reglamento General de la “Autorité des Marchés Financiers” (anteriormente la “Commission des Opérations de Bourse”). Para cualquier informacion
complementaria, le referimos al informe anual del OICVM.

2.2.12 Eleccion de los intermediarios

Carmignac Gestion ha optado por un enfoque multicriterios a la hora de seleccionar a aquellos intermediarios que garanticen la mejor ejecucion de
las 6rdenes bursatiles.

Los criterios seleccionados son tanto cuantitativos como cualitativos, y dependen de los mercados en los que los intermediarios ofrezcan sus
prestaciones, tanto en términos de zonas geograficas como en términos de instrumentos.

Los criterios de andlisis se centran, en particular, en la disponibilidad y la proactividad de los interlocutores, la solidez financiera, la rapidez, la calidad
del tratamiento y de la ejecucion de las 6rdenes, asi como en los gastos de intermediacion.

3. INFORMACIONES DE ORDEN COMERCIAL

3.1 Fechay periodicidad del valor liquidativo
Diaria.

El calendario de referencia para establecer los dias de publicacion del valor liquidativo sera el calendario legal de dias festivos segin lo dispuesto en
el articulo L.222-1 del Cddigo Laboral francés.

3.2 Condiciones de suscripcion y de reembolso:

Las solicitudes de suscripcion y de reembolso deberan recibirse todos los dias (D) de calculo y publicacién del valor liquidativo antes de las 18:00
horas y se ejecutaran el primer dia habil siguiente aplicando el valor liquidativo calculado sobre la base de las cotizaciones al cierre de la sesién
bursétil del dia D y publicado el dia D+1.

Las solicitudes de suscripcion y de reembolso que se reciban en Carmignac Gestion antes de las 18:00 horas seran objeto de una centralizacion
previa por parte de dicha sociedad y se ejecutaran en las mismas condiciones que las anteriormente previstas.

En determinados paises, la suscripcion de las participaciones puede realizarse segin modalidades especificas aprobadas por la autoridad
reguladora del pais en cuestion.

Las operaciones de suscripcion/reembolso resultantes de una orden transmitida con posterioridad a la hora limite que se menciona en el folleto (late
trading) estaran prohibidas. Las solicitudes de suscripcién/reembolso que se reciban después de las 18:00 horas seran consideradas como recibidas
el dia de célculo y publicacion del valor liquidativo siguiente.

3.3 Entidades encargadas del cumplimiento de la hora limite de centralizacion indicada en el parrafo anterior:

CACEIS BANK, 1-3 place Valhubert, 75013 Paris y CARMIGNAC GESTION, 24, place Venddme, 75001 Paris.

Se llama la atencion de los participes sobre el hecho de que en el &mbito de las 6rdenes que se transmitan a agentes de comercializacion que no
sean las entidades anteriormente mencionadas se debera tener en cuenta que la hora limite de centralizacion de las rdenes se aplica a dichos
agentes de comercializacion respecto de CACEIS Bank. Por lo tanto, dichos agentes de comercializacién podran aplicar su propia hora limite, que
puede ser anterior a la mencionada anteriormente, con el fin de tener en cuenta su plazo para la transmision de las érdenes a CACEIS Bank.

3.4 Lugar y forma de publicacion del valor liquidativo
CARMIGNAC GESTION, 24, place Venddme, 75001 PARIS.

El valor liquidativo publicado diariamente a las 15:00 horas se aplicara para el calculo de las suscripciones y los reembolsos recibidos antes de las
18:00 horas del dia anterior. El valor liquidativo se proporcionara las 24 horas del dia llamando al nimero 33 (0)1 42 61 62 00, se hara publico en
CARMIGNAC GESTION y se publicara en la pagina web de CARMIGNAC GESTION: www.carmignac-gestion.com

3.5 Difusién de la informacion relativa al OICVM

Los dltimos documentos anuales y periodicos se enviaran en un plazo de una semana mediante simple peticion por escrito del participe a:
CARMIGNAC GESTION, 24, place Venddme, 75001 PARIS E-mail: carmignac@carmignac-gestion.com

El folleto completo esta disponible en la pagina Web www.carmignac-gestion.com

Contacto: Direccion de marketing y de comunicacion
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ACCIONES)

Tel.: 33 (0)1.42.86.53.35
Fax: 33 (0)1.42.86.52.10

. NORMAS DE INVERSION

El FCP respetara los limites reglamentarios aplicables a los OICVM tradicionales de derecho francés coordinados a nivel comunitario. Las principales

4.1 Limites reglamentarios

normas se recapitulan en el siguiente cuadro.

ACCIONES, TITULOS DE CREDITO,
PARTICIPACIONES Y TITULOS DE CREDITO
EMITIDOS POR FCC (Fondos Comunes de Créditos
franceses), es decir:

Las acciones y otros valores que den o puedan dar
acceso, directa o indirectamente, al capital 0 a los
derechos de voto, transmisibles mediante inscripcién en
cuenta y traspaso posesorio.

Los titulos de crédito que representen cada uno de ellos
un derecho de crédito sobre la entidad que los emita,
transmisibles mediante inscripcion en cuenta o traspaso
posesorio, con excepcion de los efectos de comercio.

Las participaciones y los titulos de crédito emitidos por
fondos comunes de crédito

 Hasta el 100% en instrumentos financieros regidos por el derecho
francés o cualquier otro derecho extranjero que figure en la columna
de laizquierda.

« EI FCP no podra destinar a valores de un mismo grupo emisor mas
del 5%.

* En el seno de la cartera, una Unica entidad podra constituir el
grupo emisor. Este limite podrd incrementarse hasta el 10% para
una entidad y hasta el 20% para un grupo emisor, si el valor total de
los grupos que superen el 5% no es superior al 40% del activo.

PARTICIPACIONES O ACCIONES DE OICVM Y
FONDOS DE INVERSION ELEGIBLES (incluyendo los
ETF franceses 0 extranjeros)

Hasta el 10% del activo:

« en participaciones o acciones de OICVM franceses

« en participaciones o acciones de OICVM europeos conformes a la
directiva

e en participaciones o acciones de fondos de inversién que
respondan a los criterios fijados por el Reglamento general de la
AMF

RATIO DE CONTROL

Maximo el 10 % del pasivo de un mismo emisor.
Maximo el 25% del pasivo de un mismo emisor para los OICVM

“OTROS ACTIVOS ELEGIBLES” CON UN LIMITE DEL
10% DEL PATRIMONIO

< Participaciones o acciones de FCPR (incluidos los FCPI 'y FIP), de
FCIMT, de OICVM o de fondos de inversion franceses o extranjeros
que inviertan mas del 10% en participaciones o acciones de OICVM
o de fondos de inversion, de OICVM de adhesion, de OICVM con
normas de inversién mas flexibles (se contemplan los tres tipos de
ARIA: ARIA con efecto palanca, ARIA sin efecto palanca y fondos de
fondos alternativos), de OICVM con procedimiento flexible, de
OICVM contractuales.

« Acciones 0 participaciones de fondos de inversion de derecho
extranjero que respondan a los criterios fijados por el reglamento
general de la AMF.

 Bonos de suscripcion.

« Bonos de tesoreria.

* Pagarés.

 Bonos hipotecarios.

< Instrumentos financieros no negociados en mercados regulados,
incluidos los titulos de crédito negociables (TCN) o asimilados.

4.2 Limites especificos

Inversion de un 75% como minimo en renta variable de pequefia y mediana capitalizacion de los Estados de la Comunidad Europea.

4.3 Célculo de los pasivos contingentes

El FCP ha optado por el método lineal para proceder al calculo de los pasivos contingentes fuera del balance.

5. NORMAS DE VALORACION Y DE CONTABILIZACION DE LOS ACTIVOS

Las cuentas anuales del ejercicio de 12 meses cerrado a dia del dlitimo valor liquidativo del afio en curso se presentan de acuerdo con las
disposiciones previstas en el reglamento del Comité de Reglamentacion Contable n® 2003-02 del 2 de octubre de 2003 relativo al plan contable de
los OICVM.
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5.1 Principales cambios aportados por el nuevo plan contable de los OICVM

Los instrumentos financieros pasan a presentarse en el balance clasificados por naturaleza de instrumentos mientras que, anteriormente, su
presentacidn se basaba en los ratios de reparto de riesgos.

Las posiciones fuera del balance se presentan en funcién de su sentido econémico.
Las operaciones de permuta financiera pasan a presentarse segtn su valor nominal.

La nueva presentacion del anexo tiene como objetivo proporcionar al lector una mejor informacién sobre la naturaleza de aquellos riesgos que se
derivan tanto de la tenencia de instrumentos financieros como de la implementacion de la estrategia de gestion que se detalla en el folleto o en el
folleto explicativo.

La moneda base es el euro.

5.2 Métodos de valoracién de las cuentas del balance y de las operaciones a plazo firmes y condicionales

o Carteradeinversiones

Las entradas en cartera se contabilizan por su precio de adquisicion, gastos no incluidos, y las salidas de cartera por su precio de cesién, gastos no
incluidos.

Los titulos asi como los instrumentos financieros a plazo, firmes y condicionales, incluidos en la cartera denominados en divisas se convierten a la
moneda base utilizando los tipos de cambio constatados en Paris el dia de la valoracién (cotizacién ASFFI constatada a las 13:00 horas, con
excepcion del délar estadounidense que se obtiene de REUTERS a las 15:00 horas GMT en la pagina MGTX).

La cartera se valora segln los siguientes métodos:

o Valores franceses

- del mercado de contado, sistema de pago diferido: sobre la base de la dltima cotizacion.
- del mercado OTC libre: sobre la base de la Gltima cotizacion conocida.

Las OAT se valoran a partir de la mediana del histdrico de cotizaciones de un intermediario financiero (especialista en valores del Tesoro (SVT)
seleccionado por el Tesoro francés) alimentado por un servidor de informacion. Dicha cotizacién es objeto de un control de fiabilidad mediante su
comparacion con las cotizaciones de varios otros SVT.

0 Valores extranjeros
- admitidos a cotizacién y depositados en Paris: sobre la base de la ltima cotizacion.
- no admitidos a cotizacién y no depositados en Paris:

- sobre la base de la Gltima cotizacién conocida para los del continente europeo,
- sobre la base de la Gltima cotizacién conocida para los restantes.

Los valores mobiliarios de los que no se posea la cotizacion el dia de la valoracién o cuya cotizacién haya sido corregida se valoraran en funcion de
su valor probable de negociacién bajo la responsabilidad de la sociedad gestora.

0 Los OICVM se valoran por el ultimo precio de reembolso o por el Gltimo valor liquidativo
conocido.

Se valoran por el Gltimo precio de reembolso o por el tltimo valor liquidativo conocido.

0 Los titulos de crédito negociables y los activos sintéticos compuestos por un titulo de
crédito negociable respaldado por uno o varios contratos de permuta financiera de tipos de
interés y/o de divisas (“asset swaps”)

En el caso de aquellos titulos que sean objeto de transacciones significativas y con un plazo de vida residual superior a 3 meses: a precio de
mercado sobre la base de los datos obtenidos de un servidor de informacion financiera (Bloomberg, Reuters, etc.).

En el caso de aquellos titulos que no sean objeto de transacciones significativas y con un plazo de vida residual superior a 3 meses: a precio de
mercado sobre la base de los datos obtenidos de un servidor de informacién financiera (Bloomberg, Reuters, etc.) sobre titulos de crédito
negociables equivalentes cuyo precio se ajustara, llegado el caso, por un diferencial representativo de las caracteristicas intrinsecas del emisor y
utilizando un método actuarial.

En el caso de aquellos titulos con un plazo de vida residual inferior o igual a 3 meses: de forma lineal.

En el caso de un titulo de crédito valorado a precio de mercado y con un plazo de vida residual inferior o igual a 3 meses, se congelara el Gltimo tipo
aplicado hasta la fecha del reembolso final, salvo en caso de sensibilidad particular que requiera una valoracion a precio de mercado (véase el
parrafo anterior).

O Las operaciones de adquisiciones y cesiones temporales de titulos segun las condiciones previstas en el
contrato.
Estas operaciones se valoraran segn las condiciones previstas en el contrato.

Algunas operaciones a tipo fijo cuyo plazo de vida sea superior a tres meses pueden ser objeto de una valoracion a precio de mercado.
0 Operaciones a plazo firmes y condicionales

Las compras y ventas a plazo de divisas se valoraran teniendo en cuenta la amortizacion de la diferencia positiva o negativa.
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5.3 Operaciones fuera del balance
* Operaciones en mercados organizados

- Operaciones a plazo firmes: estas operaciones se valoraran, en funcién de los mercados, sobre la base de la cotizacion de
compensacion. El pasivo contingente se calcula del siguiente modo: cotizacion del contrato futuro x nominal del contrato x
cantidades.

- Operaciones a plazo condicionales: estas operaciones se valoraran, en funcién de los mercados, sobre la base de la primera
cotizacién o de la cotizacion de compensacion. El pasivo contingente es igual a la conversion de la opcién a equivalente
subyacente. Se calcula del siguiente modo: delta x cantidad x porcentaje 0 nominal del contrato x cotizacion del subyacente.

* Operaciones en los mercados OTC
- Operaciones de tipos de interés: valoracion a precio de mercado sobre la base de los datos obtenidos de un servidor de
informacion financiera (Bloomberg, Reuters, etc.) y, en caso de necesidad, utilizando un método actuarial.
- Operaciones de permuta financiera:
Para aquellas con un plazo de vida residual superior a 3 meses: valoracion a precio de mercado sobre la base de los datos
obtenidos de un servidor de informacion financiera (Bloomberg, Reuters, etc.) y utilizando un método actuarial.
- Operaciones respaldadas o no respaldadas:
- Tipo fijo / Tipo variable: valor nominal del contrato
- Tipo variable / Tipo fijo: valor nominal del contrato
- Para aquellas con un plazo de vida residual inferior o igual a 3 meses: valoracién de forma lineal.
- En el caso de una operacion de permuta financiera valorada a precio de mercado y con un plazo de vida residual inferior o
igual a 3 meses, se congelara el dltimo tipo aplicado hasta la fecha del reembolso final, salvo en caso de sensibilidad
particular que requiera una valoracion a precio de mercado (véase el parrafo anterior).
El pasivo contingente se calcula del siguiente modo:
- Operaciones respaldadas: valor nominal del contrato
- Operaciones no respaldadas: valor nominal del contrato
- Otras operaciones en los mercados OTC
- Operaciones de tipos de interés, de cambio o de crédito: valoracion a precio de mercado sobre la base de los datos
obtenidos de un servidor de informacion financiera (Bloomberg, Reuters, etc.) y, en caso de necesidad, utilizando un
método actuarial.
- El pasivo se presenta del siguiente modo: valor nominal del contrato.

5.4 Método de contabilizacion de los intereses y los rendimientos de los valores de renta fija
Los ingresos se contabilizan segln el método de los ingresos devengados.

5.5 Método de célculo de los gastos de gestién fijos y variables

El tope maximo aplicable a los gastos de gestion fijos es del 1,5 % impuestos incluidos de la media diaria de los activos gestionados. Se contabilizan
por cada valor liquidativo, y se retienen en el origen prorata temporis.

Los gastos variables: si la rentabilidad, desde el inicio del ejercicio, es positiva y supera la rentabilidad del indice DOW JONES STOXX 200 SMALL,
se constituira una provision diaria del 20% de dicha diferencia de rentabilidad. En caso de diferencia negativa de rentabilidad respecto a dicho indice,
se realizara una recuperacion diaria de la provision de un 20% de dicha diferencia de rentabilidad hasta el importe de las dotaciones constituidas
desde el comienzo del afio. La sociedad gestora deducira anualmente dicha provision del Gltimo valor liquidativo del mes de diciembre

5.6 Comisiones de movimiento
CARMIGNAC GESTION percibira una comisién de movimiento tal y como se define en el Reglamento General de la “Autorité des Marchés
Financiers” seg(n las siguientes condiciones:

- el 0,3%, impuestos incluidos, sobre las operaciones bursatiles en Francia, con excepcion de las obligaciones en cuyo caso la comision sera del
0,1%, impuestos incluidos;

el -0,4%, impuestos incluidos, sobre las operaciones en bolsas de valores extranjeras, con excepcion de las obligaciones en cuyo caso la
comision sera del 0,1%, impuestos incluidos;

Cuando, excepcionalmente, una entidad de custodia subsidiaria, en el caso de una operacién en concreto, dedujera una comisién de movimiento
que no esté prevista en las modalidades anteriormente mencionadas, la descripcién de la operacion y de las comisiones de movimiento facturadas
se detallaran en el informe de gestién del OICVM.

5.7 Politica de reparto
Al tratarse de un FCP de capitalizacion, no se procedera a ningdn reparto.

5.8 Divisa de denominacion
La moneda en la que se lleva la contabilidad del Fondo es el euro.
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REGLAMENTO DEL FONDS COMMUN DE PLACEMENT
CARMIGNAC EURO-ENTREPRENEURS

TITULO PRIMERO: PATRIMONIO Y PARTICIPACIONES
. ARTICULO 1 - PARTICIPACIONES EN COPROPIEDAD

Los derechos de los copropietarios se representaran en
participaciones, correspondiendo cada una de las participaciones a
una misma fraccion del patrimonio del fondo. Cada uno de los
participes ostentara un derecho de copropiedad sobre los activos del
fondo proporcional al nimero de participaciones que posea.

El fondo tendrd una duracién de 99 afios a partir de su fecha de
constitucion, salvo en caso de disolucién anticipada o prérroga
prevista en el presente reglamento (véase articulo 11).

Las caracteristicas de las diferentes categorias de participaciones y
sus condiciones de acceso se indican en el folleto simplificado y la
nota detallada del FCP.

Las diferentes categorias de participaciones podran:;

- beneficiarse de regimenes diferentes de distribucion de los
ingresos; (reparto o capitalizacion);

estar denominadas en divisas diferentes;

- soportar gatos de gestion diferentes;

soportar comisiones de suscripcion y de reembolso
diferentes;

- tener un valor nominal diferente.

Posibilidad de agrupamiento o divisién de participaciones.

Las participaciones podran fraccionarse, por decision del Consejo de
Administracion de la sociedad gestora en décimas, centésimas,
milésimas o diez milésimas partes, denominadas fracciones de
participaciones.

Las disposiciones del reglamento que regulen la emisién y el
reembolso de participaciones seran de aplicacion a las fracciones de
participaciones cuyo valor sera siempre proporcional al valor de la
participacién que representen. Las restantes disposiciones del
reglamento relativas a las participaciones se aplicaran a las
fracciones de participaciones sin que sea necesario especificarlo,
salvo disposicion en contrario.

Por dltimo, el érgano competente de la sociedad gestora podra,
actuando en base a sus propias decisiones, proceder a la division de
las participaciones mediante la creacion de participaciones nuevas
que se atribuiran a los participes a cambio de las participaciones
antiguas.

[ ARTICULO 2 - IMPORTE MINIMO DEL PATRIMONIO

No se podra proceder al reembolso de participaciones cuando el
patrimonio del FCP descienda por debajo de 300.000 euros; en dicho
caso, y salvo si entre tanto el patrimonio vuelve a superar dicho
importe, la sociedad gestora adoptara las disposiciones necesarias
para proceder en un plazo de treinta dias a la fusion o a la disolucion
del fondo.

[ ARTICULO 3 - EMISION Y REEMBOLSO DE PARTICIPACIONES

Las participaciones se emitiran en cualquier momento a peticion de
los participes sobre la base de su valor liquidativo incrementado,
llegado el caso, por las comisiones de suscripcion.

Los reembolsos y las suscripciones se realizaran en las condiciones
y segln las modalidades definidas en el folleto simplificado y la nota
detallada.

Las participaciones de un FCP podran ser objeto de una admision a
cotizacion de conformidad con la normativa vigente.

Las suscripciones deberan desembolsarse totalmente el dia del
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célculo del valor liquidativo. Podran efectuarse mediante aportacion
en metdlico y/o mediante aportacion de valores mobiliarios. La
sociedad gestora tendra derecho a rechazar los valores propuestos v,
con este fin, dispondra de un plazo de siete dias a partir del depésito
de los mismos para dar a conocer su decision. En caso de
aceptacion, los valores aportados se valoraran segln las reglas
fijladas en el articulo 4 y la suscripcion se efectuara sobre la base del
primer valor liquidativo siguiente a la aceptacion de los valores en
cuestion.

Los reembolsos se efectuaran exclusivamente en metalico, salvo en
caso de liquidacion del fondo, cuando los participes hayan notificado
su conformidad para ser reembolsados en ftitulos. El depositario
llevara a cabo el pago en un plazo maximo de cinco dias a partir del
dia de la valoracién de la participacion.

No obstante, si, en caso de circunstancias excepcionales, el
reembolso requiriese la realizacion previa de activos incluidos en el
fondo, dicho plazo podra ampliarse hasta un maximo de 30 dias.

Salvo en caso de herencia o de particion por acto inter vivos, la
enajenacion o la transmision de participaciones entre participes, o
entre participes y un tercero, se asimilara a un reembolso seguido de
una suscripcion; en el caso de que se trate de un tercero, el
beneficiario deberd, llegado el caso, completar el importe de la
enajenacion o de la transmision para alcanzar como minimo el
importe de la suscripcion minima exigida por el folleto simplificado y
el folleto completo.

En aplicacion del articulo L.214-30 del Cddigo Monetario y Financiero,
la sociedad gestora podra suspender provisionalmente el reembolso
por parte del FCP de sus participaciones, asi como la emisién de
participaciones nuevas, cuando circunstancias excepcionales o los
intereses de los participes as lo aconsejen.

No se podra proceder a reembolso de participaciones alguno cuando
el patrimonio del FCP sea inferior al importe fijado por la normativa.

Posibilidad de suscripcion minima, segin las modalidades previstas
en el folleto simplificado y en la nota detallada.

[ ] ARTICULO 4 - CALCULO DEL VALOR LIQUIDATIVO

El célculo del valor liquidativo de la participacion se efectuara
teniendo en cuenta las reglas de valoracion precisadas en la nota
detallada del folleto completo.

Las aportaciones no dinerarias sélo podran incluir titulos, valores o
contratos que puedan componer el patrimonio de los OICVM; se
valoran de conformidad con las reglas de valoracién aplicables al
calculo del valor liquidativo.

TITULO SEGUNDO: FUNCIONAMIENTO DEL FONDO

[ ARTICULO 5~ LA SOCIEDAD GESTORA

La sociedad gestora sera la encargada de la gestién del fondo de
conformidad con el objetivo definido para el fondo.

La sociedad gestora actuara en cualquier circunstancia por cuenta de
los participes y podra por si sola ejercer los derechos de voto
correspondientes a los titulos incluidos en el fondo.

[ ] ARTICULO 5BIS - REGLAS DE FUNCIONAMIENTO

Los instrumentos y depésitos elegibles al activo del OICVM asi como
las normas de inversion se describen en la nota detallada del folleto
completo.

[ ARTICULO 6 - EL DEPOSITARIO

El depositario garantizara la custodia de los activos incluidos en el fondo,
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ejecutara las ordenes de la sociedad gestora relativas a las adquisiciones
y enajenaciones de titulos asi como las érdenes relativas al ejercicio de
los derechos de suscripcidn y de asignacion correspondientes a los
valores incluidos en el fondo. Asimismo garantizara todos los cobros y
pagos.El depositario garantizara la regularidad de las decisiones de la
sociedad gestora. Deberd, llegado el caso, adoptar todas las
medidas conservatorias que considere necesarias. En caso de litigio
con la sociedad gestora, informara de ello a la AMF.

[ ] ARTICULO 7 - EL AUDITOR

El 6rgano competente de la sociedad gestora ha designado un auditor
por un periodo de seis ejercicios, con la aprobacion previa de la AMF.
Practicara las diligencias y realizara las auditorias previstas por la ley
y, en particular, certificara, siempre que proceda, la exactitud y la
regularidad de las cuentas y de las informaciones de naturaleza
contable incluidas en el informe de gestion.

Podréa ser renovado en sus funciones.

Pondra en conocimiento de la AMF, asi como en conocimiento de la
sociedad gestora del FCP, los datos irregulares e inexactos
encontrados en el marco de su mandato.

Las valoraciones de los activos y la determinacion de las paridades de
intercambio en las operaciones de transformacion, fusion o escision
se llevaran a cabo bajo el control del auditor.

Este valorar toda aportacion no dineraria y elaborara bajo su
responsabilidad un informe relativo a su valoracion y a su remuneracion.
Certificara la exactitud de la composicién del activo y de los restantes
elementos antes de su publicacion.

Los honorarios del auditor seran los fijados de comun acuerdo por el
propio auditor y el Consejo de Administracion de la sociedad gestora
sobre la base de un programa de trabajo que integre las diligencias
consideradas necesarias.

En caso de liquidacion, evaluara el importe de los activos y elaborara
un informe sobre las condiciones de dicha liquidacion.
Certificara las situaciones que serviran de base para la distribucion de

anticipos. Sus honorarios estan incluidos en los gastos de gestion.

[ ARTICULO 8 - LAS CUENTAS Y EL INFORME DE GESTION

Al cierre de cada ejercicio, la sociedad gestora elaborard los
documentos de sintesis asi como un informe sobre la gestion del
fondo durante el ejercicio transcurrido.

El depositario certificara el inventario y el auditor llevara a cabo la
auditoria del conjunto de los documentos mencionados anteriormente.

La sociedad gestora pondra dichos documentos a disposicion de los
participes dentro de los cuatro meses siguientes al cierre del ejercicio
y les informard del importe de los ingresos a los que tengan derecho:
los documentos seran enviados por correo a peticion expresa de los
participes o estaran disponibles en el domicilio de la sociedad gestora
0 del depositario.

TITULO TERCERO: MODALIDADES DE AFECTACION DE
LOS RESULTADOS

[ ] ARTICULO 9 - INGRESOS DISTRIBUIBLES

El resultado neto del ejercicio es igual al resultado de sumar al importe de
los intereses, atrasos, dividendos, primas y lotes, primas de asistencia asi
como todos los ingresos procedentes de los valores incluidos en la cartera
del fondo el importe de las cantidades momentaneamente disponibles y
de restar los gastos de gestion y la carga de los préstamos.

Los importes distribuibles seran el resultado neto del ejercicio
incrementado por el fondo de reversidn tras sumar o restar el saldo de
las cuentas de regularizacion de los ingresos correspondientes al
gjercicio cerrado.
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La sociedad gestora decidira sobre la politica de distribucién de los
dividendos.

El resultado neto se repartira entre las dos categorias de
participaciones a prorrata de su parte proporcional en el patrimonio
neto global.

A los titulares de participaciones “A” y “E” se les aplicara el régimen
de la capitalizacién pura, es decir, la dotacién a reservas de la
totalidad de los ingresos.

TITULO CUARTO: FUSION - ESCISION - DISOLUCION -
LIQUIDACION

" ARTICULO 10 - FUSION - ESCISION

La sociedad gestora podra hacer la aportacion de la totalidad o de
una parte de los activos incluidos en el fondo a otro OICVM que
gestione 0 que sea gestionado por otra sociedad, o escindir el fondo
en dos 0 mas fondos de cuya gestion se encargara.

Los procesos de fusion o de escision deberan ser objeto de
comunicacion a los participes para que, en un plazo de un mes a
partir de aquella, puedan llevarse a cabo. Dichos procesos daran
lugar a la expedicion de un nuevo certificado en el que se indicara el
nimero de participaciones poseidas por cada participe.

" ARTICULO 11 - DISOLUCION - PRORROGA

Si los activos del fondo permanecieran treinta dias por debajo del
importe indicado en el articulo 2 anterior, la sociedad gestora
informara de ello a la AMF y procedera, salvo en caso de operacion
de fusion con otro FCP, a la disolucién del fondo.

La sociedad gestora puede disolver el fondo con anticipacion; en
dicho caso, comunicara a los participes la decision de disolver el
fondo y a partr de esa fecha no se aceptaran solicitudes de
suscripcion o de reembolso.

Asimismo, la sociedad gestora procedera a la disolucion del fondo en
caso de solicitud de reembolso de la totalidad de las participaciones,
de cese en sus funciones del depositario, cuando no se haya
designado ningun otro depositario, o al vencimiento de la duracién del
fondo, si no se ha procedido a la prérroga de ésta.

La sociedad gestora comunicara por correo a la AMF el procedimiento
de disolucion elegido y la fecha de la misma. Posteriormente, enviara
a la AMF el informe del Auditor.

La prérroga de un fondo podra ser decidida por la sociedad gestora
de conformidad con el depositario. La decision debera adoptarse al
menos tres meses antes del vencimiento de la duracién prevista para
el fondo y se pondra en conocimiento de los participes y de la AMF.

" ARTICULO 12 - LIQUIDACION

En caso de disolucion, el depositario, o llegado el caso la sociedad
gestora, se encargard de hacer efectivas las operaciones de
liquidacion. Con este fin, estaran investidos de los mas amplios
poderes para realizar los activos, pagar a los eventuales acreedores y
distribuir el saldo disponible entre los participes en efectivo 0 en
valores.

El auditor y el depositario continuaran ejerciendo sus funciones hasta
que concluyan las operaciones de liquidacion.

TITULO QUINTO: LITIGIOS

[ ] ARTICULO 13 - COMPETENCIA - ELECCION DE DOMICILIO

Todo litigio relativo al fondo que pueda surgir durante la vida del
mismo, o durante su liquidacion, entre los propios participes, o entre
los participes y la sociedad gestora o el depositario, estara sujeto a la
jurisdiccién de los tribunales competentes.
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