


La SICAV CARMIGNAC PORTFOLIO (la «Sociedad») esta registrada de conformidad con
la ley de 17 de diciembre de 2010 relativa a los organismos de inversion colectiva. No obstante,
dicho registro no requiere que una autoridad luxemburguesa de cualquier indole apruebe o
desapruebe el caracter adecuado o exacto del presente Folleto ni la cartera de valores de la
Sociedad. Cualquier declaracion en sentido contrario estaria prohibida y seria ilegal.

El Consejo de administracién asume la responsabilidad de la exactitud de la informacién
reflejada en el presente Folleto.

Toda informacion o aseveracion de un corredor, un vendedor o cualquier persona fisica que no
esté incluida en este Folleto o en los informes que forman parte integrante del mismo, debera
considerarse como no autorizada y, por consiguiente, no fidedigna.

Ni la entrega de este Folleto, ni la oferta, la emision o la venta de acciones de la Sociedad
constituyen una aseveracion segun la cual la informacién facilitada en el presente Folleto
seguird siendo exacta con posterioridad a la fecha del Folleto. Con el fin de tener en cuenta los
cambios significativos, este Folleto se actualizard cuando proceda, teniendo en cuenta que el
lanzamiento de un nuevo Subfondo sera objeto de una actualizacion del mismo.

Se recomienda a los potenciales suscriptores y compradores de acciones de la Sociedad que se

informen adecuadamente sobre:

- las posibles consecuencias fiscales,

- los requisitos legales y,

- cualquier restriccion o control de los cambios derivados de las leyes de su pais de origen,
de residencia o de domicilio, que pueda incidir en la suscripcion, la tenencia o la venta de
acciones de la Sociedad.
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1. DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD

1.1. Informacién general

CARMIGNAC PORTFOLIO (en adelante, la «Sociedad») es una sociedad de derecho luxemburgués
constituida en forma de sociedad de inversion de capital variable («<SICAV»), de conformidad con la
ley de 10 de agosto de 1915 y sus leyes modificativas sobre sociedades mercantiles y con la ley de 17
de diciembre de 2010 relativa a los organismos de inversion colectiva.

CARMIGNAC PORTFOLIO es una SICAV sujeta a las disposiciones contenidas en la Parte | de la
Ley de 17 de diciembre de 2010 relativa a los organismos de inversion colectiva que transpone la
Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se
coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos
de inversién colectiva en valores mobiliarios (OICVM). Sobre esta base, la Sociedad podré
comercializar sus acciones en los Estados de la Union Europea («UE») siempre que se respeten las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas vigentes en dichos Estados y que no estén
relacionadas con la ley de 17 de diciembre de 2010 relativa a los organismos de inversion colectiva.

La Sociedad opera como una sociedad de inversion de capital variable, es decir, que se podra proceder
a la venta y al reembolso de sus acciones a intervalos regulares a un precio basado en el valor de su
patrimonio neto y es una sociedad con maltiples Subfondos en virtud del articulo 181 de la Ley de 17
de diciembre de 2010 relativa a los organismos de inversion colectiva.

La Sociedad es una SICAV autogestionada en virtud de los articulos 27, 110 y 111 de la Ley de 17 de
diciembre de 2010. Don Eric Helderlé y don Antoine BRUNEAU han sido nombrados directivos.
Estaran encargados de dirigir la Sociedad.

La Sociedad se constituyd en Luxemburgo el 30 de junio de 1999, por un tiempo ilimitado, de
conformidad con la Parte | de la Ley de 30 de marzo de 1988, y esta sujeta, por acuerdo de la Junta
General Extraordinaria del 22 de noviembre de 2005, a la Parte | de la Ley de 20 de diciembre de
2002. Desde el 1 de julio de 2011, la Sociedad esté sujeta a la Parte | de la Ley de 17 de diciembre de
2010. EIl capital minimo de la Sociedad sera el estipulado en el articulo 23 de la Ley de 17 de
diciembre de 2010. Debera alcanzarse dentro de los seis meses siguientes a la constitucion de la
Sociedad.

Sus estatutos se publicaron el 2 de agosto de 1999 en el Mémorial, Recueil des Sociétés et
Associations (Boletin Oficial) y se depositaron en la Secretaria del Tribunal de Primera Instancia de
Luxemburgo, donde pueden ser consultados. Dichos estatutos fueron modificados el 26 de mayo de
2003 y el 22 de noviembre de 2005, en ambos casos en segunda Junta General Extraordinaria y se
publicaron el 10 de julio de 2003 y el 22 de diciembre de 2005, respectivamente, en el Mémorial,
Recueil des Sociétés et Associations.

Dichos estatutos fueron modificados por ultima vez el 15 de enero de 2007, en segunda Junta General
Extraordinaria y se publicaron el 28 de febrero de 2007 en el Mémorial.

El capital sera igual en todo momento al patrimonio neto de la Sociedad. La Sociedad esté inscrita en
el Registro Mercantil de Luxemburgo con el nimero B 70 4009.

El domicilio social queda fijado en 5 Allée Scheffer, L-2520 Luxemburgo (Gran Ducado de
Luxemburgo). Cualquier pregunta relativa a la estructura general y a la politica aplicada por la
Sociedad debera remitirse a la Sociedad, a su domicilio social.

El procedimiento de suscripcion y de pago se describe en el articulo 8 «Emisiones de acciones y
procedimiento de suscripcion y de pago».

Los accionistas deberan ser conscientes de que todas las inversiones implican un riesgo y de que
no se puede ofrecer garantia alguna contra las pérdidas que se deriven de una inversion
realizada en cualquiera de los diferentes Subfondos. Asimismo, no se podra garantizar que se
alcance el objetivo fijado por la Sociedad. No se podra dar garantia alguna en cuanto a los
resultados futuros o al return futuro de la Sociedad, ni por parte de la Sociedad, ni por parte de
uno de los consejeros de la misma, sus representantes o los gestores financieros.

El presente Folleto se publica en relacion con una oferta publica de acciones de la Sociedad. La
decision de suscribir acciones debera adoptarse sobre la base de la informacion reflejada en el
presente Folleto, publicado por la Sociedad, asi como en el informe anual y el/los informe(s)
semestral(es) mas recientes de la Sociedad que se encuentran disponibles en el domicilio de la
Sociedad o en las oficinas de sus representantes autorizados.
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1.2. Informacion especifica destinada a los nacionales de los Estados Unidos de América

La Sociedad no esta autorizada de conformidad con la Ley de Sociedades de Inversion de Estados
Unidos de 1940 (United States Investment Company Act), en su version modificada, ni de conformidad
con ninguna otra reglamentacién similar o anéloga establecida por cualquier otra jurisdiccion, con
excepcion de lo que se incluye en el presente Folleto. Las acciones tampoco estan autorizadas de
conformidad con la Ley de Valores de Estados Unidos de 1933 (United States Securities Act), en su
version modificada, ni de conformidad con ninguna otra reglamentacién similar o analoga establecida
por cualquier otra jurisdiccion, con excepcion de lo que se incluye en el presente Folleto. Dichas
acciones no podran ser y no seran ofrecidas a la venta, vendidas, transferidas o entregadas en los
Estados Unidos de América, sus territorios y posesiones, 0 a «Nacionales de los Estados Unidos de
América», salvo en el marco de operaciones que no incumplan la legislacion aplicable.

En el Folleto, se entiende por «Nacionales de los Estados Unidos de América» (i) todo ciudadano o
residente de los Estados Unidos de América, sus territorios y/o posesiones y/o del Distrito de
Columbia (en adelante, «Estados Unidos»); o (ii) toda empresa o asociacion organizada o establecida
bajo las leyes de Estados Unidos o de uno de sus Estados o del Distrito de Columbia o, en el caso de
estar constituida por uno o mas Nacional/es de Estados Unidos y tener como objeto invertir en la
Sociedad, toda empresa 0 asociacion organizada o establecida bajo las leyes de cualquier otra
jurisdiccion; o (iii) toda agencia o sucursal de una entidad extranjera implantada en Estados Unidos; o
(iv) toda sucesién cuyos rendimientos (generados fuera de Estados Unidos pero efectivamente
vinculados a una negociacion o un acto de comercio en Estados Unidos) no deban incluirse en los
rendimientos brutos a efectos del impuesto sobre la renta federal en Estados Unidos; o (v) todo trust
cuya administracion pueda estar sujeta a la supervision directa de un tribunal de Estados Unidos y
cuyas decisiones importantes puedan estar controladas por uno o mas Nacional/es de Estados Unidos,
incluido todo trust cuyo administrador legal sea un Nacional de Estados Unidos; o (vi) toda cuenta
discrecional o cuenta similar (que no sea una sucesion o un trust) abierta por una sociedad mediadora
u otro fiduciario en interés de o por cuenta de un Nacional de Estados Unidos; o (vii) toda cuenta no
discrecional o cuenta similar (que no sea una sucesion o un trust) abierta por una sociedad mediadora
u otro fiduciario en interés de o por cuenta de un Nacional de Estados Unidos; o (viii) toda cuenta
discrecional o cuenta similar (que no sea una sucesion o un trust) abierta por una sociedad mediadora
u otro fiduciario organizado, constituido o (en el caso de tratarse de una persona fisica) residente en
Estados Unidos; o (ix) todo plan de jubilacion patrocinado por alguna de las entidades citadas en las
clausulas (ii) o (iii) o que tenga como beneficiario a alguna de las personas descritas en la clausula (i);
0 (x) cualquier otra persona que, en caso de poseer o adquirir titulos de la Sociedad, implicaria a la
Sociedad en una oferta pablica conforme a la Seccion 7(d) de la United States Investment Company
Act de 1940, en su versién modificada, a las normas y reglamentos que se deriven de esta y/o a una
declaracion de la United States Securities and Exchange Commission 0 a los consejos de sus
empleados presentados por escrito.

1.3. Estructura con multiples Subfondos

Se establece una masa distinta de activos («Subfondo») para cada una de las clases de acciones y se
invierte en funcién del objetivo de inversion que se aplique a la categoria de acciones a la que
corresponda el Subfondo en cuestion. Por ello, la Sociedad constituye una «sociedad con multiples
Subfondos» que permite a los inversores elegir entre uno o varios objetivos de inversion al invertir en
uno o varios Subfondos del mismo organismo de inversion colectiva. Los Consejeros de la Sociedad
podréan acordar la emision de acciones de otras clases que correspondan a Subfondos con sus propios
objetivos de inversion.

En la actualidad, existen siete Subfondos:
1) CARMIGNAC PORTFOLIO - Grande Europe,
2) CARMIGNAC PORTFOLIO — Commodities
3) CARMIGNAC PORTFOLIO - Emerging Discovery
4) CARMIGNAC PORTFOLIO - Global Bond
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5) CARMIGNAC PORTFOLIO — Cash Plus
6) CARMIGNAC PORTFOLIO — Market Neutral
7) CARMIGNAC PORTFOLIO — Emerging Patrimoine

Con respecto a terceras partes, la Sociedad estard considerada como una entidad juridica Unica. En
cuanto a las relaciones mutuas entre los accionistas, cada Subfondo serd4 considerado como una
entidad juridica separada, con su propia financiacion, sus propios pasivos, sus propias plusvalias y
minusvalias, su propio calculo de valor liquidativo («VL» 0 «valor liquidativo») y sus propios gastos,
salvo acuerdo en sentido contrario con los acreedores.

Dentro de cada Subfondo, el Consejo de administracion tendra la facultad de crear diferentes
categorias y/o subcategorias de acciones (las «categorias» y «subcategorias») que podran diferenciarse
por su politica de reparto (acciones de reparto y/o acciones de capitalizacion), su moneda de
expresion, las comisiones o gastos que se les aplique, su politica de comercializacion, y/o por
cualquier otro criterio que determine el Consejo de administracion. Dicha informacion deberd incluirse
en el Folleto y se comunicara a los inversores.

Por lo tanto, la Sociedad emite, de acuerdo con lo que determine el Consejo de administracién,
acciones de capitalizacion y/o acciones de reparto en cada uno de los Subfondos. En los Subfondos en
los que exista esta opcidn, el accionista podra optar por que las acciones se emitan como acciones de
reparto (en adelante, «accion DIV» 0 «accion de reparto») o como acciones de capitalizacion (en
adelante, «accion CAP» o «accion de capitalizacion») y al portador o nominativas.

Normalmente, se podrd proceder a la emision, reembolso y conversion de las acciones de los
diferentes Subfondos cada dia de valoracién a un precio calculado sobre la base del valor liquidativo
por accion de la categoria pertinente en el Subfondo correspondiente dicho dia de valoracion, tal y
como se menciona en los estatutos de la Sociedad (los «estatutos»), afiadiendo todos los gastos
aplicables, de conformidad con lo estipulado en la parte especifica de este Folleto.

La Sociedad dispone de un capital social representado por acciones totalmente desembolsadas, sin
mencién de valor, y denominadas en euros (la «moneda de consolidacion de la Sociedad»). El informe
financiero de la Sociedad est4 denominado en euros. El valor liquidativo por accion de cada Subfondo
se denomina en la moneda de referencia del Subfondo correspondiente, tal y como se menciona en la
parte especifica de este Folleto.

A reserva de las disposiciones que se definen a continuacion, los inversores podran convertir, en su
totalidad o en parte, sus acciones de un Subfondo determinado en acciones de otro Subfondo y
acciones de una clase en acciones de otra clase, ya sea en el mismo Subfondo o en un Subfondo
diferente.

Las actividades de inversion de la Sociedad seran dirigidas por el Consejo de administracion. La
Sociedad ha designado a «<CARMIGNAC GESTION Luxembourg» como gestor financiero.

2. OBJETIVO Y COMPOSICION DE LA CARTERA

El objetivo de la Sociedad es ofrecer a sus accionistas un rendimiento global lo mas elevado posible,
asi como una gestion profesional. Ofrecerd a sus accionistas la posibilidad de invertir en varias
carteras de valores mobiliarios diversificadas a nivel internacional con el fin de lograr la
revalorizacion del capital, teniendo en cuenta los ingresos inmediatos de las carteras.

El accionista tendré la facultad de elegir, en funcion de sus necesidades o de sus propias perspectivas
de evolucion de los mercados, el nivel de las inversiones que desee realizar en uno u otro Subfondo de
la Sociedad.

La Sociedad no garantiza que se pueda alcanzar el objetivo buscado en funcion de la evolucion
positiva o negativa de los mercados. Por consiguiente, el valor liquidativo podréa disminuir o aumentar.
Por tanto, la Sociedad no puede garantizar la plena consecucidn de su objetivo.

El objetivo principal de las acciones CAP en los diferentes Subfondos consiste en el crecimiento del
capital, que revierte en la Sociedad. El objetivo principal de las acciones DIV en los diferentes
Subfondos consiste en lograr un crecimiento total mediante el aumento tanto del capital como de los
ingresos.

Los objetivos y las politicas de inversion de cada Subfondo, definidos por el Consejo de
administracion de conformidad con los estatutos de la Sociedad y la ley, respetaran las limitaciones
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detalladas en el articulo 3 del presente Folleto, cuya descripcion figura en la parte especifica del
mismo.
Si fuese necesario, cada Subfondo podra mantener, a titulo accesorio y temporal, posiciones de
liquidez, incluidos instrumentos tipicos del mercado monetario que se negocien regularmente y cuyo
vencimiento residual no sea superior a 12 meses, asi como depdsitos a plazo.
De conformidad con las limitaciones detalladas en el articulo 3 anterior, la Sociedad podra:
a. emplear técnicas e instrumentos relativos a valores mobiliarios siempre y cuando dichas
técnicas e instrumentos se utilicen con el fin de lograr una gestién eficaz de la cartera;
b. emplear técnicas e instrumentos destinados a cubrir y/o exponer la cartera a los riesgos de
cambio en el marco de la gestion de su patrimonio.
c. emplear técnicas e instrumentos destinados a limitar y/o exponer la cartera a los riesgos
vinculados a sus inversiones y a optimizar los rendimientos.

La diversidad de los activos de la Sociedad garantiza la limitacion de los riesgos inherentes a cualquier
inversion sin, no obstante, excluirlos en su totalidad.

3. INVERSIONES Y RESTRICCIONES A LA INVERSION

La Sociedad deberad respetar las siguientes disposiciones y restricciones para cada uno de los
Subfondos:

3.1. Determinacién y restricciones de la politica de inversién

3.1.1. Con excepcion de lo mencionado a continuacion, las inversiones de la Sociedad deberan
estar constituidas de forma exclusiva por:

a) valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario cotizados o negociados
en un mercado organizado;

b) wvalores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario negociados en otro
mercado de un Estado miembro de la Uniéon Europea, organizado, de
funcionamiento regular, reconocido y abierto al publico;

c) valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario admitidos a cotizacion
oficial en una bolsa de valores de un Estado que no sea miembro de la Union
Europea 0 negociados en otro mercado de un Estado que no sea miembro de la
Union Europea, organizado, de funcionamiento regular, reconocido y abierto al
publico, de uno de los paises de Europa, Africa, Asia, Oceania y América;

d) valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario de reciente emision,

siempre que

- las condiciones de emision impliquen el compromiso de que se va a presentar
la solicitud de admisidn a cotizacion oficial en una bolsa de valores o en otro
mercado organizado, de funcionamiento regular, reconocido y abierto al
publico, de uno de paises de Europa, Africa, Asia, Oceania y América;

- se obtenga la admision a mas tardar antes de que finalice el periodo de un afio
a partir de la emision;

e) participaciones de otros organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios
(OICVM) yl/o de organismos de inversion colectiva (OIC) de tipo abierto. Estos
organismos de inversion colectiva deberan cumplir las condiciones de la Directiva
2009/65/CE de 13 de julio de 2009 y fijar su domicilio social en un Estado miembro
o no de la Union Europea, siempre que:

- dichos otros OIC hayan obtenido la correspondiente autorizacion de
conformidad con una legislacion que prevea que dichos organismos deberan
estar sometidos a una vigilancia que la CSSF considere equivalente a la
prevista por la legislacion comunitaria y que la cooperacién entre las
autoridades quede lo suficientemente garantizada;

- el nivel de proteccién garantizado a los participes de dichos otros organismos
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f)

9)

(i)

h)

de inversion colectiva sea equivalente al previsto para los participes de un
OICVM y, en particular, que las normas relativas a la division de los activos, a
los empréstitos, a los préstamos, a las ventas al descubierto de valores
mobiliarios y de instrumentos del mercado monetario sean equivalentes a los
requisitos de la Directiva 2009/65/CE;

- las actividades de dichos otros organismos de inversion colectiva sean objeto
de informes semestrales y anuales que permitan una evaluacién del activo y
del pasivo, de los beneficios y de las operaciones del periodo considerado;

- la proporcion de los activos de los OICVM o de dichos otros organismos de
inversion colectiva cuya adquisicion se prevé, que, de conformidad con sus
documentos constitutivos, puede invertirse globalmente en participaciones de
otros OICVM u otros organismos de inversion colectiva no supere el 10%;

depdsitos en una entidad de crédito reembolsables a peticién del interesado o que
puedan ser retirados y cuyo vencimiento sea inferior o igual a doce meses, siempre
y cuando la entidad de crédito tenga su domicilio estatutario en un Estado miembro
de la Union Europea o, si el domicilio estatutario de la entidad de crédito esta
situado en un pais fuera de la Unién Europea, dicha entidad esté sujeta a hormas
prudenciales consideradas por la CSSF como equivalentes a las previstas por la
legislacién comunitaria;

instrumentos financieros derivados, incluidos los instrumentos asimilables que den
lugar a un pago en metélico, que se negocien en un mercado organizado del tipo
contemplado en los puntos a) b) y c) anteriores; y/o instrumentos financieros
derivados que se negocien en un mercado OTC («instrumentos derivados OTC»),
siempre que:
(i)
- el subyacente esté constituido por instrumentos incluidos en el presente
parrafo, indices financieros, tipos de interés, tipos de cambio o divisas, en los
que el OICVM pueda invertir segln sus objetivos de inversion, tal y como se
detalla en los documentos constitutivos del OICVM,

- las contrapartes de las transacciones de instrumentos derivados OTC sean
entidades sometidas a una vigilancia prudencial y pertenezcan a las categorias
aprobadas por la CSSF, y

- los instrumentos derivados OTC sean objeto de una evaluacion diaria, fiable y
comprobable, y se puedan, a iniciativa del OICVM, vender, liquidar o cerrar
mediante una transaccién simétrica, en cualquier momento y a su justo valor;

en ningun caso las operaciones haran que la Sociedad se aleje de sus objetivos
de inversion;

instrumentos del mercado monetario distintos de los negociados en un mercado

organizado y contemplados en el articulo 1 de la Ley de 17 de diciembre de 2010,

siempre y cuando la emision o el emisor de dichos instrumentos estén a su vez

sometidos a una normativa destinada a proteger a los inversores y al ahorro, y que
dichos instrumentos estén:

- emitidos o garantizados por una administracion central, regional o local, por
un banco central de un Estado miembro, por el Banco Central Europeo, por la
Unién Europea o por el Banco Europeo de Inversiones, por un Estado que no
sea miembro de la Unién Europea o, en el caso de un Estado federal, por uno
de los miembros de la federacién, o por un organismo publico internacional
del que formen parte uno o varios Estados miembros, o

- emitidos por una empresa cuyos titulos se negocien en los mercados
organizados contemplados en los puntos a), b) o c) anteriores, 0

- emitidos o garantizados por una entidad sometida a una vigilancia prudencial
de acuerdo con los criterios definidos por el derecho comunitario, o0 por una
entidad que esté sometida o se adecue a normas prudenciales consideradas por
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3.1.2.

la CSSF al menos tan estrictas como las previstas por la legislacion
comunitaria, o

- emitidos por otras entidades que pertenezcan a las categorias aprobadas por la
CSSF siempre y cuando las inversiones en dichos instrumentos estén sujetas a
normas de proteccion de los inversores que sean equivalentes a las previstas
en los guiones primero, segundo o tercero, y 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 publigue sus cuentas anuales de
conformidad con la cuarta Directiva 78/660/CEE, es decir, una entidad que,
dentro de un grupo de empresas que incluya una o varias empresas que coticen
en bolsa, se dedique a la financiacion del grupo, o una entidad que se dedique
a la financiacion de instrumentos de titularizacion beneficiandose de una linea
de financiacion bancaria.

a) No obstante, la Sociedad podra invertir hasta un maximo del 10% del patrimonio neto
de cada Subfondo en valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario
diferentes de los contemplados en el punto 3.1.1.

b) la Sociedad podra adquirir los bienes muebles e inmuebles indispensables para el
ejercicio directo de su actividad;

c) a la hora de realizar sus inversiones, la Sociedad no estara autorizada a adquirir
metales preciosos ni certificados representativos de estos Gltimos en ninguno de sus
Subfondos.

3.1.3. A titulo accesorio, un Subfondo podra mantener posiciones de liquidez.

3.1.4.

a)

b)

Un Subfondo no podréa invertir mas de un 10% de su patrimonio neto en valores
mobiliarios o instrumentos del mercado monetario emitidos por la misma entidad.
Un Subfondo no podra invertir mas de un 20% de su patrimonio neto en dep6sitos
realizados en una misma entidad. El riesgo de contraparte del Subfondo en una
transaccion en instrumentos derivados OTC no podra ser superior al 10% de su
patrimonio neto cuando la contraparte sea una de las entidades de crédito
contempladas en el punto 3.1.1. f) o al 5% de su patrimonio en los demés casos.

El valor total de los valores mobiliarios y de los instrumentos del mercado
monetario poseidos por un Subfondo en los emisores en los que invierta mas del 5%
de su patrimonio neto no podra superar el 40% del valor de su patrimonio neto.
Dicho limite no se aplicard a los depositos realizados en entidades financieras
objeto de vigilancia prudencial, ni a las transacciones en instrumentos derivados
OTC realizadas con dichas entidades.

No obstante los limites individuales establecidos en el parrafo a), ningin Subfondo
podréa invertir mas del 20% de su patrimonio neto en una combinacién de:

- valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emitidos por una
Unica entidad,

- depdsitos en una unica entidad y/o de riesgos derivados de transacciones en
instrumentos derivados OTC con una unica entidad.

El limite del 10% previsto en el parrafo a) podra ampliarse hasta un 35% como
maximo, cuando los valores mobiliarios o Iinstrumentos del mercado monetario
estén emitidos o garantizados por un Estado miembro de la Unién Europea, por sus
entes publicos territoriales, por un Estado que no sea miembro de la Unién Europea
0 por organismos publicos internacionales de los que formen parte uno o mas
Estados miembros.
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3.1.5.

3.1.6.

d) El limite del 10% previsto en el parrafo a) podra ampliarse hasta un 25% como
méaximo en el caso de ciertas obligaciones cuando estas estén emitidas por una
entidad de crédito con domicilio estatutario en un Estado miembro de la Union
Europea y sometida, por ley, a una vigilancia especial por parte de las autoridades
publicas destinada a proteger a los tenedores de dichas obligaciones. En particular,
los importes que se perciban de la emision de dichas obligaciones deberan
invertirse, de conformidad con la legislacion, en activos que puedan cubrir, durante
toda la duracion de la validez de las obligaciones, los titulos de crédito que se
deriven de las mismas y que, en caso de quiebra del emisor, quedarian afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses devengados.

Cuando un Subfondo invierta mas del 5% de su patrimonio neto en las obligaciones
contempladas en el presente parrafo y emitidas por un mismo emisor, el valor total
de dichas inversiones no podré superar el 80% del patrimonio neto del Subfondo en
cuestion.

e) Los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario contemplados en los
parrafos c) y d) no se tendran en cuenta a la hora de determinar el limite del 40%
previsto en el parrafo b) anterior.

Los limites sefialados en los parrafos a), b), ¢) y d) anteriores no podran
combinarse; por lo tanto, las inversiones en valores mobiliarios o instrumentos del
mercado monetario emitidos por una misma entidad, en depdsitos o instrumentos
derivados realizadas con dicha entidad de conformidad con los péarrafos a), b), ¢) y
d) anteriores, no podran ser superiores al 35% del patrimonio neto de un Subfondo
determinado.

Las empresas constitutivas de un grupo a efectos de consolidacion de las cuentas,
segun lo dispuesto en la Directiva 83/349/CEE o de conformidad con las normas
contables internacionales reconocidas, estaran consideradas como una Unica entidad
a la hora de calcular los limites previstos en los puntos 3.1.4 a) a 3.1.4 e).

Un mismo Subfondo podré invertir, de forma acumulativa, hasta el 20% de su
patrimonio en valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario de un
mismo grupo.

La Sociedad estd autorizada para invertir, basandose en el principio de
diversificacion de riesgos, hasta el 100% del patrimonio neto de uno o mas
Subfondos en diferentes emisiones de valores mobiliarios e instrumentos del
mercado monetario emitidos o garantizados por un Estado miembro de la Unién
Europea, por sus entes publicos territoriales, por un Estado miembro de la OCDE
0 por organismos internacionales de caracter publico de los que formen parte uno
0 méas Estados miembros de la Unidon Europea, siempre que dicho o dichos
Subfondos incluyan valores procedentes de al menos seis emisiones diferentes y los
valores pertenecientes a una misma emision no superen el 30% del patrimonio
total de dicho o dichos Subfondos;

La Sociedad hara todo lo que esté en su mano para que el riesgo global vinculado a los
instrumentos financieros derivados no supere el valor neto total de la cartera de cada
Subfondo.

Los riesgos se calculan teniendo en cuenta el valor corriente de los activos subyacentes,
el riesgo de contraparte, la evolucion previsible de los mercados, asi como el tiempo
disponible para liquidar las posiciones. Esto se aplicara también a los siguientes
parrafos.

La Sociedad podrd, en el marco de su politica de inversion y dentro de los limites
establecidos en el punto 3.1.1 g), invertir en instrumentos financieros derivados siempre
y cuando, globalmente, los riesgos a los que estén expuestos los activos subyacentes no
superen los limites de inversion establecidos en el punto 3.1.4. Cuando un Subfondo
invierte en instrumentos financieros derivados basados en un indice, dichas inversiones
no se agregaran necesariamente a los limites establecidos en el punto 3.1.4.
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3.1.7. Las siguientes disposiciones seran de aplicacion a las inversiones en otros OICVM u
organismos de inversion colectiva:

a)

b)

Un Subfondo podra adquirir las participaciones de OICVM y/u otros organismos
de inversion colectiva contemplados en el punto 3.1.1. ) siempre y cuando no
invierta mas del 20% de su patrimonio neto en un mismo OICVM u otro organismo
de inversidn colectiva. A la hora de aplicar el presente limite, cada Subfondo de un
organismo de inversion colectiva con multiples Subfondos, segun lo dispuesto en el
articulo 181 de la Ley de 17 de diciembre de 2010, ser& considerado como un
emisor distinto, siempre y cuando se garantice el principio de segregacién de los
compromisos subscritos por los diferentes Subfondos con terceros.

Las inversiones en participaciones de organismos de inversion colectiva que no
sean OICVM no podrén superar en total, el 30% del patrimonio neto del Subfondo.

Cuando un Subfondo adquiera participaciones de OICVM y/u otros organismos de
inversion colectiva, los activos de dichos OICVM u otros organismos de inversion
colectiva no se agregaran a la hora de determinar los limites contemplados en el
punto 3.1.4.

Cuando un Subfondo invierta en participaciones de otros OICVM y/u otros
organismos de inversion colectiva gestionados, de forma directa o por delegacion,
por la misma sociedad gestora o por cualquier otra sociedad con la que la Sociedad
se encuentre vinculada en virtud de una gestién o control comunes, o en virtud de
una participacion sustancial directa o indirecta, dicha sociedad gestora u otra
sociedad no podréa facturar derechos de suscripcion o de reembolso en concepto de
inversion del Subfondo en participaciones de otros OICVM y/u otros organismos
de inversion colectiva.

En el caso de un Subfondo que invierta una parte importante de sus activos en otros
OICVM vylu otros organismos de inversion colectiva, se indicara en el Folleto
correspondiente el nivel maximo de las comisiones de gestion que se podran
facturar al mismo tiempo al propio Subfondo y a los otros OICVM y/u otros
organismos de inversion colectiva en los que pretende invertir. En su informe anual
se incluira el porcentaje maximo de gastos de gestion soportados tanto a nivel del
Subfondo como de los OICVM y/u otros organismos de inversion colectiva en los
gue invierta.

3.1.8. En el marco de sus inversiones, la Sociedad no estara autorizada, para el conjunto de los
Subfondos, a:

a)

b)

adquirir acciones con derecho a voto que le permitan ejercer una influencia
considerable en la gestion de un emisor;

adquirir méas del:
- 10% en acciones sin derecho a voto de un mismo emisor,
- 10% en obligaciones de un mismo emisor,
- 25% en participaciones de un mismo OICVM y/u otro organismo de

inversion colectiva;

c)

- 10% en instrumentos del mercado monetario emitidos por un mismo emisor.

Los limites anteriormente previstos en los guiones 2, 3 y 4 del punto 3.1.7. b)
podran no ser respetados en el momento de la adquisicion si, en ese momento, no
se pudiera calcular el importe bruto de las obligaciones o de los instrumentos del
mercado monetario, o el importe neto de los valores emitidos.

Los parrafos a) y b) anteriores no seran de aplicacién en lo relativo a:

1. los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emitidos o
garantizados por un Estado miembro de la Union Europea o sus entes
publicos territoriales;

2. los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emitidos o
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3.2

garantizados por un Estado que no sea miembro de la Union Europea;

3. los valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emitidos por
organismos internacionales de caracter publico de los que formen parte uno
0 mas Estados miembros de la Unidn Europea;

4. la participacion de un Subfondo en el capital de una sociedad, situada en un
Estado fuera de la Unidn Europea, que invierta su patrimonio esencialmente
en titulos de emisores nacionales de dicho Estado cuando, en virtud de la
legislacion de este, tal participacidén constituya para el Subfondo la Unica
posibilidad de invertir en titulos de emisores de este Estado. Sin embargo,
esta excepcion solo se aplicara si la sociedad de dicho Estado respeta en su
politica de inversion los limites establecidos anteriormente en los puntos
3.1.4.y 3.1.6. y en los parrafos (a) y (b) del punto 3.1.7. En caso de superar
los limites previstos en los parrafos 3.1.4. y 3.1.6., el punto 3.1.8. que figura
a continuacion se aplicard mutatis mutandis;

5. la participacion de una o méas sociedades de inversion en el capital de las
sociedades filiales que ejerzan exclusivamente en beneficio de estas Ultimas
actividades de gestion, de asesoramiento o de comercializacién en el pais en
el que se encuentre la filial en lo referente al reembolso de participaciones a
peticion de los participes.

3.1.9. La Sociedad no debera respetar para cada uno de los Subfondos:

a)

b)

los limites anteriormente previstos en caso de ejercer los derechos de suscripcion
correspondientes a valores mobiliarios o instrumentos del mercado monetario
incluidos en su patrimonio neto;

los puntos 3.1.4., 3.1.5. y 3.1.6. durante un periodo de seis meses a partir de la fecha
de su autorizacion, a condicion de aplicar siempre el principio de la diversificacion
de riesgos.

Si los limites previstos en el presente parrafo se sobrepasaran por causas ajenas a la
voluntad de la Sociedad o tras el ejercicio de los derechos de suscripcion, esta
deberd, durante sus operaciones de venta, tener como objetivo prioritario regularizar
dicha situacion teniendo en cuenta el interés de los accionistas.

3.1.10. La Sociedad no podra contraer préstamos para ninguno de los Subfondos, salvo en caso

de:

a)
b)

c)

adquirir divisas mediante un tipo de préstamo back-to-back;

préstamos hasta un maximo del 10% del patrimonio neto de uno o mas Subfondos
siempre que se trate de préstamos temporales;

préstamos hasta un maximo del 10% del patrimonio neto siempre que se trate de
préstamos para la adquisicion de bienes inmuebles indispensables para la
prosecucion directa de sus actividades; en este caso, estos préstamos y los previstos
en la letra b) del presente parrafo no podran, en ningin caso, superar
conjuntamente el 15% del patrimonio neto de cada Subfondo en cuestion.

3.1.11. La Sociedad no podra conceder o avalar créditos por cuenta de terceros. No obstante,
esta restriccion no se opone a la adquisicion por parte de la Sociedad de valores
mobiliarios, instrumentos del mercado monetario u otros instrumentos financieros no
totalmente desembolsados descritos en los parrafos €), g) y h) del punto 3.1.1.

3.1.12. La Sociedad no podré celebrar contratos de suscripcion en firme directa o indirecta de
valores mobiliarios, instrumentos del mercado monetario y otros titulos de crédito.

3.1.13 La Sociedad no podra realizar ventas al descubierto sobre los valores mobiliarios,
instrumentos del mercado monetario u otros instrumentos financieros descritos en los
parrafos €), g) y h) del punto 3.1.1.

Utilizacion de técnicas e instrumentos que tienen por objeto valores mobiliarios
Con el fin de lograr una gestién eficaz de la cartera, la Sociedad podré intervenir en:
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operaciones relativas a opciones sobre valores mobiliarios;

operaciones relativas a contratos a plazo sobre instrumentos financieros y sobre
opciones de dichos contratos;

operaciones de préstamo de valores;

operaciones con pacto de retroventa;

operaciones de toma/cesion en préstamo.

Los accionistas deberan ser conscientes de que las operaciones que se mencionan en el presente
subcapitulo presentan mas posibilidades de ganancias o riesgos de pérdidas que los valores
mobiliarios debido al efecto de apalancamiento de estos instrumentos.

3.2.1.

Operaciones relativas a opciones sobre valores mobiliarios

Cada uno de los Subfondos de la Sociedad podra comprar o vender tanto opciones de
compra como opciones de venta siempre que se traten de opciones que se negocien en
un mercado organizado, de funcionamiento regular, reconocido y abierto al pablico.

En el marco de las operaciones anteriormente mencionadas, la Sociedad debera respetar
las siguientes normas:

3.2.1.1. Normas aplicables a la adquisicion de opciones

El importe de las primas abonadas para la adquisicién de las opciones de compra y de
las opciones de venta en curso previstas aqui, mas el importe de las primas abonadas
para la adquisicién de las opciones de compra y las opciones de venta en curso que se
contemplan en el siguiente punto 3.2.2.3., no podré superar el 15% del patrimonio neto
del Subfondo en cuestion.

3.2.1.2. Normas destina_das a garantizar la cobertura de los pasivos que se deriven de
las operaciones sobre opciones

En el momento de la conclusién de contratos relativos a la venta de opciones de compra,
el Subfondo en cuestion deberd mantener bien los valores subyacentes, bien las
opciones de compra equivalentes u otros instrumentos capaces de garantizar una
cobertura apropiada de los pasivos resultantes de dichos contratos, como warrants sobre
valores mobiliarios.

Los valores subyacentes relativos a las opciones de compra vendidas no podran
enajenarse mientras existan estas opciones, a menos que dichas opciones estén cubiertas
por opciones contrarias 0 por otros instrumentos que puedan utilizarse con ese fin. Lo
mismo se aplica a las opciones de compra equivalentes u otros instrumentos que el
Subfondo en cuestion de la Sociedad ha de mantener cuando no posea los valores
subyacentes en el momento de vender las opciones correspondientes.

A modo de derogacion de esta norma, la Sociedad podra vender opciones de compra

sobre valores que no posea en el momento de la conclusion del contrato de opciones si

se dan las siguientes condiciones:

- el precio de ejercicio de las opciones de compra asi enajenadas no podra superar el
25% del valor del patrimonio neto del Subfondo en cuestion;

- el Subfondo correspondiente de la Sociedad deberd, en todo momento, estar en
medida de cubrir las posiciones abiertas en el marco de dichas ventas.

Cuando la Sociedad venda opciones de venta, el Subfondo correspondiente debera estar
cubierto durante toda la vigencia del contrato de opciones por suficiente efectivo, que la
Sociedad podra necesitar para pagar los valores que le sean entregados en caso de que la
otra parte ejercite las opciones.

Cuando la Sociedad vende opciones de compra no cubiertas, se expone a un riesgo de
pérdida gue, en teoria, es ilimitado. En caso de venta de opciones de venta, la Sociedad
se expone a un riesgo de pérdida en el caso de que la cotizacion de los valores
subyacentes descendiese por debajo del precio de ejercicio menos la prima cobrada.
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3.2.2.

3.2.1.3. Condiciones y limites de las ventas de opciones de compra y de opciones de
venta

El importe de los pasivos que se deriven de las ventas de opciones de compra y de las
ventas de opciones de venta (con excepcién de las ventas de opciones de compra para
las que el Subfondo en cuestion de la Sociedad dispone de cobertura apropiada) y el
importe de los pasivos que se deriven de las operaciones previstas en el punto siguiente
3.2.2.3. no podrén superar, conjuntamente y en ninglin momento, el patrimonio neto del
Subfondo en cuestion.

En este contexto, el pasivo resultante de los contratos de opciones de compra y de venta
enajenados es igual a la suma de los precios de ejercicio de las opciones.

Operaciones relativas a contratos a plazo sobre instrumentos financieros y sobre
opciones de dichos contratos

Con excepcion de las operaciones OTC que se contemplan en el punto 3.2.2.2. que
figura a continuacion, las operaciones previstas aqui solo podran referirse a contratos
gue se negocien en un mercado organizado, en funcionamiento regular, reconocido y
abierto al publico.

A reserva de las condiciones que se detallan a continuacion, dichas operaciones podran
realizarse con el fin de lograr la cobertura suficiente o con cualquier otro fin.

3.2.2.1. Operat_:iones de cobertura de los riesgos derivados de la evolucion de los
mercados bursétiles

Como cobertura global contra el riesgo de una evolucién desfavorable de los mercados
bursatiles, la Sociedad podra vender contratos a plazo sobre indices bursatiles. Con el
mismo fin, la Sociedad también podra vender opciones de compra 0 comprar opciones
de venta sobre indices bursétiles.

El objetivo de cobertura de las operaciones anteriormente mencionadas presupone que
exista una correlacion lo suficientemente estrecha entre la composicion del indice
empleado y la composicién de la cartera correspondiente del Subfondo en cuestion.

En principio, el total de los pasivos resultantes de contratos a plazo y de contratos de
opciones sobre indices bursatiles no podra superar el precio de mercado total de los
valores mantenidos por el Subfondo en cuestion en el mercado correspondiente a dicho
indice.

3.2.2.2. Operaciones de cobertura de los riesqos derivados de las fluctuaciones de los
tipos de interés y/o de las divisas

Como cobertura global contra los riesgos derivados de las fluctuaciones de los tipos de
interés y/o de las divisas, la Sociedad podra vender contratos a plazo sobre tipos de
interés y/o divisas. Con el mismo fin, la Sociedad también podra vender opciones de
compra 0 comprar opciones de venta sobre tipos de interés y/o divisas o efectuar
operaciones de permuta financiera sobre tipos de interés y/o divisas en el marco de
operaciones OTC con entidades financieras de primer orden especializadas en este tipo
de operaciones.

En principio, el total de los pasivos resultantes de contratos a plazo, de contratos de
opciones y de contratos de permuta financiera sobre tipos de interés y/o divisas no podra
superar el valor de mercado total de los activos a cubrir mantenidos por el Subfondo en
cuestion en la moneda correspondiente a dichos contratos.

3.2.2.3. Operaciones realizadas con un fin diferente a la cobertura

Los mercados de contratos a plazo y opciones son extremadamente volatiles y el riesgo
de registrar una pérdida es muy elevado.

La Sociedad podra, con un fin diferente a la cobertura, comprar y vender contratos a
plazo y contratos de opciones sobre cualquier tipo de instrumento financiero siempre
que el importe de los pasivos que se deriven de dichas operaciones de compra y de
venta conjuntamente con el importe de los pasivos que se deriven de las ventas de
opciones de compra y de opciones de venta sobre valores mobiliarios no supere en
ningn momento el patrimonio neto del Subfondo en cuestion.
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3.2.3.

3.2.4.

Las ventas de opciones de compra sobre valores mobiliarios para las cuales el Subfondo
dispone de cobertura apropiada no se tendrén en cuenta a la hora de calcular el importe
de los pasivos anteriormente previstos.

En este contexto, los pasivos que se deriven de las operaciones que no tengan por objeto

opciones sobre valores mobiliarios se definen del siguiente modo:

- el pasivo que se derive de los contratos a plazo es igual al valor de liquidacién de las
posiciones netas de los contratos sobre instrumentos financieros idénticos (tras
compensar las posiciones compradoras y vendedoras), sin que proceda tener en
cuenta los vencimientos respectivos;

- el pasivo que se derive de los contratos de opciones comprados y vendidos es igual a
la suma de los precios de ejercicio de las opciones que componen las posiciones
netas vendedoras relativas a un mismo activo subyacente, sin que proceda tener en
cuenta los vencimientos respectivos.

El importe de las primas abonadas para la adquisicién de las opciones de compra y de
las opciones de venta en curso previstas aqui, mas el importe de las primas abonadas
para la adquisicion de las opciones de compra y las opciones de venta sobre valores
mobiliarios que se contemplan en el punto 3.2.1.1. anterior, no podra superar el 15% del
patrimonio neto del Subfondo correspondiente de la Sociedad.

Operaciones de préstamo de valores

La Sociedad podra formalizar operaciones de préstamo de valores a condicion de
respetar las siguientes normas:

3.2.3.1. Normas destinadas a garantizar el buen fin de las operaciones de préstamo de
valores

La Sociedad podra ceder en préstamo valores de su cartera a un prestatario directamente o a
través de un sistema de préstamo normalizado y organizado por una entidad de
compensacién de valores reconocida o de un sistema de préstamo organizado por una
entidad financiera especializada en este tipo de operaciones y sujeta a normas de vigilancia
prudencial consideradas por la CSSF como equivalentes a las previstas por la legislacién
comunitaria.

En el marco de las operaciones de préstamo de valores, la Sociedad debera recibir garantias
gue respondan a los criterios fijados en la Circular CSSF 08/356.

3.2.3.2. Limites de las operaciones de préstamo de valores

La Sociedad debera procurar mantener la importancia de las operaciones de préstamo de
valores a un nivel adecuado o poder pedir la restitucion de los valores prestados, de modo
gue le sea posible en todo momento hacer frente a su obligacion de recompra y que dichas
operaciones no comprometan la gestion de los activos de la Sociedad de conformidad con su
politica de inversion.

3.2.3.3.  Reinversion del efectivo percibido en concepto de garantia

La Sociedad podré reinvertir el efectivo que perciba en concepto de garantia en el marco de
las operaciones de préstamo de valores de conformidad con los criterios fijados por la
Circular CSSF 08/356.

Operaciones con pacto de retroventa

3.2.4.1 Compra de valores con pacto de retroventa

La Sociedad podra, en calidad de comprador, formalizar operaciones con pacto de
retroventa, a titulo accesorio, que consisten en la compra de valores con una clausula que
reserva al vendedor (contraparte) el derecho a la recompra a la Sociedad de los valores
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3.2.5.

vendidos a un precio y a un plazo acordados por ambas partes en el momento de concluir el
contrato.

Durante la vigencia de un contrato de compra con pacto de retroventa, la Sociedad no podra
vender los valores objeto del contrato antes de que la contraparte haya ejercido el derecho
de recompra de dichos valores o antes de que el plazo de recompra haya vencido, salvo que
la Sociedad disponga de otros medios de cobertura.

La Sociedad deberad procurar mantener la importancia de las operaciones de compra con
pacto de retroventa a un nivel tal que le permita en todo momento hacer frente a las
solicitudes de reembolso que presenten los accionistas.

Tanto el tipo de valores objeto de compra con pacto de retroventa como las contrapartes
deberan responder a los criterios fijados por la Circular CSSF 08/356.

Los valores objeto de compra con pacto de retroventa deberan ser conformes a la politica de
inversion de la Sociedad y, junto a los demas valores que mantenga en cartera la Sociedad,
respetar conjuntamente los limites de inversion de la misma.

3.2.4.2 Venta de valores con pacto de retroventa

La Sociedad podra, en calidad de vendedor, formalizar operaciones con pacto de retroventa,
a titulo accesorio, que consisten en la venta de valores con una clausula que reserva a la
Sociedad el derecho a la recompra al comprador (contraparte) de los valores vendidos a un
precio y a un plazo acordados por ambas partes en el momento de concluir el contrato.

Las contrapartes de estas operaciones deberan responder a los criterios fijados por la
Circular CSSF 08/356.

La Sociedad debera disponer, al vencimiento del pacto de recompra, de los activos
necesarios para pagar, llegado el caso, el precio acordado para la restitucion a la Sociedad.

3.2.4.3 Establecimiento de una garantia

La Sociedad podra establecer una garantia de conformidad con los criterios fijados por la
Circular 08/356 con el fin de reducir el riesgo de contraparte en las operaciones con pacto de
retroventa.

La Sociedad podra reinvertir el efectivo que perciba en concepto de garantia en el marco de
estas operaciones de conformidad con los criterios fijados por la Circular CSSF 08/356.

Operaciones de toma/cesion en préstamo de valores

3.2.5.1 Operaciones de toma en préstamo de valores

La Sociedad podra formalizar operaciones de toma en préstamo de valores consistentes en
operaciones al término de las cuales el cesionario (contraparte) estara obligado a recuperar
el bien cedido en préstamo y la Sociedad debera restituir el bien tomado en préstamo.

Las contrapartes de estas operaciones deberan responder a los criterios fijados por la
Circular CSSF 08/356.

Durante la vigencia de un contrato de toma en préstamo de valores, la Sociedad no podra
vender ni entregar en prenda/garantia los valores objeto de dicho contrato, salvo que la
Sociedad disponga de otros medios de cobertura. La Sociedad deberd procurar mantener la
importancia de las operaciones de toma en préstamo de valores a un nivel tal que le permita
en todo momento hacer frente a las solicitudes de reembolso que presenten los accionistas.
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3.3.

3.4.

Los valores tomados en préstamo deberan responder a los criterios fijados por la Circular
CSSF 08/356, ser conformes a la politica de inversion de la Sociedad v, junto a los demas
valores que mantenga en cartera la Sociedad, respetar conjuntamente los limites de
inversion de la misma.

3.2.5.2 Operaciones de cesion en préstamo de valores

La Sociedad podra formalizar operaciones de cesion en préstamo de valores consistentes en
operaciones al término de las cuales la Sociedad estara obligada a recuperar el bien cedido
en préstamo mientras que el cesionario (contraparte) debera restituir el bien tomado en
préstamo.

Las contrapartes de estas operaciones deberan responder a los criterios fijados por la
Circular CSSF 08/356.

La Sociedad debera disponer, al vencimiento de la operacion de cesién en préstamo, de los
activos necesarios para pagar el precio acordado para la restitucion a la Sociedad. La
Sociedad debera procurar mantener la importancia de las operaciones de cesion en préstamo
de valores a un nivel tal que le permita en todo momento hacer frente a las solicitudes de
reembolso que presenten los accionistas.

3.2.5.3 Establecimiento de una garantia

La Sociedad podra establecer una garantia de conformidad con los criterios fijados por la
Circular 08/356 con el fin de reducir el riesgo de contraparte en las operaciones de
toma/cesion en préstamo de valores.

La Sociedad podra reinvertir el efectivo que perciba en concepto de garantia en el marco de
estas operaciones de conformidad con los criterios fijados por la Circular CSSF 08/356.

Utilizacion de técnicas e instrumentos de derivados complejos

La Sociedad podré invertir hasta el 10% del patrimonio neto de cada Subfondo en instrumentos

derivados complejos con fines de cobertura o de exposicién al riesgo de crédito. La Sociedad
podra utilizar derivados de crédito sobre indices (ITRAXX, CDX, ABX, etc.), derivados de
crédito sobre una entidad de referencia y derivados de crédito sobre varias entidades de
referencia.

Nota:

El Consejo de administracion de la Sociedad podra, en interés de los accionistas, adoptar nuevas
restricciones destinadas a permitir el cumplimiento de las leyes y reglamentos vigentes en los
paises en los que se comercialicen las acciones de la Sociedad. Se procedera a la actualizacion
de la parte especifica del Folleto.

Método de gestion de riesgos

La Sociedad ha implementado procedimientos de control y gestion de riesgos con el fin de garantizar
el cumplimiento de las normativas vigentes asi como las politicas y estrategias de inversion de cada
Subfondo:

- La Sociedad velara por el respeto de las politicas y estrategias de inversion de los Subfondos,
asi como el control de los perfiles de riesgo/rendimiento.

- La volatilidad y las rentabilidades de cada Subfondo se analizaran diariamente y los factores
de riesgo seran objeto de un seguimiento sistematico.
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- Los procedimientos de control y gestion de los riesgos garantizan su conformidad con las
leyes y normas aplicables.
El auditor interno de la Sociedad se encargara del seguimiento de los procedimientos y supervisara la
organizacion de los controles.

3.4.1. Sistemas de evaluacion de los riesgos adaptados al perfil de riesgo de un Subfondo

La Sociedad utiliza un proceso de gestién de los riesgos que le permite vigilar y medir en todo
momento los riesgos vinculados a las posiciones y su aportacion al perfil de riesgo general de la
cartera.

Los Subfondos deben aplicar sistemas de valoracién de los riesgos que se adapten a su perfil de riesgo
con el fin de garantizar una valoracion exacta de todos los riesgos soportados.

3.4.2. Limite del riesgo global vinculado a los instrumentos financieros derivados

Cada Subfondo hard todo lo que esté en sus manos para que el riesgo global vinculado a los
instrumentos financieros derivados no supere el valor neto total de su cartera. Esto significa que el
riesgo global vinculado a la utilizacion de instrumentos financieros derivados no podra superar el
100% del patrimonio neto de un Subfondo. Por consiguiente, el compromiso total de cada Subfondo
no podra superar el 200% del patrimonio neto tras tener en cuenta los posibles efectos de
compensacion y de cobertura.

3.4.3. Limite de la eventual utilizacion de préstamos temporales

El riesgo global que asuma el Subfondo no podra incrementarse mas de un 10% a través de la
utilizacion de préstamos temporales, de forma que el riesgo global no pueda superar el 210% del
patrimonio neto.

3.4.4. Método de célculo del riesgo global
3.4.4.1 Clasificacion de los Subfondos en funcion de su perfil de riesgo

La Sociedad debe evaluar el perfil de riesgo en funcién de la politica y la estrategia de inversion
(incluida la utilizacién que se haga de los instrumentos financieros derivados) con el fin de elegir un
método de célculo del riesgo global apropiado.

Los Subfondos que se incluyen en la parte especifica del Folleto han adoptado los siguientes métodos
de célculo del riesgo global:

CARMIGNAC PORTFOLIO — Grande Europe enfoque de los compromisos
CARMIGNAC PORTFOLIO — Commodities enfoque de los compromisos
CARMIGNAC PORTFOLIO — Emerging Discovery enfoque de los compromisos
CARMIGNAC PORTFOLIO — Global Bond enfoque de los compromisos
CARMIGNAC PORTFOLIO — Cash Plus enfoque de los compromisos
CARMIGNAC PORTFOLIO — Market Neutral enfoque de los compromisos
CARMIGNAC PORTFOLIO — Emerging Patrimoine enfoque de los compromisos

3.4.4.2 Riesgo de mercado
El riesgo de mercado debe valorarse en funcion del enfoque de los compromisos, en virtud del cual
las posiciones en instrumentos financieros derivados de un Subfondo se convierten en posiciones
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equivalentes en los activos subyacentes, entendiéndose que las posiciones compradoras y vendedoras
en un mismo activo subyacente pueden compensarse.

A tales efectos, también deberan tenerse en cuenta otros criterios como: el riesgo global soportado por
el Subfondo debido a la utilizacion de instrumentos financieros derivados, la naturaleza, el objetivo, la
cantidad y la frecuencia de los contratos de derivados suscritos por este, asi como las técnicas de
gestion adoptadas.

3.4.4.3. Riesgo de contraparte

De conformidad con el punto 3.1.4. a) del Folleto, el riesgo de contraparte de un Subfondo en una
transaccién con instrumentos derivados OTC no podré ser superior al 10% de su patrimonio cuando la
contraparte sea una de las entidades de crédito contempladas en el punto 3.1.1. f) del Folleto, o al 5%
de su patrimonio en los demas casos. En los puntos I11.5. y IV.1. de la Circular 11/512 se abordan
detalladamente las normas relativas al calculo del riesgo de contraparte.

En aplicacién del punto 3.1.1.9) del Folleto, los instrumentos financieros OTC deberan ser objeto de
una valoracién precisa, comprobable, diaria e independiente por parte de la Sociedad.

4. DESCRIPCION DE LOS RIESGOS

Las inversiones estan sometidas a las fluctuaciones del mercado asi como a los riesgos inherentes a las
inversiones en valores mobiliarios y otros activos en los que invierte la Sociedad.

Nada garantiza que se alcance el objetivo de gestion del Fondo.

Se llama la atencion de los inversores sobre los riesgos incluidos en la siguiente lista, cuyo caracter no
es exhaustivo:

a) Riesgos vinculados a las inversiones en renta variable

Generalmente, una inversion en renta variable genera un beneficio mas elevado que una inversion en
titulos de crédito a corto o largo plazo. No obstante, los riesgos vinculados a las inversiones en renta
variable también son, en general, mas elevados, ya que los resultados registrados por las acciones
dependen de factores dificilmente previsibles. Entre dichos factores, podemos citar la posibilidad de
un deterioro repentino o prolongado del mercado, asi como los riesgos inherentes a las propias
empresas. El principal riesgo asociado a toda cartera de renta variable se deriva del hecho de que el
valor de las inversiones de dicha cartera puede disminuir. El valor de las acciones puede fluctuar como
consecuencia de las actividades de las empresas o de la evolucion global del mercado y/o de las
condiciones econémicas. Desde un punto de vista historico, la renta variable ha registrado beneficios a
largo plazo mas elevados y ha generado mas riesgos a corto plazo que cualquier otra opcién en materia
de inversion.

b) Riesgos vinculados a las inversiones en titulos de crédito
Entre los riesgos vinculados a la inversion en titulos de crédito, podemos mencionar principalmente:

- el riesgo de tipo de interés (riesgo de que el valor de las inversiones del Fondo disminuya si
los tipos de interés suben);

- el riesgo de credito (riesgo de que las empresas en las que la Sociedad invierte se enfrenten a
dificultades financieras y no quieran o no sean capaces de atender sus obligaciones con la
Sociedad);

- el riesgo de mercado (riesgo de que el valor de las inversiones del Fondo disminuya ante los
movimientos de los mercados financieros en general);

- el riesgo de gestion (riesgo de que las técnicas de inversion del Fondo resulten ineficaces y
ocasionen pérdidas para la Sociedad); y

- el riesgo de contraparte (riesgo de incumplimiento de una contraparte conducente a un
impago).

¢) Riesgos vinculados a las transacciones OTC

El Fondo podra realizar transacciones OTC sobre contratos a plazo y al contado sobre indices u otros
instrumentos financieros, asi como sobre contratos de permuta financiera sobre indices u otros
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instrumentos financieros, teniendo como contraparte a bancos o sociedades de valores y bolsa de
primer orden especializadas en la materia. Aunque los mercados correspondientes no se consideren
necesariamente mas volatiles que otros mercados a plazo, los operadores estdn menos protegidos
frente a los incumplimientos en sus transacciones en dichos mercados, ya que los contratos que en
ellos se negocian no estan garantizados por una cdmara de compensacion.

Las cotizaciones de los contratos OTC sobre indices pueden ser muy volatiles debido a las menores
exigencias de margen para este tipo de contrato.

d) Riesgos vinculados a las divisas

El Fondo podra invertir en valores denominados en un determinado nimero de monedas distintas de la
moneda base del Fondo. Las fluctuaciones de los tipos de cambio de las divisas extranjeras afectan al
valor de los titulos poseidos por la Sociedad.

e) Riesgo de liquidez

Este riesgo se deriva principalmente del nivel de liquidez de los mercados en los que se negocian los
valores mobiliarios incluidos en la cartera. Algunos de los valores en los que la Sociedad esta
autorizada a invertir pueden ser valores de escasa liquidez. Se entiende por valores de escasa liquidez
los valores que no se pueden enajenar en condiciones normales, en un plazo de siete dias, al precio
correspondiente a la valoracién dada por la Sociedad. Dichos valores conllevan el riesgo de que la
Sociedad no pueda enajenarlos en el momento deseado. Asimismo, es posible que su precio de
enajenacion sea inferior al precio de adquisicién por parte de la Sociedad.

f) Riesgos vinculados a las inversiones en derivados de crédito

Riesgo de crédito: La Sociedad se reserva la posibilidad de invertir en obligaciones cuya clasificacion
podra ser inferior a investment grade. La calificacién 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). Por otra
parte, existe un riesgo de crédito mas especifico vinculado a la utilizacion de los derivados de crédito
(credit default swaps o CDS).

Los casos en los que existe un riesgo debido a la utilizacion de los CDS figuran en el siguiente cuadro:

Tenencia del Objetivo del gestor
subyacente del financiero a la hora | Existencia de un riesgo de crédito
CDS de utilizar los CDS
Si Venta de Si, en el caso de que la calidad del emisor del valor
proteccién subyacente se deteriore
si Compra de No
proteccion
No Venta de Si, en el caso de que la calidad del emisor del valor
proteccion subyacente se deteriore
No Compra de Si, en el caso de que la calidad del emisor del valor
proteccion subyacente se incremente

Este riesgo de crédito esta enmarcado por un analisis cualitativo de la evaluacion de la solvencia de las
empresas realizado por el equipo de analistas del crédito.

g) Riesgos vinculados a los instrumentos financieros a plazo

La Sociedad podré utilizar instrumentos derivados negociados en bolsa (incluidos contratos a plazo y
opciones) e instrumentos derivados negociados en mercados OTC (incluidas opciones, instrumentos a
plazo, swaps de tipos de interés y derivados crediticios) en su politica de inversion con fines de
inversion y/o de cobertura. Estos instrumentos son volatiles, generan determinados riesgos especificos
y exponen a los inversores a un riesgo de pérdidas. Los depdsitos con bajo margen inicial,
generalmente requeridos para abrir una posicion en dichos instrumentos, permiten un efecto palanca.
Por consiguiente, una variacion relativamente pequefia en el precio de un contrato podria generar una
pérdida o un beneficio elevado respecto al importe de los fondos realmente invertidos en concepto de
margen inicial, y ello podria desembocar en una pérdida adicional no limitada que superaria el margen
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depositado. Ademaés, en caso de utilizacion con fines de cobertura, la correlacion entre estros
instrumentos y las inversiones o los sectores del mercado objeto de una operacion de cobertura puede
resultar imperfecta. Las operaciones con derivados OTC, como los derivados de crédito, pueden
generar un riesgo suplementario debido a la ausencia de un mercado en el que liquidar una posicién
abierta. La posibilidad de liquidar una posicion existente, de valorar una posicién o de determinar el
nivel de exposicion a los riesgos no esta forzosamente garantizada.

h) Riesgos vinculados a los paises emergentes: las variaciones de las cotizaciones pueden ser altas y
las condiciones de funcionamiento y vigilancia pueden no ajustarse a los estandares que prevalecen en
los grandes mercados internacionales debido a la inversion en los mercados emergentes.

i) Riesgos de pérdida de capital: el Fondo 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.

j) Riesgo de gestion discrecional: la gestion discrecional se basa en la anticipacion de la evolucion de
los diferentes mercados. Existe el riesgo de que el producto no se invierta siempre en los mercados
mas rentables.

5. CONSEJO DE ADMINISTRACION Y GESTOR FINANCIERO

5.1. Consejo de administracion

Las inversiones de la Sociedad se realizaran bajo el control y la responsabilidad de su Consgjo
de administracion compuesto en la actualidad por:

- Don Edouard CARMIGNAC,

- Don Eric HELDERLE,

- Don Jean-Pierre MICHALOWSKI
- Don Simon PICKARD

5.2. Gestor financiero

Por otra parte, la Sociedad recurre a los servicios de «CARMIGNAC GESTION
LUXEMBOURG» quien actla en calidad de gestor financiero de conformidad con un contrato de
fecha 30 de junio de 1999.

En virtud de dicho contrato,«CARMIGNAC GESTION LUXEMBOURG» garantizara la gestion
diaria de las carteras de la Sociedad.

La Sociedad «<CARMIGNAC GESTION LUXEMBOURG» es una entidad profesional del sector
financiero autorizada de conformidad con la ley de 5 de abril de 1993 relativa al sector financiero
en su version modificada y que se constituyé en Luxemburgo en forma de sociedad an6nima
mediante escritura de fecha de 27 de noviembre de 1998. Su objeto esencial es la gestion de
carteras de inversion asi como la distribucion de participaciones de organismos de inversion
colectiva (OIC) cuya comercializacion esté autorizada en Luxemburgo. Su capital social asciende a
3.000.000 euros.
El contrato de gestion financiero prevé que el periodo de vigencia de este sera de tres afios a partir
de la fecha de su firma y que, a partir de ese momento, su duracion sera indefinida, salvo expresa
denuncia de una de las partes efectuada por escrito con tres meses de antelacion.
La composicion del Consejo de administracion de «CARMIGNAC GESTION LUXEMBOURG»
es la siguiente:

- Don Eric HELDERLE,

- Don Edouard CARMIGNAC,

- Doria Pascale GUILLIER

«CARMIGNAC GESTION LUXEMBOURG», en su calidad de gestor financiero, percibe por sus
servicios una remuneracion cuyas modalidades se detallan en la parte especifica del presente
Folleto. Toda modificacion de dicha remuneracion se notificara en los informes financieros
periédicos de la Sociedad.
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6.

LA DIRECCION

La Sociedad ha nombrado a don Eric HELDERLE y don Antoine BRUNEAU para dirigirla.

6.1

6.2

7.

Los directivos

Eric Helderlé, titular de un master en Direccion y Administracion de Empresas (MBA) por la
lowa State University, colabord entre 1984 y 1987 en la ampliacién de la cartera de la compafiia
de seguros Trans Expansion, filial de la COMPAGNIE DU MIDI. En 1987, se encarga de
dirigir el desarrollo de PYRAMIDE GESTION, filial de la Sociedad de Bolsa Hamant
Carmignac, teniendo como mision coordinar la expansion de la Sociedad. En 1989, toma parte,
junto a Edouard Carmignac, en la creacion de Carmignac Gestion ocupando el puesto de
Director General. Asimismo, es Consejero de Carmignac Gestion y Presidente de Carmignac
Gestion Luxembourg. Don Eric Helderlé posee una experiencia de mas de 20 afios en el campo
de la gestion de fondos de inversion y de patrimonios.

Antoine Bruneau es actualmente Secretario General de Carmignac Gestion Luxembourg y
Auditor financiero del Grupo Carmignac Gestion S.A. En el marco de sus funciones, se ocupa
principalmente del seguimiento de las cuestiones reglamentarias y de conformidad, asi como del
control de los procedimientos internos. Licenciado en Ciencias Técnicas Contables vy
Financieras (MSTCF) por la Universidad de Lyon Ill, Antoine Bruneau es perito mercantil en
Luxemburgo y cuenta con una experiencia de 5 afios como auditor financiero externo en una
auditoria Big Four en la que se especializ6 en la industria de los fondos de inversion y los
bancos.

Competencias y funciones de la Direccién

La Direccidn dirige los asuntos de la Sociedad, la representa y actla en nombre y por cuenta de
la misma, dentro de los limites de las competencias y funciones que le delegue el Consejo de
administracion.
En el marco de sus actividades, la Direccion ejecutara las decisiones y todas las instrucciones
del Consejo, asi como las de todos los consejeros autorizados.
El Consejero delegado, Eric Helderlé, en su calidad de miembro de la Direccion, ejerce
funciones de coordinacion en el seno de la Direccion y estd autorizado a orientar esta,
informando de ello al Consejo de administracion.
Entre las funciones de la Direccion se incluye, en particular, el control de las funciones
delegadas en terceras personas por la Sociedad. En el marco de las decisiones del Consejo de
administracion, y en su propio &mbito de responsabilidad, los miembros de la Direccion estaran
autorizados a dar instrucciones a terceras personas.
Los directivos ejercen, en particular, las siguientes funciones delegadas:

- lagestion de los activos;

- lagestion de los riesgos;

- el banco depositario;

- la administracion central, las domiciliaciones, los registros, las transferencias y los

pagos;
- la comercializacion.

BANCO DEPOSITARIO

De conformidad con un contrato de fecha de 21 de octubre de 2000, BNP Paribas Securities Services,
Sucursal de Luxemburgo, ha recuperado las funciones de banco depositario ejercidas por BGL BNP
Paribas (anteriormente, BGL Société Anonyme) en virtud de un Contrato de prestacion de servicios
celebrado con Fortis Bank Luxembourg S.A. el 30 de junio de 1999.

BNP Paribas Securities Services, Sucursal de Luxemburgo, con domicilio social en 33 rue de
Gasperich, L-5826 Hesperange (Luxemburgo), es un banco de derecho luxemburgués que se
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constituyé el 01 de junio de 2002. Lleva a cabo actividades bancarias desde su constitucién. EIl banco
depositario cumple las obligaciones y deberes usuales en materia de custodia de depdsitos en efectivo,
valores mobiliarios y otros activos. Con la aprobacion de la Sociedad, el banco depositario podra, bajo
su responsabilidad, confiar la custodia de valores mobiliarios a depositarios centrales de valores
mobiliarios, a otros bancos o a entidades financieras correspondientes.

La duracion del contrato de banco depositario sera indefinida y ser& revocable mediante un preaviso
de 6 meses.

Si la decision de dimitir la adopta el banco depositario, la Sociedad estard obligada a nombrar un
nuevo banco depositario el cual aceptard las responsabilidades y funciones del banco depositario
dimisionario. El banco depositario dimisionario adoptara todas las medidas necesarias para la buena
conservacion de los intereses de los accionistas, hasta el dia que se nombre un nuevo banco
depositario.

Antes de que expire el plazo de preaviso, la Sociedad indicara el nombre del nuevo banco depositario.

El banco depositario garantizara ademas:

a)  que la venta, la emisidn, el reembolso y la cancelacién de las acciones llevadas a cabo por
la Sociedad o en su nombre se realicen de conformidad con la ley o los estatutos de la
Sociedad,;
b)  que en operaciones en las que se vea implicado el patrimonio de la Sociedad, la
contraparte le sea entregada dentro de los plazos habituales;
¢)  que los ingresos de la Sociedad se asignen conforme a sus estatutos.
De conformidad con el Contrato de prestacion de servicios, y en consideracion de las funciones
esbozadas anteriormente, BNP Paribas Securities Services, Sucursal de Luxemburgo, percibird una
comision cuyas modalidades se detallan en la parte especifica del presente Folleto y que pueden variar
en funcion de los diferentes Subfondos. Toda modificacion de dichas comisiones serd modificada en
los informes financieros periddicos de la Sociedad.

8. AGENTE ADMINISTRATIVO, AGENTE DE DOMICILIACIONES, AGENTE DE
REGISTRO, AGENTE DE TRANSFERENCIAS Y AGENTE DE PAGOS

Mediante un acuerdo de administracion central, de fecha 5 de noviembre de 2010, CACEIS Bank
Luxembourg ha sido designado agente de domiciliaciones, agente administrativo, agente de registro,
agente de transferencias y agente de pagos de la Sociedad. Las funciones de agente administrativo
consisten principalmente en la teneduria de los libros de la Sociedad y en el célculo periddico del valor
liquidativo de las acciones. Las funciones de agente de pagos consisten principalmente en recibir el
pago de las suscripciones y en proceder al pago de los reembolsos (0, cuando proceda, al pago de
dividendos).

9. LAS ACCIONES
9.1. Descripcion de las acciones, derechos de los accionistas

Las acciones que se emitan podrén, de acuerdo con lo que determine el Consejo de
administracion, pertenecer a diferentes clases.

El Consejo de administracién establecera una masa de activos que constituira un Subfondo y
que podré estar constituida por una clase o varias clases de acciones.

El Consejo de administracion establecerd un Subfondo constituido por una clase de acciones y
podréa establecer un Subfondo constituido por dos 0 mas clases de acciones del siguiente modo:
si un Subfondo determinado esta constituido por dos o mas clases de acciones, los activos
asignados a dichas clases se invertiran conjuntamente de conformidad con la politica de
inversion especifica del Subfondo en cuestion siempre y cuando el Consejo de administracion
pueda, dentro de dicho Subfondo, establecer periddicamente clases de acciones
correspondientes a (i) una politica de reparto especifica, que dé o no dé derecho a reparto, y/o
(i) una estructura especifica de gastos o de reembolso, y/o (iii) una estructura especifica de
gastos de gestion o de asesoramiento sobre inversiones, y/o (iv) una estructura especifica de
gastos de distribucién, de servicios al accionariado u otros gastos; y/o (v) un tipo de inversor
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9.2.

10.

especifico, y/o (vi) la moneda o unidad de moneda en la que la clase pueda denominarse en
funcion del tipo de cambio entre dicha moneda o unidad de moneda y la moneda de referencia
del Subfondo en cuestion, y/o (vii) cualquier otra caracteristica que determine el Consejo de
administracion oportunamente de conformidad con las leyes aplicables.

Las acciones seran al portador o nominativas, a eleccion del accionista, para la totalidad de los
Subfondos. Las acciones seran sin valor nominal y estaran totalmente desembolsadas. Se podran
emitir fracciones de acciones de hasta tres decimales.

No se emitird ningln certificado de acciones individual, ni en el caso de las acciones al
portador, ni en el caso de las acciones nominativas.

En el caso de las acciones al portador, solo se emitira un certificado global por cada clase de
acciones y por Subfondo si asi lo solicitase el accionista, corriendo a su costa los gastos
correspondientes.

Si un accionista no desease recibir certificados, este recibird una confirmacion de su calidad de
accionista.

El propietario de acciones nominativas recibira una confirmacion de inscripcion nominativa.
Cada accion integra de cada Subfondo dara derecho a un voto. Las fracciones de acciones no
conferiran derecho a voto. Los accionistas se beneficiaran de los derechos generales de los
accionistas tal y como se describen en la Ley de 10 de agosto de 1915 sobre sociedades, con
excepcion del derecho de suscripcion preferente de acciones nuevas.

La Sociedad advierte a los inversores que ningun inversor podra ejercer plenamente sus
derechos de inversién de forma directa frente a la Sociedad, en particular el derecho a participar
en las Juntas Generales de Accionistas, salvo cuando el inversor conste personalmente y en su
nombre en el registro de accionistas de la Sociedad. En el caso de que un inversor invierta en la
Sociedad a través de un intermediario que invierta en la Sociedad en su nombre pero por cuenta
del inversor, el inversor no podra ejercer directamente frente a la Sociedad determinados
derechos vinculados con su calidad de accionista. Se recomienda al inversor que se asesore
sobre sus derechos.

Para cada Subfondo, el Consejo de administracién determinard si se emiten acciones de
capitalizacion y/o acciones de reparto. En el caso de que se dé esta opcidn, el accionista podra
optar por que las acciones se emitan como acciones de reparto (en adelante, «accion DIV»), es
decir, acciones que dan derecho anualmente al reparto en concepto de dividendos del importe
que determine la Junta General de Accionistas para el Subfondo al que pertenezcan dichas
acciones, o como acciones de capitalizacion (en adelante, «accion CAP») en cuyo caso la
asignacion anual del importe que determine la Junta General de Accionistas se capitalizara en
principio en el Subfondo al que pertenezcan dichas acciones.

Conforme se vayan asignando dividendos a las acciones de reparto pertenecientes a un
Subfondo determinado, se restaran de la parte de los activos netos del Subfondo atribuible al
conjunto de las acciones de reparto los importes globales de los dividendos distribuidos
mientras que la parte de los activos netos del Subfondo atribuible al conjunto de las acciones de
capitalizacion aumentara como consecuencia de la incorporacion de los beneficios no
distribuidos.

Un accionista podra solicitar en todo momento la conversion de una accion al portador a una
inscripcion nominativa o de una accion de reparto a una accion de capitalizacion y viceversa. En
este caso, la Sociedad tendra derecho a repercutir los gastos ocasionados al accionista.

Organismos habilitados para recibir las suscripciones y los reembolsos

Carmignac Gestion Luxembourg en Luxemburgo, CARMIGNAC GESTION en Francia, asi
como los representantes de la Sociedad en diferentes paises y cualquier entidad que se mencione
con este fin en los informes periddicos estardn habilitados para recibir las 6rdenes de
suscripcion, de reembolso y de conversion en sus locales, 6rdenes que deberéan ser trasmitidas a
Luxemburgo para su ejecucion.

EMISION DE ACCIONES Y PROCEDIMIENTO DE SUSCRIPCION Y DE PAGO
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El Consejo de administracion podra, en cualquier momento y sin limite alguno, emitir acciones.

Las acciones podran suscribirse todos los dias habiles bancarios en la Sociedad, en las oficinas de
otras entidades designadas por la Sociedad en la que estén disponibles los Folletos y boletines de
suscripcion. Las entidades asi designadas transmitirdn las solicitudes de suscripcién al agente de
transferencias para su ejecucion.

El precio de suscripcion serd igual al valor liquidativo al que se podra afiadir un derecho de entrada
gue se determina en la parte especifica del presente Folleto. En caso de entrega fisica de los titulos, se
exigira una comision a la que se afiadiran las tasas eventualmente aplicables. Los gastos relativos a un
Subfondo en cuestion se detallan en la parte especifica del presente Folleto.

Para que una orden se ejecute al valor liquidativo de un dia de valoracion determinado, la Sociedad o
cualquier otra entidad designada por la Sociedad debera recibir dicha orden antes de las 18:00 horas
(CET/CEST) del dia anterior a dicho dia de valoracion; ademas, la orden deberé transferirse a la
administracion central en Luxemburgo antes de las 13:00 horas (CET/CEST) del dia de valoracion. A
las 6rdenes que se acepten con posterioridad a dicho plazo se les aplicara el valor liquidativo del dia de
valoracion siguiente al dia de valoracion determinado.

La suscripcion de las acciones se realizara en funcion de un valor liquidativo desconocido.

El organismo de inversion colectiva velara por impedir las operaciones relacionadas con las practicas
del market timing y hara todo lo posible, dentro del limite de sus facultades, para evitar las mismas.
Toda suscripcion de acciones nuevas se equiparard a una compra firme y deberd desembolsarse
totalmente.

El pago del precio de las acciones suscritas se realizard dentro del plazo que se determina en la parte
especifica del presente Folleto.

Asimismo, las acciones podran emitirse en contrapartida de aportaciones no dinerarias de conformidad
con la Ley de 10 de agosto de 1915 sobre sociedades, en particular en lo referente a la obligacion de
presentar un informe de valoracién elaborado por un auditor autorizado, nombrado por la Junta
General de Accionistas con arreglo al articulo 23 de los estatutos de la Sociedad, y siempre y cuando
dichas acciones correspondan a la politica y a las restricciones de inversion del Subfondo de la
Sociedad pertinente, tal y como se describen en el articulo 15 de los estatutos de la Sociedad y en el
presente Folleto.

Las tasas y corretajes que se puedan exigir eventualmente en virtud de la suscripcion correran a cargo
del suscriptor. Estos gastos no podran, en ningin caso, superar el maximo autorizado por las leyes,
reglamentos y précticas bancarias de los paises en los que se adquieran las acciones.

El Consejo de administracion podra restringir o impedir la propiedad de acciones por parte de
cualquier persona fisica o juridica si considera que dicha tenencia puede ir en detrimento de la
Sociedad de conformidad con el articulo 6 de los estatutos de la Sociedad.

10.1 Disposiciones generales

En las solicitudes de suscripciéon en uno o mas Subfondos se deberan indicar el nimero de
acciones que se desee adquirir o el importe de la inversion, la clase correspondiente y si se trata
de acciones de reparto o acciones de capitalizacion, y en forma nominativa o al portador. Solo
se emitird una confirmacion de inscripcion nominativa.

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

El pago del importe de la suscripcion se realizara en la moneda de cada Subfondo o clase en
cuestion, o en cualquier otra moneda que determine el Consejo de administracién de la
Sociedad, mediante transferencia o cheque a favor de la cuenta de CACEIS Bank Luxembourg,
con la referencia CARMIGNAC PORTFOLIO SICAV mencionando el Subfondo comprado. Si
un accionista desea pagar en una moneda distinta de la moneda del Subfondo o clase en
cuestion, dicho accionista organizara y asumira los gastos correspondientes a la transaccion de
cambio de divisas necesaria, sin que ello comprometa la responsabilidad de la Sociedad.

La Sociedad se reserva el derecho de presentar todos los cheques y 6rdenes de pago en el mismo
momento de su recepcion y de retener las acciones y/o los pagos excedentarios del precio de
compra mientras no se hayan cobrado los cheques de los suscriptores.

La Sociedad se reserva el derecho de rechazar cualquier solicitud de compra o de aceptarla
parcialmente, sobre todo si, en la fecha anteriormente mencionada, no se ha recibido el pago y
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una solicitud de compra por escrito. Si no se aceptase una solicitud en su totalidad o en parte, el
precio pagado o el saldo de este se devolverd al autor de la solicitud por via postal, por cuenta y
riesgo de este Gltimo. Ademas, el Consejo de administracion se reserva el derecho de
interrumpir, en todo momento y sin aviso previo, la emision y la venta de acciones de todos y
cada uno de los Subfondos de conformidad con el presente Folleto.

No se procederd a la emision de acciones por parte de la Sociedad durante cualquier periodo en
el que esta haya suspendido el calculo del valor liquidativo para los diferentes Subfondos en
virtud de los poderes que le estan reservados por sus estatutos y que se describen en el articulo
13 del presente Folleto. Toda suspension se notificard a las personas que hayan presentado una
solicitud de suscripcion, de reembolso o de conversion y cualquier solicitud realizada o
interrumpida durante dicha suspension podra ser revocada mediante comunicacion por escrito a
la Sociedad antes de que finalice dicha suspension. A defecto de dicha revocacion, las
solicitudes se tramitaran el primer dia de valoracion tras la derogacion de la suspension.

En caso de circunstancias excepcionales que puedan afectar negativamente los intereses de los
accionistas, el Consejo de administracion se reserva el derecho de proceder, en un dia
determinado, a otras valoraciones que serviran para todas las solicitudes de suscripcion, de
reembolso o de conversion realizadas durante el dia en cuestion y procurara que los accionistas
gue hayan presentado una solicitud de suscripcion, de reembolso o de conversion durante ese
dia sean tratados de igual forma.

10.2 Lucha contra el blanqueo de dinero

Los organismos de comercializacion de las acciones estardn obligados a respetar las
disposiciones de las normas luxemburguesas relativas a la lucha contra el blanqueo de dinero y
especialmente las de la Ley de 12 de noviembre de 2004 relativa a la lucha contra el blanqueo
de dinero y la financiacién del terrorismo en su version modificada, asi como las disposiciones
de las circulares aplicables de la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF).

Los suscriptores deberan, entre otras cosas, justificar documentalmente su identidad al
organismo de comercializacion o al organismo de venta que registre su suscripcion. El
organismo de comercializacién o el organismo de venta deberd requerir los siguientes
documentos de identidad a los suscriptores: en el caso de las personas fisicas, una copia
legalizada (por el organismo de comercializacion o el organismo de venta o por la autoridad
administrativa local) del pasaporte/del documento nacional de identidad; y, en el caso de las
sociedades u otras personas juridicas, entre otras, una copia legalizada de la escritura de
constitucion, una copia legalizada del extracto del registro mercantil, una copia del ultimo
balance anual publicado, los nombres completos de los derechohabientes econdémicos
(beneficial owner), es decir, los accionistas finales.

11. REEMBOLSO DE ACCIONES

A reserva de la suspension del calculo del valor liquidativo de las acciones de las que se solicita el
reembolso y de las estipulaciones que se definen a continuacion, los accionistas de la Sociedad podran,
en todo momento, solicitar a esta el reembolso de la totalidad o parte de las acciones o fracciones de
acciones gque posean.

La Sociedad deberd reembolsar sus acciones en cualquier momento con sujecion a las limitaciones
establecidas por la Ley de 17 de diciembre de 2010.

Cualquier accionista que desee obtener el reembolso de la totalidad o parte de sus acciones podra
solicitarlo por escrito a la Sociedad en Luxemburgo, 0 a una entidad que se mencione con este fin en
los informes periddicos y que debera transmitir dicha solicitud a Luxemburgo para su ejecucion.

En la solicitud se debera indicar el nombre del vendedor y el nimero de titulos de los que se solicita el
reembolso, el Subfondo (o0 la clase) al que pertenecen, si se trata de acciones de reparto o de
capitalizacion en forma nominativa o al portador y, en el caso de las acciones nominativas, el nombre
bajo el cual estan registradas asi como los datos relativos a la persona a la que se debera abonar el
importe de reembolso. La solicitud deberd ir acompafiada, en el caso de las acciones al portador, de las
acciones objeto de reembolso con todos los cupones no vencidos y, en el caso de las acciones
nominativas, de cualquier documento que revele una transferencia.
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El Consejo de administracion podra deducir una comisién de reembolso que se detalla en la parte
especifica del presente Folleto.

Para que una orden se ejecute al valor liquidativo de un dia de valoracion determinado, la Sociedad o
cualquier otra entidad designada por la Sociedad debera recibir dicha orden antes de las 18:00 horas
(CET/CEST) del dia anterior a dicho dia de valoracion; ademas, la orden debera transferirse a la
administracion central en Luxemburgo antes de las 13:00 horas (CET/CEST) del dia de valoracion. A
las 6rdenes que se acepten con posterioridad a dicho plazo se les aplicara el valor liquidativo del dia de
valoracion siguiente al dia de valoracion determinado.

El reembolso de acciones se realizaré en funcion de un valor liquidativo desconocido.

El organismo de inversion colectiva velard por impedir las operaciones relacionadas con las practicas
del market timing y hara todo lo posible, dentro del limite de sus facultades, para evitar las mismas.

El precio de reembolso se abonara a los accionistas en la moneda del Subfondo en cuestion o, si asi lo
solicitaran, en cualquier otra moneda libremente convertible. Si un accionista desea recibir el
reembolso en una moneda distinta de la moneda del Subfondo en cuestidn, dicho accionista organizara
y asumiré los gastos correspondientes a la transaccion de cambio de divisas necesaria, sin que ello
comprometa la responsabilidad de la Sociedad.

Teniendo en cuenta la obligacién de mantener efectivo suficiente en los activos del Subfondo en
cuestion, el pago del precio de las acciones reembolsadas se realizara dentro del plazo que se fija en la
parte especifica del Folleto a menos que, en virtud de determinadas disposiciones legales como las
restricciones de cambio o de transferencia, 0 a causa de otras circunstancias que escapen del control
del banco depositario, la transferencia del precio de reembolso resulte imposible y siempre que la
accion haya sido entregada.

El pago se realizard mediante un cheque, denominado en la moneda del Subfondo en cuestion o en
cualquier otra moneda convertible en funcion de la demanda, que se enviara al accionista por correo, 0
si este asi lo solicitase, mediante transferencia de fondos a la cuenta bancaria que indique el propio
accionista, el cual asumira los gastos correspondientes.

El precio de reembolso de las acciones de la Sociedad podra ser superior o inferior al precio de compra
pagado por el accionista.

Si como consecuencia de cualquier solicitud de reembolso o conversion, procede reembolsar, un dia
de valoracion determinado, mas del 10% del nimero de participaciones en circulacion en el Subfondo
en cuestion, el Consejo de administracion podra decidir que dichas solicitudes de reembolso y de
conversion sean aplazadas hasta el proximo dia de valoracion en el Subfondo correspondiente. En esa
fecha, las solicitudes de reembolso o de conversion que hayan sido aplazadas (y no revocadas) se
tramitaran antes que las solicitudes de reembolso y de conversion recibidas dicho dia de valoracion y
gue no han sido aplazadas.

Reembolso obligatorio de acciones

La Junta General de Accionistas del o de los Subfondos en cuestién podra decidir:

- laliquidacién, simple y llana, de dicho Subfondo;

- el cierre de dicho Subfondo mediante aportacion a otro Subfondo de la Sociedad,

- o el cierre de dicho Subfondo mediante aportacién a otro Organismo de Inversion Colectiva de
derecho luxemburgués dentro de los limites establecidos por el articulo 2 (5) de la Ley de 17
de diciembre de 2010.

En este caso, no se aplicara ningln requisito de cuorum de asistencia, adoptandose los acuerdos por
mayoria simple de las acciones presentes o representadas.
Los mismos acuerdos podran ser adoptados por el Consejo de administracion, tnicamente en los
siguientes casos:
- cuando el patrimonio neto del Subfondo en cuestion descienda por debajo de dos millones
quinientos mil euros, _ ) o _ _
- cuando se produzcan cambios sustanciales en la situacion politica y econémica que asi lo
justifiquen.

Los acuerdos asi adoptados, bien por la Junta General o bien por el Consejo de administracion, se
publicaran en la prensa tal y como se estipula en el Folleto para su notificacion a los accionistas.
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En el caso que se proceda al cierre del Subfondo mediante aportacién, los accionistas podran, durante
un periodo de un mes a partir de la publicacion prevista en el parrafo anterior, solicitar el reembolso de
sus participaciones. En este caso, no se les imputard ningun gasto de reembolso. En la fecha de
vencimiento de dicho plazo, el acuerdo de aportacion vinculara al conjunto de los accionistas que no
hayan ejercido dicha facultad.

12.  CONVERSION DE ACCIONES

Excepto en el caso de una suspension del calculo del valor liquidativo de las acciones de uno de los
Subfondos en cuestién, los accionistas tendran derecho a convertir la totalidad o una parte de sus
acciones de un Subfondo en acciones de otro Subfondo, de sus acciones DIV en acciones CAP, de sus
acciones al portador en acciones nominativas y viceversa.

A este efecto, se deberd advertir de ello a la Sociedad o cualquier otra entidad designada por la
Sociedad, por escrito, por télex, fax o correo electronico antes de las 18:00 horas (CET/CEST) del dia
habil anterior al dia de valoracion aplicable. Dichas solicitudes deberan llegar a la administracion
central en Luxemburgo antes de las 13:00 horas (CET/CEST) del dia de valoracién. A las 6rdenes que
se acepten con posterioridad a dicho plazo se les aplicara el valor liquidativo del dia de valoracion
siguiente al dia de valoracién determinado.

La conversion de las acciones se realizara en funcion de un valor liquidativo desconocido.

El organismo de inversion colectiva velara por impedir las operaciones relacionadas con las practicas
del market timing y hara todo lo posible, dentro del limite de sus facultades, para evitar las mismas.

En la solicitud se deberd indicar el numero de acciones de las que se solicita la conversion, el
Subfondo (o la clase) al que pertenecen, si se trata de acciones nominativas o al portador, acciones de
capitalizacion o de reparto asi como el Subfondo de las acciones nuevas y si estas Gltimas deberan ser
nominativas o al portador, de reparto o de capitalizacion. Asimismo, en la solicitud se debera indicar
el lugar en el que se deberia realizar una eventual entrega fisica de las acciones asi como la direccion a
la que se deberia enviar el pago del posible saldo resultante de la conversion. Se deberan adjuntar las
acciones de las que se solicite la conversion.

La solicitud debera formularse de conformidad con las modalidades previstas para un reembolso de
acciones descritas anteriormente.

A reserva de la suspension del calculo del valor liquidativo, la conversidn podréa realizarse Gnicamente
los dias de valoracion en Luxemburgo comunes a los Subfondos pertinentes.

El nimero de acciones al que se convierten la totalidad o una parte de las acciones de un Subfondo (el
Subfondo de origen) en acciones de otro Subfondo (el «nuevo Subfondo») se determinara, o mas
exactamente posible, segun la siguiente formula:

BxCxD
A=
E
representa el nimero de acciones del nuevo Subfondo a asignar (segun los casos, acciones de
reparto o de capitalizacion);
representa el numero de acciones del antiguo Subfondo a convertir (segln los casos, acciones
de reparto o de capitalizacion);
representa el valor liquidativo del Subfondo de origen, en la fecha de valoracion aplicable
(segun los casos, acciones de reparto o de capitalizacion);
representa el tipo de cambio el dia de la operacion entre las monedas de los dos Subfondos
pertinentes;
representa el valor liquidativo del Subfondo a convertir (segln los casos, acciones de reparto o
de capitalizacién) al que se afiadira, eventualmente, una comision de conversion que se
determina en la parte especifica del Folleto.

m O O W >

No se llevara a cabo ninguna conversion de acciones si el calculo del valor liquidativo de uno de los
Subfondos en cuestién se ha suspendido.

Las comisiones de conversion que podran aplicarse se detallan en la parte especifica de este Folleto.
Las fracciones de acciones del nuevo Subfondo o de la nueva clase de acciones resultantes de la
conversién se asignaran Unicamente hasta tres decimales. El saldo que no se utilice para el pago
revertira a la Sociedad.

Tras la conversion, la Sociedad comunicard a los accionistas, si procede, el importe de los gastos de
conversién por pagar.
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En el caso de una conversién de acciones DIV en acciones CAP y de acciones al portador en acciones
nominativas y viceversa, en el seno de un mismo Subfondo, esta se llevara a cabo sin gastos,
comisiones ni cartas certificadas.

El ndmero de titulos nuevos a emitir se determinara sobre la base del valor de las acciones
reembolsadas, dividido por el valor unitario de las acciones en la clase en la que se solicite la emision.

13. DIVIDENDQOS

Anualmente, la Junta General de Accionistas decidira, a propuesta del Consejo de administracion, para
cada uno de los diferentes Subfondos, tanto en el caso de las acciones de reparto como en el caso de
las acciones de capitalizacién de cada Subfondo, los importes de los dividendos atribuibles. El
patrimonio neto de la Sociedad se podréa distribuir dentro de los limites de la ley luxemburguesa.

No obstante, no se procedera a ninguna distribucién de dividendos si, teniendo en cuenta las
condiciones de mercado, con ello se actUa en el interés de los accionistas.

Estos importes podran incluir los ingresos de explotacién netos y las ganancias de capital,
materializadas 0 no, una vez deducidas las pérdidas materializadas o no.

Si procede, los importes atribuibles a cada Subfondo se distribuiran, por un lado, entre el conjunto de
las acciones de reparto, y por otro, entre el conjunto de las acciones de capitalizacion,
proporcionalmente a los activos netos correspondientes a esta categoria que dichos conjuntos de
acciones representan respectivamente. La parte del importe atribuido al Subfondo que revierte asi a las
acciones de reparto se distribuira, en principio, entre los poseedores de dichas acciones en forma de
dividendos en efectivo o en acciones del mismo Subfondo y tipo. La parte del importe atribuido al
Subfondo que revierte asi a las acciones de capitalizacion se capitalizara, en principio, en el Subfondo
correspondiente a dicha categoria en beneficio de las acciones de capitalizacion.

En el caso de las acciones de reparto, el Consejo de administracién estara autorizado para proceder al
pago de dividendos a cuenta sin tener que atenerse a las condiciones previstas en el articulo 72-2 de la
Ley de 10 de agosto de 1915, posteriormente modificada. Dichos dividendos se percibiran en la
moneda de calculo del Subfondo o en cualquier otra moneda que determine el Consejo de
administracion y seran pagaderos en el lugar y fecha designados por el Consejo de administracion. Los
dividendos declarados y no reclamados por su beneficiario dentro de los 5 afios desde su fecha de
atribucion, no se podran reclamar y revertiran al Subfondo pertinente. No obstante, la Sociedad se
reserva el derecho de efectuar, durante un plazo maximo de 5 afios tras el plazo de prescripcién
quinquenal, el pago de los dividendos pertinentes.

No se pagaran intereses sobre un dividendo declarado para las acciones de un Subfondo y mantenido
por la Sociedad a disposicion de su beneficiario.

Los dividendos se pagaran en la moneda del Subfondo correspondiente de la Sociedad.

14. CALCULO DEL VALOR LIQUIDATIVO

El valor liquidativo por accion se determinara en la moneda del Subfondo segun determine el Consejo
de administracion. El valor liquidativo se determinard de conformidad con los estatutos de la
Sociedad, segun los cuales su célculo se realizard al menos dos veces al mes, sobre la base de las
cotizaciones al cierre del dia de valoracion anterior en la bolsa de valores o de los mercados en que se
negocien los valores mantenidos por el Subfondos.

Si el dia de célculo del valor liquidativo de un Subfondo («dia de valoracién»), tal y como se ha
definido anteriormente, cayese en un dia bancario festivo, incluso parcialmente, en Paris, el valor
liquidativo se calculara el siguiente dia habil bancario completo.

La moneda de consolidacion de la Sociedad y de los Subfondos es el euro.

Los detalles relativos a la frecuencia, la fecha y la moneda de calculo del valor liquidativo por
Subfondo se indican en la parte especifica del presente Folleto.

El valor liquidativo se determinara dividiendo, el dia de valoracion, el patrimonio neto de la Sociedad
correspondiente a cada Subfondo, constituido por los activos de la Sociedad incluidos en cada uno de
ellos, menos los pasivos correspondientes al referido Subfondo, entre el nimero de acciones emitidas
en dicho Subfondo.
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En la medida de lo posible, la Sociedad tendrd en cuenta todos los gastos administrativos y otros
gastos regulares y repetitivos. Dichos gastos incluiran, entre otros, los gastos correspondientes a los
servicios de domiciliacién, de auditoria y de agente de pagos, todos los gastos correspondientes a los
servicios prestados a la Sociedad, gastos de impresion y de distribucion de certificados, de folletos, de
informes financieros anuales y semestrales y de cualquier otro documento que se publique ocasional o
regularmente con caracter informativo dirigidos a los accionistas y todos los demas gastos bancarios
habituales.

Los gastos de establecimiento de la Sociedad se capitalizaran y amortizaran en un periodo de 5 afios.
Si desde la ultima valoracion del dia en cuestidn, se produjese una modificacion sustancial de las
cotizaciones en los mercados en los que se negocie o cotice una parte importante de las inversiones de
la Sociedad, atribuibles a un Subfondo, la Sociedad podra anular la primera valoracion y realizar una
segunda con el fin de salvaguardar los intereses de los accionistas y de la Sociedad.

En dicho caso, esta segunda valoracion se aplicara a todas las solicitudes de suscripcion, reembolso y
conversién aplicables en esa fecha.

14.1. Los activos de la Sociedad incluiran:

1) todo el dinero en metalico en caja o bancos, incluidos los intereses devengados;

2) todos los efectos comerciales y pagarés a la vista y las cuentas por cobrar, en la medida en
gue la Sociedad pudiera razonablemente tener conocimiento de ellos (incluidos los ingresos
procedentes de la venta de valores cuyo precio aln no haya sido cobrado);

3) todos los titulos, participaciones, acciones, obligaciones, derechos de opcion o de
suscripcién y otras inversiones y valores negociables que pertenezcan a la Sociedad;

4) todos los dividendos y distribuciones que haya de recibir la Sociedad en metalico o en
valores (no obstante, la Sociedad podra realizar ajustes con respecto a las fluctuaciones del
valor de mercado de los valores negociables causadas por la negociacién ex-dividendos o
ex-derechos o por préacticas similares);

5) todos los intereses devengados sobre los valores pertenecientes a la Sociedad, a menos que
los mismos ya estén incluidos en el principal de dichos valores;

6) los gastos preliminares de la Sociedad en la medida en que los mismos no hayan sido
amortizados, siempre y cuando dichos gastos preliminares puedan deducirse directamente
del capital de la Sociedad:;

7) todos los activos restantes de cualquier tipo, incluidos los gastos anticipados.
El valor de dichos activos se determinara del siguiente modo:

a) El valor de cualquier suma de dinero en metalico o en bancos, pagarés y efectos a la vista 'y
cuentas por cobrar, gastos anticipados, dividendos e intereses declarados o devengados pero
aun no cobrados, se considerara el valor nominal de los mismos, a menos que en algin caso
sea improbable que dicho valor pueda cobrarse, en cuyo caso el valor de los mismos se
determinara descontando el importe que la Sociedad considere oportuno para reflejar el
valor real de dichos activos.

b) EIl valor de cualquier titulo que se negocie o esté admitido a cotizacién en una bolsa de
valores oficial se determinara en funcion de la Gltima cotizacidn conocida en la fecha de
valoracion en cuestion.

c) El valor de cualquier titulo que se negocie o esté admitido a cotizacion en otro mercado
organizado se determinard en funcion de la Gltima cotizacion conocida en la fecha de
valoracion en cuestion.

d) Los titulos en cartera en la fecha de valoracion que no se negocien o no estén admitidos a
cotizacion en una bolsa de valores oficial o en otro mercado organizado - que opere
regularmente y que sea un mercado reconocido y abierto al publico - o, en el caso de los
titulos que se negocien o estén admitidos a cotizacion en una bolsa de valores oficial o en
otro mercado organizado, para los cuales el precio determinado con arreglo a los
subparrafos b) o c) no es representativo de su valor real, se valoraran en funcion de su valor
probable de realizacion, estimado con prudencia y buena fe.

14.2. Se considerara que el pasivo de la Sociedad incluye:

1) todos los préstamos, los intereses devengados por préstamos, efectos vencidos y cuentas por
pagar,

2) todos los gastos de administracion devengados o pagaderos (incluidos los honorarios de los
gestores, depositarios y mandatarios y agentes de la Sociedad),
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14.3.

3) todas las obligaciones conocidas, vencidas o0 no vencidas, incluidas todas las obligaciones
contractuales vencidas correspondientes a pagos en metélico o en especie, incluido el
importe de los dividendos declarados por la Sociedad que no hayan sido pagados cuando el
dia de valoracion coincida con la fecha en la que se determine la persona que tenga o tendré
derecho a ello;

4) la adecuada provision para los impuestos sobre el patrimonio y sobre la renta, devengados
hasta el dia de valoracién y determinada por el Consejo de administracion y otras reservas
autorizadas o aprobadas por el Consejo de administracion;

5) todas las obligaciones restantes de la Sociedad de cualquier indole, con excepcién de los
pasivos representados por los recursos propios de la Sociedad. Para determinar el importe
de dichos pasivos, la Sociedad podra tener en cuenta los gastos administrativos y otros
gastos de caracter ordinario o periédico, mediante una estimacion para el afio o cualquier
otro periodo repartiendo el importe a prorrata de las fracciones de dicho periodo.

El Consejo de administracion establecera para cada Subfondo una masa de activos de la

siguiente manera:

14.4.

1) los ingresos que se perciban de la emisién de las acciones de cada Subfondo se asignaran,
en los libros de la Sociedad, a la masa de activos establecida para dicho Subfondo y los
activos, pasivos, ingresos y gastos relativos a dicho Subfondo se asignaran a dicha masa con
arreglo a las disposiciones del presente articulo;

2) cuando un activo se derive de otro activo, este activo se asignard, en los libros de la
Sociedad, a la misma masa de activos a la que pertenezca el activo del que se derive, y en
cada nueva valoracion de un activo, el incremento o la disminucion de valor se aplicara a la
masa de activos a la que pertenezca dicho activo;

3) cuando la Sociedad contraiga un pasivo relacionado con los activos de una masa de activos
determinada o con una medida adoptada en relacion con ese masa determinada, dicho
pasivo se asignara a la masa de activos en cuestion;

4) En el caso de que un activo o pasivo de la Sociedad no pueda asignarse a una masa de
activos determinada, dicho activo o pasivo se asignard a todas las masas de activos a
prorrata de los valores liquidativos de los diferentes Subfondos; los activos de un Subfondo
determinado Unicamente responderan de las deudas, obligaciones y compromisos relativos a
dicho Subfondo salvo estipulacién contraria en los documentos constitutivos, entendiéndose
gue, en materia de relaciones entre participes, cada Subfondo sera tratado como una entidad
aparte.

5) con ocasion del pago de dividendos a los titulares de acciones de un Subfondo, el importe
de dichos dividendos se deducira del valor liquidativo de dicho Subfondo.

En el seno de cada Subfondo:

En la medida y durante el tiempo en que se hayan emitido y estén en circulacién acciones de
reparto y acciones de capitalizacion, el patrimonio neto de dicho Subfondo, establecido con
arreglo a las disposiciones anteriormente mencionadas, se distribuird, por un lado, entre el
conjunto de las acciones de reparto, y por otro, entre el conjunto de las acciones de
capitalizacion.

El porcentaje del patrimonio neto del Subfondo correspondiente al conjunto de las acciones de
reparto sera igual al porcentaje que represente el conjunto de las acciones de reparto respecto al
numero de acciones emitidas y en circulacion para dicho Subfondo.

Asimismo, el porcentaje del patrimonio neto del Subfondo correspondiente al conjunto de las
acciones de capitalizacion sera igual al porcentaje que represente el conjunto de las acciones de
capitalizacion respecto al nimero de acciones emitidas y en circulacion para dicho Subfondo.

Tras toda distribucion en efectivo entre las acciones de reparto, el porcentaje del patrimonio
neto del Subfondo a asignar al conjunto de las acciones de reparto sufrird una reduccion igual a
dicha distribucién, lo que conllevara una disminucion del porcentaje del patrimonio neto del
Subfondo atribuible al conjunto de las acciones de reparto, mientras que el porcentaje del
patrimonio neto del Subfondo a asignar al conjunto de las acciones de capitalizacion
permanecerd constante, lo que conllevard un aumento del porcentaje del patrimonio neto del
Subfondo atribuible al conjunto de las acciones de capitalizacion.
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14.5. En relacion con el presente articulo:

1) Las acciones de la Sociedad que vayan a ser reembolsadas con arreglo a lo previsto en el
articulo 11 anterior, seran consideradas acciones emitidas y existentes hasta el cierre del dia
de valoracion que se aplique al reembolso de dichas acciones y serén, a partir de dicho
momento y hasta el pago del precio, consideradas como un pasivo de la Sociedad,;

2) Todas las inversiones, saldos de tesoreria y otros activos y pasivos de la Sociedad cuyo
valor se exprese en una moneda distinta del euro, se valoraran teniendo en cuenta los tipos
de cambio vigentes en la fecha y hora de determinacién del valor liquidativo de las
acciones;

3) En la fecha de valoracion, se dara efecto a todas las compras o ventas de titulos contratadas
por la Sociedad en la medida de lo posible;

4) En caso de solicitudes importantes de reembolso o en circunstancias excepcionales que
puedan afectar negativamente los intereses de los accionistas, el Consejo de administracion
se reserva el derecho de determinar el valor neto de las acciones Unicamente después de
haber realizado las ventas de los valores negociables que sean necesarias;

5) En caso que circunstancias excepcionales hicieran imposible o pudieran comprometer la
exactitud de la valoracion con arreglo a las normas definidas anteriormente, la Sociedad
podra aplicar otras normas generalmente admitidas con el fin de obtener una valoracion
justa de los activos de la Sociedad.

El valor liquidativo de cada Subfondo asi como el precio de emision estaran disponibles cada
dia habil bancario en Paris, tal y como se define en el articulo 22 de los estatutos de la Sociedad,
en el domicilio social de la Sociedad 0 en CARMIGNAC GESTION, 24 Place Vendbme, F-
75001 PARIS. También podra consultarse, las 24 horas del dia, llamando al nimero +33 1 42
61 62 00 y en la pagina web de CARMIGNAC GESTION en la siguiente direccion:
WWWw.carmignac.com

15.  SUSPENSION TEMPORAL DEL CALCULO DEL VALOR LIQUIDATIVO Y DE LAS
EMISIONES, REEMBOLSOS Y CONVERSIONES DE TITULOS

El Consejo de administracion podra decidir suspender el calculo del valor liquidativo asi como la
emision, el reembolso y la conversion de cualquier clase de acciones de cada uno de los Subfondos de
la Sociedad:

a) durante cualquier periodo en que se encuentre cerrada cualquiera de las principales bolsas de
valores en la que cotice una parte sustancial de las inversiones de la Sociedad atribuibles a
un Subfondo dado, por una razén que no sea un dia festivo normal o durante cualquier
periodo en el que las operaciones se encuentren restringidas o suspendidas;

b) durante cualquier periodo en el que se produzca una situacion de emergencia como resultado
de la cual la Sociedad no pueda disponer normalmente de sus activos atribuibles a un
Subfondo dado o valorarlos correctamente;

¢) cuando los medios de comunicacion normalmente utilizados para determinar el precio o el
valor de las inversiones atribuibles a un Subfondo dado estén averiados;

d) durante cualquier periodo en el que la Sociedad sea incapaz de transferir fondos atribuibles a
un Subfondo con el fin de realizar pagos como consecuencia del reembolso de acciones o
cualquier periodo durante el cual no se pueda realizar una transferencia de fondos
relacionados con la enajenacion o la adquisicion de inversiones a un tipo de cambio normal;

e) durante cualquier periodo en el que exista un estado de cosas que, a juicio de la Sociedad,
constituya un estado de necesidad como resultado del cual no sea razonablemente factible o
pudiera ser gravemente perjudicial para los accionistas la venta o la disponibilidad de los
activos atribuibles a un Subfondo dado de la Sociedad.

El aviso de dicha suspension y de su conclusion se publicard en uno o varios periodicos que determine
el Consejo de administracion. Las autoridades luxemburguesas y cualquier accionista o persona que
opte a la emisidn, al reembolso o a la conversién de acciones serdn asimismo informados.

Durante el periodo de suspension o de aplazamiento, los accionistas podran retirar su solicitud de
reembolso o conversidn no tramitada mediante notificacion por escrito, que debera recibirse antes de
que finalice dicho periodo. En caso de que no se reciba notificacion por escrito, la Sociedad tramitara
la solicitud de reembolso o conversién el primer dia de valoracion tras el periodo de suspensién o
aplazamiento.
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Dicha suspension, relativa a todas las clases de acciones en cualquiera de los Subfondos, no tendra
consecuencia alguna en relacion con el céalculo del valor liquidativo por accion, la emision, el
reembolso y la conversion de acciones en el resto de los Subfondos de la Sociedad.

16.

FISCALIDAD

16.1.

16.2.

Tributacion de la Sociedad

En virtud de la legislacion en vigor, la Sociedad no esta sujeta a ningGn impuesto sobre la renta
en Luxemburgo. Asimismo, los dividendos pagados por la Sociedad no estan sujetos a ninguna
retencion en la fuente en Luxemburgo.

En Luxemburgo, la Sociedad estd sujeta Gnicamente a un impuesto anual de suscripcion del
0,05% pagadero trimestralmente sobre el patrimonio neto calculado al final del trimestre al que
corresponde el impuesto. Ningin impuesto o derecho se exigird en Luxemburgo como
consecuencia de la emision de acciones de la Sociedad.

En virtud de la legislacion en vigor, las plusvalias materializadas sobre el patrimonio de la
Sociedad no estan sujetas a ningun impuesto en Luxemburgo. Podemos confiar en que la
Sociedad no estard sujeta a ningun impuesto sobre las plusvalias, como consecuencia de la
inversion de sus activos en otros paises.

Los ingresos de la Sociedad por dividendos e intereses pueden estar sujetos a impuestos
retenidos en la fuente, con tipos impositivos variables; la devolucion de dichos impuestos no
sera posible. Ademas, la Sociedad estara sujeta a las retenciones de impuestos indirectos que
puedan aplicarse a sus operaciones (impuesto de timbre, impuesto sobre las transacciones
bursétiles) y a los servicios que le son facturados (impuesto sobre la cifra de negocios, impuesto
sobre el valor afiadido) en virtud de las diferentes legislaciones vigentes.

Tributacion de los accionistas

Correspondera a los accionistas informarse del régimen fiscal que les sea aplicable en
virtud de las leyes de su pais, de su nacionalidad o de su residencia.

Sobre la base de la legislacion vigente, los accionistas no deberan pagar en el Gran Ducado de
Luxemburgo ningin impuesto sobre los rendimientos (lo que no incluye una eventual retencion
en la fuente), sobre las plusvalias, sobre las donaciones inter vivos, sobre las sucesiones, ni
ningln otro impuesto, dejando a salvo, no obstante (a) los accionistas que tengan su domicilio o
residencia o un establecimiento estable en Luxemburgo, (b) determinados no residentes en
Luxemburgo que posean el 10% o més del capital social de la Sociedad y que cedan la totalidad
0 una parte de sus acciones dentro de los 6 meses siguientes a su adquisicién y (c) en ciertos
casos limitados, determinadas categorias de antiguos residentes en Luxemburgo si poseen el
10% o mas del capital social de la Sociedad.

No obstante, los accionistas podrén, en determinadas circunstancias, estar sujetos a retencion en
la fuente.

Asi, la Ley luxemburguesa de 21 de junio de 2005, entrada en vigor el 1 de julio de 2005,
supuso la transposicion de la Directiva 2003/48/CE del Consejo de la Union Europea de 3 de
junio de 2003 en materia de fiscalidad de los rendimientos del ahorro en forma de pago de
intereses.

Dicha ley tiene como objeto la implantacion de una retencion en la fuente sobre los
rendimientos del ahorro en forma de pago de intereses efectuado a los beneficiarios efectivos
que sean personas fisicas residentes a efectos fiscales de un Estado miembro de la Union
Europea que no sea Luxemburgo.

En aplicacion de dicha ley, el tipo de retencion en la fuente aplicable se incrementara
progresivamente con el tiempo. Actualmente, dicho tipo es del 20% y pasara al 35% a partir del
1 de julio de 2011. La retencidn en la fuente no se aplicara si el beneficiario efectivo autoriza
expresamente al Agente de pagos a suministrar informacion a las autoridades de su Estado de
residencia fiscal.

Las anteriores disposiciones estan basadas en la legislacion actualmente vigente y estan sujetas
a modificacion.
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Se recomienda a los eventuales suscriptores y a los accionistas que se informen y, si fuese
necesario, se asesoren sobre las leyes y normativas (como las relativas a la fiscalidad y el
control de cambios) aplicables a la suscripcién, la compra, la tenencia y la venta de acciones en
su pais de origen, de residencia y de domicilio.

17. JUNTAS GENERALES DE ACCIONISTAS

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad se celebrara en Luxemburgo en el domicilio
social de la Sociedad, el tercer lunes de abril a las 15:00 horas (CET/CEST), y si ese dia no fuese un
dia habil en Luxemburgo, el siguiente dia habil. El aviso de convocatoria se enviara a todos los
accionistas, a su nombre, a la direccion que figure en el registro de accionistas, al menos ocho dias
antes de la Junta General.

Dicho aviso sefialara la hora y el lugar de la Junta General, asi como las condiciones de admision, el
orden del dia y los requisitos de la ley luxemburguesa en materia de cuérum y de mayoria. Los avisos
se publicaréan en el d'Wort y en el Mémorial.

Los requisitos relativos a la participacion, el cuérum y la mayoria para cualquier Junta General seran
los estipulados en los articulos 67 y siguientes de la Ley de 10 de agosto de 1915 en su version
modificada y en los estatutos de la Sociedad.

Las demés Juntas Generales de Accionistas podran celebrarse en los lugares y fechas que se indiquen
en los avisos de convocatoria que se publiquen en el Mémorial y en el d'Wort.

En el caso de que los acuerdos que se fuesen a adoptar incumbiesen Unicamente a los derechos
particulares de un Subfondo, dichos acuerdos deberan adoptarse por una junta que represente a los
accionistas del Subfondo en cuestién en aplicacion del articulo 10 de los estatutos de la Sociedad.

18. INFORME DE GESTION/CUENTAS ANUALES Y SEMESTRALES

El informe a los accionistas, consolidado en la moneda del capital de la Sociedad y averiguado por el
auditor, correspondiente al ejercicio anterior, estara disponible en el domicilio social de la Sociedad
quince dias antes de la Junta General Ordinaria. Ademas, los informes semestrales también estaran
disponibles en el domicilio social de la Sociedad.

El ejercicio social de la Sociedad terminara el 31 de diciembre.

19. GASTOS

Cada Subfondo de la Sociedad soportara la totalidad de sus gastos de funcionamiento, es decir:

- las remuneraciones de los consejeros, cuyo eventual importe se determinara en la Junta
General de Accionistas, del gestor financiero, del auditor y de los asesores legales de la
Sociedad;

- las remuneraciones del banco depositario, del agente administrativo (cuya remuneracion
consiste en una comision fija y en los costes de transaccion), del agente de domiciliaciones,
del agente de registro y transferencias (cuya remuneracién consiste en una comision fija y
en los costes de transaccion) y del agente de pagos, asi como las comisiones habituales de
los intermediarios encargados del servicio de distribucién y los gastos de custodia
facturados por los depositarios centrales de valores mobiliarios, los bancos y las entidades
financieras correspondientes;

- los gastos de corretaje y bancarios generados por las transacciones relativas a los valores de
la cartera de la Sociedad (dichos gastos estan incluidos en el calculo del precio de coste y
se deducen del importe correspondiente a la venta);

- todos los eventuales impuestos, derechos y tasas que se deban en relacion con sus
operaciones, sus activos y rendimientos;

- los gastos de impresion de las acciones, los folletos, los informes anuales y semestrales asi
como de cualquier otro informe y documento necesario de conformidad con las leyes y
reglamentos aplicables;

- los gastos de publicacion de los precios y de toda informacion destinada a los accionistas,
asi como cualquier otro gasto de explotacion, como, por ejemplo, los gastos de control de
las restricciones a la inversion;
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- las remuneraciones de los directivos, de la puesta a disposicion por parte del banco
depositario y de la administracion central de una infraestructura técnica, asi como todos los
costes vinculados al mandato de los directivos.

Los gastos relativos a la constitucién de la Sociedad y a la emision inicial de acciones se asignaran, en
la medida en que sean identificables a los diferentes Subfondos y se amortizardn en un periodo de
cinco afos.

Los gastos inherentes a la apertura de un nuevo Subfondo se amortizarén en dicho Subfondo en un
periodo de cinco afios. En caso de no poder identificarlos, estos gastos se cargaran proporcionalmente
al valor de los diferentes Subfondos.

Dichos gastos se imputardn en primer lugar a los ingresos de la Sociedad, en su defecto a las
plusvalias materializadas netas y, en su defecto, a los activos de la Sociedad.

En el caso de gue un pasivo de la Sociedad no pudiese asignarse a un determinado Subfondo, dicho
pasivo se asignara a todos los Subfondos a prorrata de los valores liquidativos de los diferentes
Subfondos, entendiéndose que todos los pasivos, independientemente del Subfondo al que se asignen,
obligaran a toda la Sociedad, salvo acuerdo en sentido contrario con los acreedores.

20. DISOLUCION DE LA SOCIEDAD

La Sociedad podra disolverse en cualquier momento a propuesta del Consejo de administracion, por
decision de la Junta General Extraordinaria de Accionistas que Unicamente podré deliberar en las
condiciones previstas por el articulo 67-1 (2) de la Ley de 10 de agosto de 1915 relativa a las
sociedades mercantiles.

En caso de que el capital descendiese por debajo de los dos tercios del capital minimo, el Consejo de
administracion deberd convocar una Junta General Extraordinaria que podrd decidir la eventual
disolucion de la Sociedad. La Junta General, a la que no se aplicara requisito alguno de cuérum,
adoptara el acuerdo por mayoria simple de los votos emitidos por los accionistas presentes o
representados.

Asimismo, la cuestion de la disolucion de la Sociedad se sometera a la Junta General cuando el capital
social descienda por debajo de la cuarta parte del capital minimo; en este caso, la Junta General se
celebrard sin aplicar ningin requisito de cuérum y la disolucion la adoptaran los accionistas que
representen al menos una cuarta parte de los votos presentes o representados en la junta.

La reunion de la Junta deberd organizarse de forma que se celebre dentro de los cuarenta dias
siguientes a la fecha en la que se constate que el patrimonio neto de la Sociedad ha descendido por
debajo del minimo legal de dos tercios o una cuarta parte del capital, segin el caso.

En caso de disolucién de la Sociedad, las operaciones de liquidacién las realizaran uno o mas
liquidadores que podran ser personas fisicas o juridicas, nombrados por la Junta General de
Accionistas, la cual determinara sus facultades y retribucion, sin perjuicio de la aplicacion de la Ley de
17 de diciembre de 2010.

Los liquidadores procederén al reparto del producto neto de liquidacion de cada Subfondo entre los
accionistas proporcionalmente al nimero de acciones que posean en cada clase.

De conformidad con la ley, todo importe que no haya podido ser abonado a un accionista se depositara
en la Caisse de Consignation, al término del procedimiento de liquidacion.

21.  FUSION ENTRE SUBFONDOS DE LA SOCIEDAD O APORTACIONES DE UN
SUBFONDO A OTRO OICVM LUXEMBURGUES Y LIQUIDACION DE UN
SUBFONDO

La Junta General de Accionistas del o de los Subfondos en cuestion podra decidir:
- Laliquidacion, simple y llana, de dicho Subfondo,
- el cierre de dicho Subfondo mediante aportacion a otro Subfondo de la Sociedad,
- O el cierre de dicho Subfondo mediante aportacién a otro Organismo de Inversién Colectiva
de derecho luxemburgués dentro de los limites establecidos por el articulo 2 (5) de la Ley de
17 de diciembre de 2010.
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En este caso, no se aplicara ningun requisito de cuérum de asistencia, adoptandose los acuerdos por
mayoria simple de las acciones presentes o representadas.

Los mismos acuerdos podran ser adoptados por el Consejo de administracién, Gnicamente en los
siguientes casos:

- cuando el patrimonio neto del Subfondo en cuestion descienda por debajo de dos millones
quinientos mil euros,

- cuando se produzcan cambios sustanciales en la situacion politica y econémica que asi lo
justifiquen.

Los acuerdos asi adoptados, bien por la Junta General o bien por el Consejo de administracion, se
publicaran en la prensa tal y como se estipula en el Folleto para su notificacion a los accionistas.

En el caso que se proceda al cierre del Subfondo mediante aportacién, los accionistas podran, durante
un periodo de un mes a partir de la publicacion prevista en el parrafo anterior, solicitar el reembolso de
sus participaciones. En este caso, no se les imputard ningun gasto de reembolso. En la fecha de
vencimiento de dicho plazo, el acuerdo de aportacién vinculara al conjunto de los accionistas que no
hayan ejercido dicha facultad.

22. PROTECCION DE DATOS PERSONALES Y GRABACIONES TELEFONICAS

La Sociedad y el agente de transferencias podran, en todo momento, recabar informacion relativa a un
accionista o posible accionista con el fin de desarrollar y gestionar la relacion comercial existente
entre ambas partes, asi como otras actividades relacionadas. En el caso de que, en opinion de la
Sociedad y del agente de transferencias, un accionista o posible accionista no suministrase dicha
informacion de manera satisfactoria, estos podran restringir o impedir la propiedad de dichas acciones,
y la Sociedad, el agente de transferencias y/o los distribuidores (segun sea el caso) estaran protegidos
y seran indemnizados por cualquier pérdida resultante de la restriccion o impedimento sobre la
propiedad de las acciones.

Al cumplimentar y enviar el formulario de suscripcién, los accionistas prestan su consentimiento para
gue la Sociedad y/o el agente de transferencias utilicen sus datos personales. La Sociedad y/o el agente
de transferencias podran transmitir los datos personales a sus agentes, prestatarios de servicios o
cuando se vean obligados a hacerlo por ley o asi se lo exija la autoridad supervisora. Los accionistas
recibiran mediante demanda por escrito el derecho de acceso a los datos de caracter personal
facilitados a la Sociedad y/o al agente de transferencias. Los accionistas podran solicitar por escrito la
rectificacidn de sus datos personales y la Sociedad y/o el agente de transferencias procederan a dicha
rectificacion previa dicha solicitud. La Sociedad y/o el agente de transferencias solo conservaran los
datos personales durante el tiempo que sea necesario para el tratamiento de los mismos.

La Sociedad y/o el agente de transferencias pueden verse en la necesidad de transferir los datos
personales a entidades ubicadas en paises fuera de la Unidn Europea cuya legislacion sobre proteccion
de datos no haya alcanzado un nivel adecuado en lo referente a los datos de caracter personal. La
Sociedad y el agente de transferencias cumpliran las disposiciones legales aplicables en materia de
proteccion de datos y de secreto profesional, tal y como se estipula en la Ley de 5 de abril de 1993
relativa al sector financiero en su versién modificada.

Los distribuidores podran utilizar los datos personales para informar regularmente a los accionistas
sobre otros productos y servicios que estos consideren puedan interesar a los accionistas, salvo que
estos Ultimos les hayan indicado, en el formulario de suscripcion o por escrito, que no desean recibir
este tipo de informacion.

Los accionistas dan su consentimiento para que se graben las conversaciones telefonicas que
mantengan con la Sociedad, el banco depositario y el agente de transferencias; las grabaciones se
realizaran de conformidad con la normativa vigente. Las grabaciones podran ser utilizadas ante los
Tribunales o en el marco de otros procesos judiciales con el mismo valor probatorio que un documento
escrito.

23. INFORMACION GENERAL Y DOCUMENTOS DISPONIBLES
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El valor liquidativo de cada clase de acciones de un Subfondo, es decir, acciones de reparto o acciones
de capitalizacion, su precio de emision, de reembolso y de conversion, asi como los dividendos
eventualmente distribuidos estaran disponibles en el domicilio social de la Sociedad, de todos los
representantes y de los agentes encargados del servicio financiero todos los dias habiles bancarios de
la Sociedad.

Dicha informacidn se publicara en los periodicos que determine el Consejo de administracion.

La Sociedad publicara, al término de cada afio y semestre, un informe financiero en el que se incluirg,
en particular, la situacién patrimonial de la Sociedad, asi como el nimero de acciones emitidas o
reembolsadas desde la tltima publicacion. En los informes, tanto anuales como semestrales, se debera
incluir la situacion de cada Subfondo en la moneda correspondiente y la situacién consolidada en la
divisa de consolidacion de la Sociedad.

Las modificaciones aportadas a los estatutos de la Sociedad se publicaran en el Mémorial C, Recueil
des Sociétés et Associations du Luxembourg. Los avisos destinados a los titulares de acciones se
publicaran en el d'Wort en Luxemburgo Yy, eventualmente, en otras publicaciones que determine el
Consejo de administracion.

En el domicilio social de la Sociedad se podran consultar los siguientes documentos:

el Folleto;

los estatutos;

el Contrato de prestacion de servicios celebrado con FORTIS BANK LUXEMBOURG S.A. y
transferido a BNP Paribas Securities Services, Sucursal de Luxemburgo;

el contrato de ejecucion de la gestion financiera celebrado con CARMIGNAC GESTION
LUXEMBOURG,;

el acuerdo de administracion central celebrado con CACEIS Bank Luxembourg;

los informes anuales y semestrales de la Sociedad.

o0 M whpE

Ademas, se podra obtener, sin cargo alguno, el Folleto y los informes financieros en el domicilio
social de la Sociedad, de todos los representantes y de los agentes encargados del servicio financiero
de la Sociedad.
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Parte especifica del Folleto 1

CARMIGNAC PORTFOLIO - Grande Europe

Historia

Este Subfondo se creo el 30 de junio de 1999.

Politica vy objetivos de inversién

El objetivo de este Subfondo es obtener un crecimiento del capital a largo plazo invirtiendo su
patrimonio principalmente en renta variable de los paises miembros de la Unién Europea y, a titulo
complementario, en renta variable de los paises europeos no miembros o los candidatos a la
adhesién, a los que se suman Rusia y Turguia.

El Subfondo tiene como fin ofrecer una rentabilidad superior a la de su indicador de referencia, el
Dow Jones Stoxx 600 (SXXP INDEX) sin dividendos.

No obstante, en lo referente a las inversiones en Rusia, estas no podran superar conjuntamente con
las inversiones en valores mobiliarios diferentes a los descritos en el punto 3.1.1. del Folleto el
10% de los activos netos del Subfondo.

Los activos que se inviertan en renta variable de los paises sefialados anteriormente se invertiran,
preferentemente pero no de forma sistematica, en valores mobiliarios internacionales.

Este Subfondo podra recurrir a las técnicas e instrumentos de los mercados derivados organizados
u OTC, con fines de cobertura y/o de exposicion al riesgo de renta variable o al riesgo de cambio,
como las opciones y los contratos a plazo, siempre y cuando dichas técnicas e instrumentos se
utilicen de conformidad con la politica y el objetivo de inversion de la cartera.

Este Subfondo podra adquirir participaciones de otros organismos de inversion colectiva en
valores mobiliarios (OICVM) y/o de organismos de inversion colectiva (OIC) de tipo abierto
siempre y cuando no invierta mas del 10% de su patrimonio en un mismo OICVM y/u otro
organismo de inversién colectiva.

A titulo accesorio, el Subfondo podré mantener activos liquidos.

A titulo accesorio, el Subfondo podra invertir en otros valores mobiliarios en funcion de las
previsiones de mercado.

Se llama la atencion de los inversores fiscalmente domiciliados en Francia sobre el hecho de
gue Carmignac Grande Europe es un Subfondo elegible al PEA (Plan de Ahorro en
Acciones), que invierte permanentemente un minimo de un 75% en titulos o derechos
elegibles al PEA.

Perfil de riesgo
El perfil de riesgo del Subfondo deberd apreciarse en un horizonte de inversion superior a 5 afios.

La clasificacion del Subfondo en la escala de riesgo esta disponible en el documento de datos
fundamentales para el inversor.

Los potenciales inversores deberan ser conscientes de que los activos del Subfondo estan
sometidos a las fluctuaciones de los mercados internacionales asi como a los riesgos inherentes a
las inversiones en valores mobiliarios y otros activos en los que invierte el Subfondo.

De acuerdo con su politica de inversion, los principales riesgos a los que se enfrenta el Subfondo
son:

- Riesgo inherente a las acciones: el Subfondo esta expuesto al riesgo inherente a las acciones
de los paises miembros de la Union Europea y, a titulo complementario, al riesgo inherente a
las acciones de los paises europeos no miembros o los candidatos a la adhesion, a los que se
suman Rusia y Turquia.
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- Riesgo de cambio: el Subfondo esta expuesto al riesgo de cambio a través de la adquisicion de
valores denominados en una moneda distinta del euro o, indirectamente, a través de la
adquisicion de instrumentos financieros denominados en euros cuyas inversiones no estén
cubiertas contra el riesgo de cambio, asi como a través de las operaciones a plazo sobre
divisas.

- Riesgo de liquidez: el Subfondo esta expuesto al riesgo de liquidez debido a que los mercados
en los que interviene pueden verse afectados ocasionalmente por una falta de liquidez
temporal. Estos desajustes del mercado pueden influir negativamente en las condiciones de
precio en las que el Subfondo puede verse obligado a vender, iniciar o modificar posiciones.

- Riesgo de contraparte: el Subfondo estd expuesto al riesgo de incumplimiento de una
contraparte conducente a un impago.

- Riesgo de pérdida de capital: 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.

Por otra parte, hay que sefialar que la gestion adoptada por el Subfondo es discrecional y se basa
en la anticipacion de la evolucion de los diferentes mercados. Por lo tanto, existe el riesgo de que
el Subfondo no invierta siempre en los mercados mas rentables.

Los accionistas no tendran garantia alguna de recuperar el capital invertido.

Los accionistas deberan ser conscientes de que las inversiones en los mercados emergentes
implican un riesgo suplementario debido a la situacién politica y econémica de dichos
mercados que puede afectar a los valores de inversion.

Perfil del inversor

Este Subfondo estd destinado a todo tipo de inversores, tanto personas fisicas como personas
juridicas, que deseen diversificar su inversion en valores internacionales. Debido a la exposicion
del Subfondo al mercado de renta variable, el horizonte de inversion recomendado es superior a 5
afios.

Las participaciones de este Subfondo no han sido registradas de conformidad con la Ley de
Valores de EE. UU. de 1933 (United States Securities Act). Por consiguiente, no podran ser
ofrecidas a la venta ni vendidas, directa o indirectamente, en Estados Unidos o por cuenta o en
beneficio de una «Persona estadounidense» (US person), segun la definicién de este término en la
Norma S (Regulation S) de dicha ley.

La inversion considerada adecuada en este Subfondo dependerd de la situacion personal del
participe. Para determinarla, deberd tener en cuenta su patrimonio personal, sus necesidades de
dinero, tanto en el momento de la inversion como en un plazo de 5 afios, asi como su
predisposicion a asumir riesgos. Se recomienda al participe que solicite asesoramiento profesional
con el fin de diversificar sus inversiones y determinar la proporcion de la cartera financiera o de su
patrimonio que vaya a invertir en este Subfondo. Asimismo, se recomienda diversificar
suficientemente las inversiones con el fin de no exponerlas Unicamente a los riesgos de este
Subfondo.

Rentabilidad histérica

Las rentabilidades histdricas del Subfondo estan disponibles en el documento de datos fundamentales
para el inversor.

Caracteristicas de las acciones
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Clase  Capitalizacion ~ Nominativa ~ GBP Todo tipo de 1 accion 1 accion LU 0553405878

GBP /al portador* suscriptores
(*) En el caso de las acciones al portador, no existiran titulos fisicos.

Se ofrecen a los inversores tres clases de acciones, concretamente las clases A, E y GBP, que
difieren en su periodo de suscripcidn inicial, su estructura de gastos y su divisa de denominacion.

Las acciones de la clase GBP se lanzan a un precio inicial de 100 GBP.

Valor liguidativo (VL)

Se calcula diariamente en euros y en libras esterlinas.
Si el dia de calculo es un dia bancario festivo, incluso parcialmente, en Paris, el VL se calculara el
siguiente dia habil bancario completo.

Suscripciones, conversiones, reembolsos

Las solicitudes de suscripcion, conversion y reembolso que se reciban antes de las 18:00 horas
(CET/CEST) del dia anterior al dia de valoracion en la Sociedad o en cualquier otra entidad
designada por la Sociedad y que se transfieran a la administracion central en Luxemburgo antes de
las 13:00 horas (CET/CEST) del dia de valoracién se ejecutaran, de ser aceptadas, sobre la base
del VL calculado el dia de valoracién. Las érdenes gque se reciban con posterioridad a dicho plazo
se ejecutaran sobre la base del VL calculado el primer dia de valoracion siguiente al dia de
valoracion en cuestion.

Plazos de pago
El pago de las suscripciones y reembolsos se llevara a cabo dentro de los 3 dias habiles bancarios

en Luxemburgo a partir de la fecha en la que se calcul6 el VL aplicable.

Derechos y comisiones relativos a las suscripciones, reembolsos y conversiones

Derechos abonados al Clase A Clase E Clase GBP
Subfondo

Derecho de entrada Ninguno Ninguno Ninguno

Derecho de salida Ninguno Ninguno Ninguno

Comisiones abonadas a Clase A Clase E Clase GBP

los agentes de
comercializacion

Derecho de entrada Max. el 4% del VL Ninguno Max. el 4% del VL
aplicable por accion aplicable por accion

Derecho de salida Ninguno Ninguno Ninguno
Comisién de Maéx. el 0,60% del Maéx. el 1,35% del Méx. el 0,60% del
comercializacién anual patrimonio neto patrimonio neto medio patrimonio neto
(pagadera mensualmente) | medio del Subfondo del Subfondo medio del Subfondo
Comision de conversion Méx. el 1% del VL Ninguna Méx. el 1% del VL

aplicable por accion . L
P P aplicable por accién
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Remuneraciones soportadas por el Subfondo

Comisiones abonadas a los
diferentes operadores
Gastos sobre operaciones
de intermediacion

Clase A Clase E Clase GBP

Gastos reales + el 0,30% del importe total de la transaccién en el caso de la

renta variable europea, el 0,40% del importe total de la transaccion para el

resto de la renta variable, el 0,05% del importe total de la transaccién en el
caso de la renta fija europea, el 0,0375% del importe total de la transaccion
para el resto de la renta fija (a favor del gestor).

Banco depositario

Como maximo el 0,060% anual, pagadero trimestralmente y calculado sobre
el patrimonio neto medio del Subfondo.

Agente administrativo

4.000 EUR por mes + 350 EUR por mes y por clase de acciones denominada
en una divisa distinta del euro y cubierta frente al riesgo de cambio, pagaderos
mensualmente (excluidos los costes de transaccion).

Agente de pagos

500 EUR mensuales, pagaderos mensualmente.

Gestor financiero

El 0,84% anual, pagadero y calculado mensualmente sobre el patrimonio neto
medio del Subfondo, mas una comision del 20% sobre el exceso de
rentabilidad del mismo.

Siempre que la rentabilidad del Subfondo desde el inicio del afio sea positiva y
supere la rentabilidad del indice DJ Stoxx 600, se constituird una provision
diaria del 20% de la diferencia positiva entre la variacion del valor liquidativo
(basado en el nimero de participaciones en circulacion en la fecha de calculo
del mismo) y la variacién del indice. En caso de diferencia negativa de
rentabilidad respecto a dicho indice, se realizard 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.

Dicha comisién se cobrara anualmente sobre el patrimonio neto a finales de
afio. No se cobrara ninguna comision de rentabilidad cuando la rentabilidad
del Subfondo desde el inicio del afio sea nula o negativa, aunque esta sea
superior a la del indice.

Ratio de gastos totales (TER) - Afio 2011
Grande Europe Clase A: __ 2,43%

Grande Europe Clase E: __ 3,18%
Grande Europe Clase GBP: 2,24%

CARMIG
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Parte especifica del Folleto 2

CARMIGNAC PORTFOLIO — Commodities

Historia

Este Subfondo se creo el 3 de marzo de 2003.

Politica vy objetivos de inversién

El objetivo de este Subfondo es obtener el crecimiento de los activos a largo plazo, a traves de
una gestion de la cartera dirigida hacia campos de actividad diversificados en el sector de las
materias primas.

El Subfondo tiene como fin ofrecer una rentabilidad superior a la de su indice de referencia,
compuesto por los siguientes indices MSCI sin dividendos: el MSCI ACWF Qil and Gaz
(MICUOGAS INDEX) en un 45%, el MSCI ACWF Energy Equipment (MICUEEQS INDEX) en un
5%, el MSCI ACWF Metal and Mining (MICUMMIN INDEX) en un 40%, el MSCI ACWF Paper
and Forest (MICUPFOR INDEX) en un 5% y el MSCI ACWF Food (MICUFPRO INDEX) en un 5%.
El indicador de referencia se reajusta anualmente.

Este Subfondo incluira principalmente acciones de empresas del sector de las materias primas que
desarrollen actividades de extraccion, produccion, enriquecimiento y/o tratamiento asi como
acciones de empresas especializadas en la produccion y los servicios/equipos para el sector
energético, cuyas zonas de inversion incluyan regiones de todo el mundo.

Este Subfondo podré recurrir a las técnicas e instrumentos de los mercados derivados organizados
u OTC, con fines de cobertura y/o de exposicién al riesgo de renta variable o al riesgo de cambio,
como las opciones y los contratos a plazo, siempre y cuando dichas técnicas e instrumentos se
utilicen de conformidad con la politica y el objetivo de inversion de la cartera.

Este Subfondo podra adquirir participaciones de otros organismos de inversion colectiva en
valores mobiliarios (OICVM) y/o de organismos de inversion colectiva (OIC) de tipo abierto
siempre y cuando no invierta mas del 10% de su patrimonio en un mismo OICVM y/u otro
organismo de inversién colectiva.

A titulo accesorio, el Subfondo podra mantener activos liquidos.

A titulo accesorio, el Subfondo podra invertir en otros valores mobiliarios en funcién de las
previsiones de mercado.

Perfil de riesgo
El perfil de riesgo del Subfondo deberd apreciarse en un horizonte de inversion superior a 5 afios.

La clasificacion del Subfondo en la escala de riesgo esta disponible en el documento de datos
fundamentales para el inversor.

Los potenciales inversores deberan ser conscientes de que los activos del Subfondo estan
sometidos a las fluctuaciones de los mercados internacionales asi como a los riesgos inherentes a
las inversiones en renta variable y otros valores mobiliarios en los que invierte el Subfondo.

De acuerdo con su politica de inversidn, los principales riesgos a los que se enfrenta el Subfondo
son:

- Riesgo inherente a las acciones: el Subfondo est4 expuesto al riesgo inherente a las acciones
de empresas productoras de materias primas que desarrollen actividades de extraccion,
produccién y/o tratamiento, asi como a las acciones de empresas especializadas en la
produccion y los servicios/equipos para el sector energético, cuyas zonas de inversion
incluyan regiones de todo el mundo.

- Riesgo vinculado a los paises emergentes: el Subfondo esta expuesto al riesgo vinculado a la
inversion en renta variable de los mercados emergentes, en los que las variaciones de las
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cotizaciones pueden ser altas y cuyas condiciones de funcionamiento y vigilancia pueden no
ajustarse a los estandares que prevalecen en los grandes mercados internacionales.

- Riesgo vinculado a las materias primas: la variacion del precio de las materias primas y la
volatilidad de este sector pueden conllevar una disminucién del valor liquidativo.

- Riesgo de cambio: el Subfondo esta expuesto al riesgo de cambio a través de la adquisicion de
valores denominados en una moneda distinta del euro o, indirectamente, a través de la
adquisicion de instrumentos financieros denominados en euros cuyas inversiones no estén
cubiertas contra el riesgo de cambio, asi como a través de las operaciones a plazo sobre
divisas.

- Riesgo de liquidez: el Subfondo esta expuesto al riesgo de liquidez debido a que los mercados
en los que interviene pueden verse afectados ocasionalmente por una falta de liquidez
temporal. Estos desajustes del mercado pueden influir negativamente en las condiciones de
precio en las que el Subfondo puede verse obligado a vender, iniciar o modificar posiciones.

- Riesgo de contraparte: el Subfondo estd expuesto al riesgo de incumplimiento de una
contraparte conducente a un impago.

- Riesgo discrecional: puesto que el estilo de gestion es discrecional, existe el riesgo de que el
OICVM no invierta siempre en los mercados mas rentables.

- Riesgo de pérdida de capital: 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.

Por otra parte, hay que sefialar que la gestion adoptada por el Subfondo es discrecional y se basa
en la anticipacion de la evolucidon de los diferentes mercados. Por lo tanto, existe el riesgo de que
el Subfondo no invierta siempre en los mercados mas rentables.

Los accionistas no tendran garantia alguna de recuperar el capital invertido.

Asimismo, los accionistas deberan ser conscientes de que las inversiones en los mercados
emergentes implican un riesgo suplementario debido a la situacion politica y economica de
dichos mercados que puede afectar a los valores de inversién.

Perfil del inversor

Este Subfondo esta destinado a todo tipo de inversores, tanto personas fisicas como personas
juridicas, que deseen diversificar su inversion en valores internacionales. Debido a la exposicién
del Subfondo al mercado de renta variable, el horizonte de inversion recomendado es superior a 5
anos.

Las participaciones de este Subfondo no han sido registradas de conformidad con la Ley de
Valores de EE. UU. de 1933 (United States Securities Act). Por consiguiente, no podran ser
ofrecidas a la venta ni vendidas, directa o indirectamente, en Estados Unidos o por cuenta o en
beneficio de una «Persona estadounidense» (US person), segun la definicion de este término en la
Norma S (Regulation S) de dicha ley.

La inversion considerada adecuada en este Subfondo dependerd de la situacion personal del
participe. Para determinarla, deberd tener en cuenta su patrimonio personal, sus necesidades de
dinero, tanto en el momento de la inversion como en un plazo de 5 afios, asi como su
predisposicion a asumir 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 Subfondo. Asimismo, se recomienda diversificar
suficientemente las inversiones con el fin de no exponerlas Unicamente a los riesgos de este
Subfondo.

Rentabilidad histdrica

Las rentabilidades histdricas del Subfondo estan disponibles en el documento de datos fundamentales
para el inversor.
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Caracteristicas de las acciones

(*) En el caso de las acciones al portador, no existiran titulos fisicos.

Se ofrecen a los inversores tres clases de acciones, concretamente las clases A, E y GBP, que
difieren en su periodo de suscripcion inicial y su divisa de denominacion.

Las acciones de la clase GBP se lanzan a un precio inicial de 100 GBP.
Valor liguidativo (VL)

Se calcula diariamente en euros y en libras esterlinas.

Si el dia de calculo es un dia bancario festivo, incluso parcialmente, en Paris, el VL se calculara el
siguiente dia habil bancario completo.

Suscripciones, conversiones, reembolsos

Las solicitudes de suscripcidn, conversion y reembolso que se reciban antes de las 18:00 horas
(CET/CEST) del dia anterior al dia de valoracién en la Sociedad o en cualquier otra entidad
designada por la Sociedad y que se transfieran a la administracion central en Luxemburgo antes de
las 13:00 horas (CET/CEST) del dia de valoracion se ejecutaran, de ser aceptadas, sobre la base
del VL calculado el dia de valoracion. Las 6rdenes que se reciban con posterioridad a dicho plazo
se ejecutaran sobre la base del VL calculado el primer dia de valoracién siguiente al dia de
valoracién en cuestion.

Plazos de pago
El pago de las suscripciones y reembolsos se llevara a cabo dentro de los 3 dias habiles bancarios
en Luxemburgo a partir de la fecha en la que se calculé el VL aplicable.

Derechos y comisiones relativos a las suscripciones, reembolsos y conversiones

Derechos abonados al Clase A Clase GBP Clase E
Subfondo
Derecho de entrada Ninguno Ninguno Ninguno
Derecho de salida Ninguno Ninguno Ninguno
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Comisiones abonadas a

los agentes de
comercializacion

Clase A

Clase GBP

Clase E

Derecho de entrada Maéx. el 4% del VL Max. el 4% del VL Ninguno
aplicable por accion aplicable por accion
Derecho de salida Ninguno Ninguno Ninguno

Comision de
comercializacion anual
(pagadera mensualmente)

Max. el 0,60% del
patrimonio neto
medio del Subfondo

Max. el 0,60% del

patrimonio neto
medio del Subfondo

Max. el 1,35% del
patrimonio neto medio
del Subfondo

Comisién de conversién

Max. el 1% del VL
aplicable por accion

Max. el 1% del VL
aplicable por accién

Max. el 1% del VL
aplicable por accién

Remuneraciones soportadas por el Subfondo

Comisiones
abonadas a los

diferentes

operadores

Clase A Clase GBP Clase E

Gastos sobre
operaciones de
intermediacion

Gastos reales + el 0,30% del importe total de la transaccion en el caso de la renta variable
europea, el 0,40% del importe total de la transaccion para el resto de la renta variable, el
0,05% del importe total de la transaccién en el caso de la renta fija europea, el 0,0375%
del importe total de la transaccién para el resto de la renta fija (a favor del gestor).

Banco_ _ Como méaximo el 0,060% anual, pagadero trimestralmente y calculado sobre el
depositario patrimonio neto medio del Subfondo.
Agente 4.000 EUR por mes + 350 EUR por mes y por clase de acciones denominada en una

administrativo

divisa distinta del euro y cubierta frente al riesgo de cambio, pagaderos mensualmente
(excluidos los costes de transaccion).

Agente de pagos

500 EUR mensuales, pagaderos mensualmente.

Gestor
financiero

El 0,84% anual, pagadero y calculado mensualmente sobre el patrimonio neto medio del
Subfondo, més una comision del 20% sobre el exceso de rentabilidad del mismo.
Siempre que la rentabilidad del Subfondo desde el inicio del afio sea positiva y supere la
rentabilidad del indicador de referencia compuesto que se describe a continuacion, se
constituird una provision diaria del 20% de la diferencia positiva entre la variacion del
valor liquidativo (basado en el nimero de participaciones en circulacion en la fecha de
calculo del mismo) y la variacion del indice. En caso de diferencia negativa de
rentabilidad respecto a dicho indicador, se realizard una recuperacion diaria de la
provisién de un 20% de dicha diferencia de rentabilidad hasta el importe de las
dotaciones constituidas desde el comienzo del afio.
El indicador que sirve de base para el calculo de la comision de rentabilidad es el
resultante de la combinacion de los siguientes indices MSCI sin dividendos:

- 45% MSCI ACWF Oil and Gaz

- 5% MSCI ACWF Energy Equipment

- 40% MSCI ACWF Metal and Mining

-5% MSCI ACWEF Paper and Forest

-5% MSCI ACWF Food

Dicha comision se cobrara anualmente sobre el patrimonio neto a finales de afio. No se
cobrara ninguna comision de rentabilidad cuando la rentabilidad del Subfondo desde el
inicio del afio sea nula 0 negativa, aunque esta sea superior a la del indice.

Ratio de gastos totales (TER) - Afio 2011
Commodities Clase A: 2,56%
Commodities Clase GBP: 2,59%
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Parte especifica del Folleto 3

CARMIGNAC PORTFOLIO - Emerging Discovery

Historia

Este Subfondo se creo el 14 de diciembre de 2007.

Politica y objetivos de inversion

El objetivo de este Subfondo es la busqueda de la rentabilidad mediante la exposicion a los
mercados de renta variable de pequefia y mediana capitalizacion de los paises emergentes. El
equipo de gestién pondra en marcha una gestion dinamica y discrecional basada especialmente en
la seleccion de instrumentos financieros y en el analisis financiero de los emisores. El Subfondo
invertira principalmente su patrimonio en valores emitidos por sociedades con domicilio social o
que ejerzan una parte preponderante de su actividad en paises emergentes.

El Subfondo tiene como objetivo ofrecer una rentabilidad superior a la de su indicador de
referencia compuesto en un 50% por el MSCI Emerging Small Cap USD (MSLUEMR INDEX),
convertido a euros, y en un 50% por el MSCI Emerging Mid Cap USD (MMDUEMR INDEX),
convertido a euros. El indicador de referencia se calcula sin dividendos y se reajusta anualmente.

La cartera se invertira en renta variable y otros valores de cualquier sector econdmico como
minimo en un 60%.

El Subfondo podra invertir hasta un 10% de su patrimonio en participaciones de organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) y/o de organismos de inversion colectiva
(OIC).

La seleccién de los valores es totalmente discrecional y se basa en las previsiones del equipo de
gestion. La cartera se expondra de forma dindmica a los mercados emergentes mediante la
seleccion de pequefias y medianas empresas que muestran perspectivas de beneficios a medio y
largo plazo y un potencial de apreciacion basado en el estudio de los fundamentales de la empresa
(en particular, su posicionamiento competitivo, la calidad de su estructura financiera, sus
perspectivas de futuro, etc.) junto a ajustes ligados con su mercado de referencia. Las
exposiciones geograficas o sectoriales dependeran de la seleccion de los valores.

El Subfondo podra invertir en instrumentos financieros a plazo, firme y condicional, negociados
en mercados de la zona euro y/o internacionales (fuera de la zona euro e incluidos los paises
emergentes), tanto en mercados regulados como en mercados OTC. En este marco, el Subfondo
podra tomar posiciones con el fin de cubrir la cartera y/o de exponerla a sectores de actividad,
zonas geograficas, tipos de interés, acciones, titulos y valores mobiliarios equivalentes o indices
con el fin de alcanzar el objetivo de gestion. Asimismo, podra posicionarse para cubrir y/o
exponer la cartera frente al riesgo de cambio. Las operaciones se realizardn siempre y cuando no
se supere el limite de una vez el patrimonio del Subfondo en dichos mercados y se alcance el
objetivo de gestion del Fondo. El gestor financiero podra intervenir en el mercado de futuros y
opciones sobre acciones, indices y divisas. En efecto, los OICVM ofrecen, en el mejor de los
casos, una liquidez diaria, por lo que el gestor financiero tan solo podré proceder a su venta por la
tarde o al dia siguiente para proteger el Subfondo. En cambio, el mercado de futuros sobre
acciones e indices permitiré al gestor financiero intervenir durante el dia protegiendo de ese modo
al Subfondo, al menos parcialmente, frente a una fuerte y repentina caida de los mercados. El
Subfondo podra invertir en valores asociados a derivados (obligaciones convertibles, tanto
simples como indexadas, obligaciones reembolsables en acciones (ORA), etc.). Los valores
asociados a derivados se utilizaran Unicamente con fines de exposicion de la cartera, en
sustitucion de las acciones subyacentes de dichos valores.

Perfil de riesgo
El perfil de riesgo del Subfondo debera apreciarse en un horizonte de inversion superior a 5 afios.

La clasificacion del Subfondo en la escala de riesgo esta disponible en el documento de datos
fundamentales para el inversor.
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Los potenciales inversores deberan ser conscientes de que los activos del Subfondo estan
sometidos a las fluctuaciones de los mercados internacionales asi como a los riesgos inherentes a
las inversiones en valores mobiliarios en los que invierte el Subfondo.

De acuerdo con su politica de inversidn, los principales riesgos a los que se enfrenta el Subfondo
son:

Riesgo vinculado a los paises emergentes: el valor liquidativo del Subfondo puede
experimentar una alta variacion debido a que el Subfondo invierte, como minimo, un 60% en
renta variable de los mercados emergentes, en los que las variaciones de las cotizaciones
pueden ser altas y cuyas condiciones de funcionamiento y vigilancia pueden no ajustarse a los
estandares que prevalecen en los grandes mercados internacionales.

Riesgo vinculado a la capitalizacion: el Fondo esta expuesto principalmente 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 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 participacion a un precio inferior al precio pagado en el momento de
la compra.

Riesgo inherente a las acciones: el Subfondo esta expuesto en un 60% como minimo al riesgo
inherente a las acciones y, por tanto, el valor liquidativo del Fondo puede disminuir en caso de
caida del mercado de renta variable.

Riesgo de cambio: el Subfondo esta expuesto al riesgo de cambio a través de la adquisicion de
valores denominados en una moneda distinta del euro o, indirectamente, a través de la
adquisicion de instrumentos financieros denominados en euros cuyas inversiones no estén
cubiertas contra el riesgo de cambio, asi como a través de las operaciones a plazo sobre
divisas. El valor liquidativo del Fondo puede bajar.

Riesgo vinculado al pasivo contingente sobre instrumentos financieros a plazo: el Subfondo
podra recurrir a instrumentos financieros a plazo, con un limite de una vez su patrimonio. Por
lo tanto, el Subfondo podré exponer hasta el 200% de su patrimonio a los mercados de renta
variable, lo que puede inducir un riesgo de caida complementaria, proporcional al valor
liquidativo del Fondo, y mas significativa y rapida que la de los mercados en los que invierte
el Fondo. En caso de recurrir puntualmente a valores que integran derivados, el riesgo
vinculado a este tipo de inversidn sera el importe invertido para la compra de dichos valores.

- Riesgo discrecional: puesto que el estilo de gestion es discrecional, existe el riesgo de que el
OICVM no invierta siempre en los mercados mas rentables.

Por otra parte, hay que sefialar que la gestion adoptada por el Subfondo es discrecional y se basa
en la anticipacion de la evolucion de los diferentes mercados. Por lo tanto, existe el riesgo de que
el Subfondo no invierta siempre en los mercados mas rentables.

Los accionistas no tendran garantia alguna de recuperar el capital invertido.

Asimismo, los accionistas deberdn ser conscientes de que las inversiones en los mercados
emergentes implican un riesgo suplementario debido a la situacion politica y econémica de
dichos mercados que puede afectar a los valores de inversion.
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Perfil del inversor

Este Subfondo esta destinado a todos aquellos inversores, tanto personas fisicas como personas
juridicas, que deseen optar por la diversificacion de sus inversiones al mismo tiempo que se
benefician de las oportunidades del mercado a través de una gestioén dinamica y discrecional de
los activos en un horizonte de inversion recomendado de 5 afos.

Las participaciones de este Subfondo no han sido registradas de conformidad con la Ley de
Valores de EE. UU. de 1933 (United States Securities Act). Por consiguiente, no podran ser
ofrecidas a la venta ni vendidas, directa o indirectamente, en Estados Unidos o por cuenta o en
beneficio de una «Persona estadounidense» (US person), segun la definicion de este término en la
Norma S (Regulation S) de dicha ley.

La inversion considerada adecuada en este Subfondo dependerd de la situacion personal del
participe. Para determinarla, se recomienda al participe que solicite asesoramiento profesional con
el fin de diversificar sus inversiones y determinar la proporcion de la cartera financiera o de su
patrimonio que vaya a invertir en este Subfondo con respecto, en particular, al horizonte de
inversion recomendado y a la exposicion a los riesgos anteriormente mencionada, de su
patrimonio personal, de sus necesidades y de sus propios objetivos.

Rentabilidad histdrica

Las rentabilidades histéricas del Subfondo estan disponibles en el documento de datos fundamentales
para el inversor.

Caracteristicas de las acciones

(*) En el caso de las acciones al portador, no existiran titulos fisicos.

Se ofrecen a los inversores dos clases de acciones, concretamente las clases A y GBP, que difieren
en su periodo de suscripcion inicial, su estructura de gastos y su divisa de denominacion.

Las acciones de la clase GBP se lanzan a un precio inicial de 100 GBP.

Valor liquidativo (VL)

Se calcula diariamente en euros y en libras esterlinas.

Si el dia de calculo es un dia bancario festivo, incluso parcialmente, en Paris, el VL se calculara el
siguiente dia habil bancario completo.

Suscripciones, conversiones, reembolsos

Las solicitudes de suscripcion, conversion y reembolso que se reciban antes de las 18:00 horas
(CET/CEST) del dia anterior al dia de valoracion en la Sociedad o en cualquier otra entidad
designada por la Sociedad y que se transfieran a la administracion central en Luxemburgo antes de
las 13:00 horas (CET/CEST) del dia de valoracion se ejecutaran, de ser aceptadas, sobre la base
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del VL calculado el dia de valoracidn. Las 6rdenes que se reciban con posterioridad a dicho plazo
se ejecutaran sobre la base del VL calculado el primer dia de valoracién siguiente al dia de
valoracion en cuestion.

Con el fin de tener en cuenta el universo de inversion y las caracteristicas especificas de la gestion,
las suscripciones se suspenderan cuando el patrimonio neto de la cartera supere los 1.000 millones
de euros.

Plazos de pago

El pago de las suscripciones y reembolsos se llevara a cabo dentro de los 3 dias habiles bancarios
en Luxemburgo a partir de la fecha en la que se calculo el VL aplicable.

Derechos y comisiones relativos a las suscripciones, reembolsos y conversiones

Derechos abonados al Clase A Clase GBP
Subfondo

Derecho de entrada Ninguno Ninguno

Derecho de salida Ninguno Ninguno

Comisiones abonadas a los Clase A Clase GBP

agentes de comercializacion

Derecho de entrada Max. el 4% del VL Max. el 4% del VL

aplicable por accion . L
P P aplicable por accion

Derecho de salida Ninguno Ninguno
Comision de Max. el 0,80% del Max. el 0,80% del
comercializacién anual patrimonio neto medio del Subfondo

patrimonio neto medio
del Subfondo

Comisién de conversion Max. el 1% del VL Maéx. el 1% del VL
aplicable por accion

(pagadera mensualmente)

aplicable por accion

Remuneraciones soportadas por el Subfondo

Comisiones abonadas a Clase A Clase GBP

los diferentes
operadores

Gastos reales + el 0,30% del importe total de la transaccion en el caso de la

Gastos sobre renta variable de los paises emergentes, el 0,40% del importe total de la
operaciones de transaccion para el resto de la renta variable, el 0,05% del importe total de la
intermediacion transaccion en el caso de la renta fija europea, el 0,0375% del importe total de

la transaccidn para el resto de la renta fija (a favor del gestor).
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Banco depositario

Como maximo el 0,060% anual, pagadero trimestralmente y calculado sobre
el patrimonio neto medio del Subfondo.

Agente administrativo

4.000 EUR por mes + 350 EUR por mes y por clase de acciones denominada
en una divisa distinta del euro y cubierta frente al riesgo de cambio, pagaderos
mensualmente (excluidos los costes de transaccion).

Agente de pagos

500 EUR mensuales, pagaderos mensualmente.

Gestor financiero

El 1,14% anual, pagadero y calculado mensualmente sobre el patrimonio neto
medio del Subfondo, méas una comision del 20% sobre el exceso de
rentabilidad del mismo.

Siempre que la rentabilidad del Subfondo desde el inicio del afio sea positiva y
supere la rentabilidad del indicador de referencia que se describe a
continuacion, se constituird una provisién diaria del 20% de la diferencia
positiva entre la variacion del valor liquidativo (basado en el nimero de
participaciones en circulacion en la fecha de calculo del mismo) y la variacion
del indice. En caso de diferencia negativa de rentabilidad respecto a dicho
indicador, 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.

El indice que sirve de base para el calculo de la comision de rentabilidad es el
indicador compuesto en un 50% por el MSCI Emerging Small Cap USD,
convertido a euros, y en un 50% por el MSCI Emerging Mid Cap USD,
convertido a euros, sin dividendos.

Dicha comision se cobrara anualmente sobre el patrimonio neto a finales de
afio. No se cobrard ninguna comision de rentabilidad cuando la rentabilidad
del Subfondo desde el inicio del afio sea nula o negativa, aunque esta sea
superior a la del indicador de referencia.

Ratio de gastos totales (TER) - Afio 2011
Emerging Discovery Clase A: 2,72%
Emerging Discovery Clase GBP: 2,34%
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Parte especifica del Folleto 4

CARMIGNAC PORTFOLIO - Global Bond

Historia

Este Subfondo se creo el 14 de diciembre de 2007.

Politica vy objetivos de inversién

Este Subfondo invierte principalmente en obligaciones internacionales.

El objetivo del Subfondo es obtener una rentabilidad superior a la del indicador de referencia JP
Morgan Global Government Bond (JNUCGBIG INDEX) con cupones reinvertidos en un
horizonte de inversion minimo recomendado de 2 afos.

El Subfondo se construye a partir de una gestion reactiva que evoluciona en funcion de la
orientacion del mercado sobre la base de una determinada asignacion estratégica.

Con un universo de inversion internacional, el Subfondo ofrece una gestion activa en los
mercados de renta fija, de crédito y de divisas internacionales. La rentabilidad del Fondo
dependera de la rentabilidad de los mercados entre si.

Con el fin de obtener una rentabilidad superior a la del indicador de referencia, el equipo de
gestion abrira posiciones estratégicas y tacticas, y realizara arbitrajes en todos los mercados de
renta fija internacionales y de divisas, correspondiendo una proporcion elevada a los mercados
emergentes.

La basqueda de dicha diferencia de rentabilidad respecto al indice se basa en siete ejes de valor
afiadido fundamentales:

- la sensibilidad global de la cartera, entendiéndose por sensibilidad la variacion del capital de
la cartera (en %) para una variacion de 100 puntos basicos (en %) de los tipos de interés. La
sensibilidad de la cartera podra oscilar entre -4 y +10;

- laasignacién de la sensibilidad entre los diferentes mercados de renta fija;

- la asignacién de la sensibilidad entre los diferentes segmentos de las curvas de tipos;

- la asignacién crediticia en obligaciones privadas y créditos emergentes;

- laseleccidn de valores;

- la asignacion de divisas.

- lanegociacion.

El Subfondo podra invertir en obligaciones indexadas a la inflacion.

En un limite del 10%, el Subfondo podra estar expuesto a renta variable directamente o a través
de obligaciones convertibles.

El Subfondo podra invertir hasta un 10% de su patrimonio en participaciones de organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) y/o de organismos de inversion colectiva
(OIC).

El Subfondo podréa invertir en instrumentos financieros a plazo, firme y condicional, negociados
en mercados de la zona euro y/o internacionales (fuera de la zona euro e incluidos los paises
emergentes), tanto en mercados regulados como en mercados OTC. En este marco, el Subfondo
podré tomar posiciones con el fin de cubrir la cartera y/o de exponerla a sectores de actividad,
zonas geograficas, tipos de interés, acciones, titulos y valores mobiliarios equivalentes o indices
con el fin de alcanzar el objetivo de gestion. Asimismo, podra posicionarse para cubrir y/o
exponer la cartera frente al riesgo de cambio. Las operaciones se realizaran siempre y cuando no
se supere el limite de una vez el patrimonio del Subfondo en dichos mercados y se alcance el
objetivo de gestion del Fondo. El gestor financiero podra intervenir en el mercado de futuros y
opciones sobre acciones, indices y divisas.
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En efecto, los OICVM ofrecen, en el mejor de los casos, una liquidez diaria, por lo que el gestor
financiero tan solo podra proceder a su venta por la tarde o al dia siguiente para proteger el
Subfondo. En cambio, el mercado de futuros sobre acciones e indices permitira al gestor
financiero intervenir durante el dia protegiendo de ese modo al Subfondo, al menos parcialmente,
frente a una fuerte y repentina caida de los mercados. EI Subfondo podré invertir en valores
asociados a derivados (obligaciones convertibles, tanto simples como indexadas, obligaciones
reembolsables en acciones (ORA), etc.). Los valores asociados a derivados se utilizaran
Gnicamente con fines de exposicion de la cartera, en sustitucion de las acciones subyacentes de
dichos valores.

Con el fin de alcanzar su objetivo de rentabilidad, el Subfondo podra invertir en instrumentos
financieros, como los contratos de permuta financiera de riesgo de crédito (credit default swaps o
CDS), y recurrir a opciones call o put sobre divisas.

Utilizacién de instrumentos derivados v operaciones especificas de cobertura

Con el fin de alcanzar sus objetivos de gestion, el Subfondo podrd invertir en productos
derivados, negociados en mercados regulados u OTC, cuyo subyacente puede ser crédito, divisas,
tipos de interés o inflacién. En particular, podra operar en el mercado de derivados de crédito
celebrando, por ejemplo, contratos de permuta financiera de riesgo de crédito (CDS) al objeto de
prestar o recibir proteccion. Por productos derivados se entienden, principalmente, los contratos
de permuta financiera, los CDS, los contratos de permuta financiera de rentabilidad total, los
contratos de permuta financiera sobre activos, los contratos a plazo y/o las opciones.
Puntualmente, el Subfondo también podra celebrar operaciones de cobertura a través de contratos
a plazo u opciones. No obstante, no esta obligado a ello.

Un credit default swap (CDS) es un contrato financiero bilateral en virtud del cual una
contraparte (el comprador de proteccién) paga una comision periddica a cambio de una
indemnizacion por parte del vendedor de proteccidn en el caso de que el emisor de referencia
fuese objeto de un evento de crédito. EI comprador de proteccién adquiere el derecho de vender a
la par una obligacion determinada u otras obligaciones del emisor de referencia o el derecho de
recibir la diferencia entre el valor a la par y el precio de mercado de dicha obligacién o dichas
obligaciones de referencia (o cualquier otro valor de referencia o precio de ejercicio previamente
determinados) al producirse un evento de crédito. Un evento de crédito puede adoptar la forma de
una situacion de quiebra, insolvencia, liquidacion judicial, reestructuracion significativa de la
deuda o incumplimiento de una obligacién de pago en la fecha prevista. La International Swap
and Derivatives Association (ISDA) ha elaborado una documentacion normalizada para dichos
contratos de derivados en el marco de su ISDA Master Agreement. El Subfondo podra utilizar
derivados de crédito para cubrirse frente al riesgo de crédito especifico de algunos de los emisores
de su cartera comprando proteccion. Ademas, el Subfondo podra, siempre y cuando sea en su
exclusivo interés, comprar proteccion a través de los derivados de crédito sin mantener en su
posesion los activos subyacentes. Igualmente, el Subfondo podrd, siempre y cuando sea en su
exclusivo interés, vender proteccion a través de los derivados de crédito con el fin de adquirir una
exposicion crediticia especifica. EI Subfondo UGnicamente podra celebrar operaciones con
derivados de crédito OTC cuando la contraparte sea una entidad financiera de primera fila
especializada en este tipo de operaciones y, si este fuese el caso, Unicamente con arreglo a los
términos normalizados establecidos por el ISDA Master Agreement.

Perfil de riesgo
El perfil de riesgo del Subfondo debera apreciarse en un horizonte de inversion superior a 2 afios.

La clasificacion del Subfondo en la escala de riesgo esta disponible en el documento de datos
fundamentales para el inversor.
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Los potenciales inversores deberan ser conscientes de que los activos del Subfondo estan
sometidos a las fluctuaciones de los mercados internacionales asi como a los riesgos inherentes a
las inversiones en valores mobiliarios en los que invierte el Subfondo.

De acuerdo con su politica de inversidn, los principales riesgos a los que se enfrenta el Subfondo
son:

- Riesgo de tipo de interés: debido a su composicidn, el fondo esta expuesto al riesgo de tipo de
interés. En efecto, una parte de la cartera podra estar invertida en productos de tipo de intereés.
El valor de los titulos puede caer tras una evolucién desfavorable del tipo de interés. En
general, los precios de los titulos de crédito suben cuando los tipos de interés bajan, y bajan
cuando los tipos de interés suben.

- Riesgo de cambio: el Subfondo esta expuesto al riesgo de cambio a través de la adquisicion
de valores denominados en una moneda distinta del euro o, indirectamente, a través de la
adquisicion de instrumentos financieros denominados en euros cuyas inversiones no estén
cubiertas contra el riesgo de cambio, asi como a través de las operaciones a plazo sobre
divisas.

- 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 calificacién otorgada por las agencias de calificacion crediticia, el valor de las
obligaciones privadas puede bajar. El valor liquidativo del Fondo puede bajar. EI Subfondo
se reserva la posibilidad de invertir en obligaciones cuya clasificacion podra ser inferior a
investment grade. La calificacion media de los titulos de crédito poseidos por el Fondo a
través de los OICVM o directamente serd como minimo investment grade (es decir, una
calificaciéon minima BBB-/Baa3 otorgada por las agencias Standard & Poor’s y Moody’s).
Por otra parte, existe un riesgo de crédito mas especifico vinculado a la utilizacion de los
derivados de crédito (credit default swaps o CDS).

Los casos en los que existe un riesgo debido a la utilizacion de los CDS figuran en el
siguiente cuadro:

Tenencia del Obijetivo del gestor
subyacente del | financiero a la hora de Existencia de un riesgo de crédito
CDS utilizar los CDS
. . Si, en el caso de que la calidad del emisor del
Si Venta de proteccion .
valor subyacente se deteriore
Si Compra de proteccion | No
. Si, en el caso de que la calidad del emisor del
No Venta de proteccion .
valor subyacente se deteriore
.. | Si, en el caso de que la calidad del emisor del
No Compra de proteccion .
valor subyacente se incremente

Este riesgo de crédito esta enmarcado por un analisis cualitativo de la evaluaciéon de la
solvencia de las empresas realizado por el equipo de analistas del crédito.

- Riesgo de liquidez: el Subfondo esté expuesto al riesgo de liquidez debido a que los mercados
en los que interviene pueden verse afectados ocasionalmente por una falta de liquidez
temporal. Estos desajustes del mercado pueden influir negativamente en las condiciones de
precio en las que el Subfondo puede verse obligado a vender, iniciar o modificar posiciones.
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- Riesgo de contraparte: el Subfondo estd expuesto al riesgo de incumplimiento de una
contraparte conducente a un impago.

- 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 participacion a un precio inferior al precio pagado en el momento de
la compra.

- Riesgo inherente a las acciones: el Subfondo esta expuesto en un 10% como méaximo al
riesgo inherente a las acciones y, por tanto, el valor liquidativo del Fondo puede disminuir en
caso de caida del mercado de renta variable, dentro de los limites de su exposicion.

- Riesgo vinculado a los paises emergentes: el Subfondo esta expuesto al riesgo vinculado a la
inversion en renta variable de los mercados emergentes, en los que las variaciones de las
cotizaciones pueden ser altas y cuyas condiciones de funcionamiento y vigilancia pueden no
ajustarse a los estandares que prevalecen en los grandes mercados internacionales.

- Riesgos vinculados a los instrumentos financieros derivados: el Subfondo podra utilizar
instrumentos derivados negociados en bolsa (incluidos contratos a plazo y opciones) e
instrumentos derivados negociados en mercados OTC (incluidas opciones, instrumentos a
plazo, swaps de tipos de interés y derivados crediticios) en su politica de inversion con fines
de inversién y/o de cobertura. Estos instrumentos son volatiles, generan determinados riesgos
especificos y exponen a los inversores a un riesgo de pérdidas. Los depoésitos con bajo
margen inicial, generalmente requeridos para abrir una posicion en dichos instrumentos,
permiten un efecto palanca. Por consiguiente, una variacion relativamente pequefia en el
precio de un contrato podria generar una pérdida o un beneficio elevado respecto al importe
de los fondos realmente invertidos en concepto de margen inicial, y ello podria desembocar
en una pérdida adicional no limitada que superaria el margen depositado. Ademas, en caso de
utilizacion con fines de cobertura, la correlacion entre estros instrumentos y las inversiones o
los sectores del mercado objeto de una operacion de cobertura puede resultar imperfecta. Las
operaciones con derivados OTC, como los derivados de crédito, pueden generar un riesgo
suplementario debido a la ausencia de un mercado en el que liquidar una posicion abierta. La
posibilidad de liquidar una posicion existente, de valorar una posicion o de determinar el
nivel de exposicion a los riesgos no esta forzosamente garantizada.

- Riesgo discrecional: puesto que el estilo de gestion es discrecional, existe el riesgo de que el
OICVM no invierta siempre en los mercados mas rentables.

Por otra parte, hay que sefialar que la gestién adoptada por el Subfondo es discrecional y se basa
en la anticipacion de la evolucién de los diferentes mercados. Por lo tanto, existe el riesgo de que
el Subfondo no invierta siempre en los mercados mas rentables.

Los accionistas no tendran garantia alguna de recuperar el capital invertido.

Asimismo, los accionistas deberan ser conscientes de que las inversiones en los mercados
emergentes implican un riesgo suplementario debido a la situacion politica y economica de
dichos mercados que puede afectar a los valores de inversion.

Perfil del inversor

Este Subfondo esta destinado a todos aquellos inversores, tanto personas fisicas como personas
juridicas, que deseen optar por la diversificacion de sus inversiones al mismo tiempo que se
benefician de las oportunidades del mercado a través de una gestion reactiva de los activos en un
horizonte de inversion recomendado de 2 afios.

Las participaciones de este Subfondo no han sido registradas de conformidad con la Ley de
Valores de EE. UU. de 1933 (United States Securities Act). Por consiguiente, no podran ser
ofrecidas a la venta ni vendidas, directa o indirectamente, en Estados Unidos o por cuenta o en
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beneficio de una «Persona estadounidense» (US person), segun la definicion de este término en la
Norma S (Regulation S) de dicha ley.

La inversion considerada adecuada en este Subfondo dependera de la situacion personal del
participe. Para determinarla, se recomienda al participe que solicite asesoramiento profesional con
el fin de diversificar sus inversiones y determinar la proporcion de la cartera financiera o de su
patrimonio que vaya a invertir en este Subfondo con respecto, en particular, al horizonte de
inversion recomendado y a la exposicion a los riesgos anteriormente mencionada, de su
patrimonio personal, de sus necesidades y de sus propios objetivos.

Rentabilidad histdrica

Las rentabilidades histéricas del Subfondo estan disponibles en el documento de datos fundamentales
para el inversor.

Caracteristicas de las acciones

(*) En el caso de las acciones al portador, no existiran titulos fisicos.

Se ofrecen a los inversores dos clases de acciones, concretamente las clases A y GBP, que difieren
en su periodo de suscripcion inicial, su estructura de gastos y su divisa de denominacion.

Las acciones de la clase GBP se lanzan a un precio inicial de 100 GBP.

Valor liquidativo (VL)

Se calcula diariamente en euros y en libras esterlinas.

Si el dia de calculo es un dia bancario festivo, incluso parcialmente, en Paris, el VL se calculara el
siguiente dia habil bancario completo.

Suscripciones, conversiones, reembolsos

Las solicitudes de suscripcién, conversion y reembolso que se reciban antes de las 18:00 horas
(CET/CEST) del dia anterior al dia de valoracién en la Sociedad o en cualquier otra entidad
designada por la Sociedad y que se transfieran a la administracion central en Luxemburgo antes de
las 13:00 horas (CET/CEST) del dia de valoracion se ejecutaran, de ser aceptadas, sobre la base
del VL calculado el dia de valoracion. Las 6rdenes que se reciban con posterioridad a dicho plazo
se ejecutaran sobre la base del VL calculado el primer dia de valoracion siguiente al dia de
valoracién en cuestion.

Plazos de pago
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El pago de las suscripciones y reembolsos se llevara a cabo dentro de los 3 dias habiles bancarios
en Luxemburgo a partir de la fecha en la que se calculd el VL aplicable.

Derechos y comisiones relativos a las suscripciones, reembolsos y conversiones

Derechos Clase A Clase GBP
abonados al
Subfondo
Derecho de Ninguno Ninguno
entrada
Derecho de salida Ninguno Ninguno

Comisiones Clase GBP
abonadas a los

agentes de
comercializacion

Derecho de entrada Max. el 4% del VL Max. el 4% del VL

aplicable por accion . .
P P aplicable por accion

Derecho de salida Ninguno Ninguno
Comision de Max. el 0,40% del Max. el 0,40% del
comercializacion patrimonio neto medio del Subfondo

anual (pagadera patrimonio neto medio del

mensualmente) Subfondo
Comision de Max. el 1% del VL Max. el 1% del VL
conversion aplicable por accién aplicable por accién

Remuneraciones soportadas por el Subfondo

Comisiones abonadas a Clase A Clase GBP

[0 diferentes
operadores

Gastos reales + el 0,30% del importe total de la transaccion en el caso de la

Gastos sobre renta variable europea, el 0,40% del importe total de la transaccion para el resto

operaciones de de la renta variable, el 0,05% del importe total de la transaccion en el caso de la

intermediacion renta fija europea, el 0,0375% del importe total de la transaccion para el resto de
la renta fija (a favor del gestor).

Banco depositario Como méaximo el 0,060% anual, pagadero trimestralmente y calculado sobre el

patrimonio neto medio del Subfondo.

Agente administrativo 4.000 EUR por mes + 350 EUR por mes y por clase de acciones denominada en
una divisa distinta del euro y cubierta frente al riesgo de cambio, pagaderos
mensualmente (excluidos los costes de transaccion).
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Agente de pagos

500 EUR mensuales, pagaderos mensualmente.

Gestor financiero

El 0,54% anual, pagadero y calculado mensualmente sobre el patrimonio neto
medio del Subfondo, mas una comision del 10% sobre el exceso de rentabilidad
del mismo.

Siempre que la rentabilidad del Subfondo desde el inicio del afio sea positiva y
supere la rentabilidad del indicador de referencia que se describe a
continuacion, se constituira una provision diaria del 10% de la diferencia
positiva entre la variacion del valor liquidativo (basado en el nimero de
participaciones en circulacion en la fecha de calculo del mismo) y la variacion
del indice. En caso de diferencia negativa de rentabilidad respecto a dicho
indice, se realizara una recuperacion diaria de la provision de un 10% de dicha
diferencia de rentabilidad hasta el importe de las dotaciones constituidas desde
el comienzo del afio.

El indicador que sirve de base para el céalculo de la comision de rentabilidad es
el indice JP Morgan Global Government Bond con cupones reinvertidos.

Dicha comisién se cobrara anualmente sobre el patrimonio neto a finales de
afio. No se cobrara ninguna comision de rentabilidad cuando la rentabilidad del
Subfondo desde el inicio del afio sea nula o negativa, aunque esta sea superior a
la del indice.

Ratio de gastos totales (TER) -

Global Bond Clase A: 1,43%
Global Bond Clase GBP: 1,44%

Afo 2011
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Parte especifica del Folleto 5

CARMIGNAC PORTFOLIO - Cash Plus

Historia
Este Subfondo se creo el 14 de diciembre de 2007.

Politica vy objetivos de inversion

El objetivo de este Subfondo es superar en un 2% la rentabilidad del indicador de referencia Eonia
capitalizado (EONCAPL7 Index) en términos anuales. El horizonte de inversion minimo
recomendado es de 2 afios.

Dicha diferencia de rentabilidad se intentard obtener mediante la toma de posiciones compradoras
y/o vendedoras en el mercado de renta fija, el mercado de divisas, el mercado de indices de
materias primas, a través de instrumentos financieros (a plazo o no). Asimismo, se podran
implementar estrategias sobre la volatilidad de estos diferentes mercados.

Teniendo en cuenta que la gestion de este Subfondo no es indexada, el indicador presentado es un
indicador de rentabilidad. El indicador de rentabilidad es el Eonia (Euro Overnight Average). Este
indice constituye la principal referencia del mercado monetario de la zona euro. El Eonia
corresponde a la media de los tipos interbancarios diarios comunicados al Banco Central Europeo
(BCE) por los bancos de referencia (57 bancos) y ponderada por el volumen de las operaciones
realizadas. EI BCE efectla su calculo sobre una base «nimero de dias exacto/360 dias» y su
publicacién corre a cargo de la Federacion Bancaria Europea.

El universo geografico de inversion del Subfondo incluye los paises llamados «emergentes» de
Asia, Africa, América Latina, Oriente Proximo y Europa del Este (incluida Rusia), teniendo
asimismo la posibilidad de invertir a escala mundial.

La tipologia de las diferentes estrategias utilizadas se divide en:

Estrategia de arbitraje:

La cartera se construye a partir de posiciones compradoras y/o vendedoras en el mercado de renta
fija, el mercado de divisas, el mercado de indices de materias primas, a través de instrumentos
financieros (a plazo o no) y en la volatilidad de dichos productos.

Estrategia de inversion del patrimonio:

Esta estrategia consiste en invertir la cartera principalmente en titulos de emisores privados y en
instrumentos de titularizacion, en los soportes que se describen a continuacion. Asi, la cartera
invierte en obligaciones e instrumentos del mercado monetario franceses y extranjeros.

Esta parte de la cartera estara comprendida entre el 0% y el 100% del patrimonio neto.

El Subfondo podra recurrir a los titulos de crédito e instrumentos del mercado monetario y, en
particular, a las obligaciones emitidas o garantizadas por un Estado perteneciente al universo de
inversion. El Subfondo podré, con fines de diversificacion de la cartera, invertir hasta el 10% de su
patrimonio en acciones o participaciones de OICVM u OIC europeos, coordinados o no, de
cualquier clasificacion.

Con el fin de alcanzar el objetivo de gestion, el Subfondo podra recurrir a:

- instrumentos derivados (por ejemplo: futuros, opciones, swaps) en mercados regulados,
organizados u OTC, con fines de cobertura y/o de exposicion al riesgo de crédito, divisas,
volatilidad e indices de materias primas;

- derivados de renta variable, con un limite del 10% del patrimonio, con fines de cobertura y/o de
exposicion de la cartera al mercado de los derivados de renta variable;

- derivados crediticios con fines de cobertura y/o de exposicion de la cartera al mercado crediticio;
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- titulos del Estado indexados y/o que contengan un componente opcional;

- operaciones de adquisiciones o cesiones temporales de titulos.

Con el fin de optimizar su rentabilidad, el gestor financiero se reserva la posibilidad de recurrir a
los depdsitos de efectivo, con un limite del 100% del patrimonio.

Perfil de riesgo

El perfil de riesgo del Subfondo deberé apreciarse en un horizonte de inversion superior a 2 afios.

La clasificacion del Subfondo en la escala de riesgo esta disponible en el documento de datos
fundamentales para el inversor.

Los potenciales inversores deberan ser conscientes de que los activos del Subfondo estan
sometidos a las fluctuaciones de los mercados internacionales asi como a los riesgos inherentes a
las inversiones en renta variable y otros valores mobiliarios en los que invierte el Subfondo.

De acuerdo con su politica de inversién, los principales riesgos a los que se enfrenta el Subfondo
son:

Riesgo vinculado a los paises emergentes: el valor liquidativo del Subfondo puede experimentar
una alta variacion debido a que el Subfondo invierte en renta variable de los mercados
emergentes, en los que las variaciones de las cotizaciones pueden ser altas y cuyas condiciones de
funcionamiento y de vigilancia pueden no ajustarse a los estandares que prevalecen en las grandes
plazas internacionales.

- Riesgo de tipo de interés: debido a su composicién, el fondo esta expuesto al riesgo de tipo de
interés. En efecto, una parte de la cartera podra estar invertida en productos de tipo de interés. El
valor de los titulos puede caer tras una evolucion desfavorable del tipo de interés. En general, los
precios de los titulos de crédito suben cuando los tipos de interés bajan, y bajan cuando los tipos
de interés suben.

- 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 calificacion otorgada por las agencias de calificacion crediticia, el valor de las
obligaciones privadas puede bajar.

El valor liquidativo del Fondo puede bajar.

Riesgo vinculado a los instrumentos financieros a plazo: los instrumentos financieros pueden
reemplearse para conseguir una determinada exposicion o, por el contrario, para cubrir una
exposicion, siendo el riesgo en este ultimo caso la adecuacion de la cobertura. Los instrumentos
financieros a plazo negociados en mercados OTC exponen a los cocontratantes al riesgo de
contraparte.

- Riesgo de cambio: el Subfondo esta expuesto al riesgo de cambio a través de la adquisicién de
valores denominados en una moneda distinta del euro o, indirectamente, a través de la adquisicion
de instrumentos financieros denominados en euros cuyas inversiones no estén cubiertas contra el
riesgo de cambio, asi como a través de las operaciones a plazo sobre divisas. EI maximo expuesto
al riesgo de cambio sera el 50% de su patrimonio neto.

Riesgo de liquidez: el Subfondo esta expuesto al riesgo de liquidez debido a que los mercados en
los que interviene pueden verse afectados ocasionalmente por una falta de liquidez temporal.
Estos desajustes del mercado pueden influir negativamente en las condiciones de precio en las
que el Subfondo puede verse obligado a vender, iniciar o modificar posiciones.
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- 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 participacion a un precio inferior al precio pagado en el momento de la compra.

- Riesgo de contraparte: el Subfondo estd expuesto al riesgo de incumplimiento de una
contraparte conducente a un impago.

Por otra parte, hay que sefialar que la gestion adoptada por el Subfondo es discrecional y se basa
en la anticipacion de la evolucion de los diferentes mercados. Por lo tanto, existe el riesgo de que
el Subfondo no invierta siempre en los mercados mas rentables.

Los accionistas no tendran garantia alguna de recuperar el capital invertido.

Asimismo, los accionistas deberan ser conscientes de que las inversiones en los mercados
emergentes implican un riesgo suplementario debido a la situacion politica y econdémica de
dichos mercados que puede afectar a los valores de inversion.

Perfil del inversor

Este Subfondo esta destinado a todos aquellos inversores, tanto personas fisicas como juridicas,
que deseen optar por la diversificacion de sus inversiones al mismo tiempo que se benefician de
las oportunidades del mercado a través de una gestion reactiva de los activos en un horizonte de
inversion recomendado de 2 afios.

Las participaciones de este Subfondo no han sido registradas de conformidad con la Ley de
Valores de EE. UU. de 1933 (United States Securities Act). Por consiguiente, no podran ser
ofrecidas a la venta ni vendidas, directa o indirectamente, en Estados Unidos o por cuenta o en
beneficio de una «Persona estadounidense» (US person), segin la definicion de este término en la
Norma S (Regulation S) de dicha ley.

La inversion considerada adecuada en este Subfondo dependerd de la situacion personal del
participe. Para determinarla, se recomienda al participe que solicite asesoramiento profesional con
el fin de diversificar sus inversiones y determinar la proporcion de la cartera financiera o de su
patrimonio que vaya a invertir en este Subfondo con respecto, en particular, al horizonte de
inversion recomendado y a la exposicion a los riesgos anteriormente mencionada, de su
patrimonio personal, de sus necesidades y de sus propios objetivos.

Rentabilidad histdrica

Las rentabilidades histdricas del Subfondo estan disponibles en el documento de datos fundamentales
para el inversor.

Caracteristicas de las acciones

(*) En el caso de las acciones al portador, no existiran titulos fisicos.

Se ofrecen a los inversores dos clases de acciones, concretamente las clases A y GBP, que difieren
en su periodo de suscripcion inicial, su estructura de gastos y su divisa de denominacion.

Las acciones de la clase GBP se lanzan a un precio inicial de 5.000 GBP.
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Valor ligquidativo (VL)

Se calcula diariamente en euros y en libras esterlinas.

Si el dia de calculo es un dia bancario festivo, incluso parcialmente, en Paris, el VL se calculara el
siguiente dia habil bancario completo.

Suscripciones, conversiones, reembolsos

Las solicitudes de suscripcidn, conversion y reembolso que se reciban antes de las 18:00 horas
(CET/CEST) del dia anterior al dia de valoracion en la Sociedad o en cualquier otra entidad
designada por la Sociedad y que se transfieran a la administracion central en Luxemburgo antes de
las 13:00 horas (CET/CEST) del dia de valoracion se ejecutaran, de ser aceptadas, sobre la base
del VL calculado el dia de valoracidon. Las 6rdenes que se reciban con posterioridad a dicho plazo
se ejecutaran sobre la base del VL calculado el primer dia de valoracién siguiente al dia de
valoracion en cuestion.

Plazos de pago
El pago de las suscripciones y reembolsos se llevara a cabo dentro de los 3 dias habiles bancarios
en Luxemburgo a partir de la fecha en la que se calcul6 el VL aplicable.

Derechos y comisiones relativos a las suscripciones, reembolsos y conversiones

Derechos abonados al Clase A Clase GBP
Subfondo

Derecho de entrada Ninguno Ninguno

Derecho de salida Ninguno Ninguno

Comisiones abonadas a Clase A Clase GBP

los agentes de
comercializacion

Derecho de entrada Max. el 1% del VL Max. el 1% del VL
aplicable por accion aplicable por accién
Derecho de salida Ninguno Ninguno
Comisién de Max. el 0,50% del Max. el 0,50% del patrimonio
comercializacion anual patrimonio neto medio del neto medio del Subfondo
(pagadera mensualmente) Subfondo
Comisién de conversion Max. el 1% del VL Max. el 1% del VL
aplicable por accion aplicable por accion

Remuneraciones soportadas por el Subfondo

Comisiones abonadas a Clase GBP

[0 diferentes
operadores

Gastos reales + el 0,30% del importe total de la transaccion en el caso de la

Gastos sobre renta variable europea, el 0,40% del importe total de la transaccién para el resto
operaciones de de la renta variable, el 0,05% del importe total de la transaccion en el caso de la
intermediacién renta fija europea, el 0,0375% del importe total de la transaccion para el resto de

la renta fija (a favor del gestor).
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Banco depositario

Como maximo el 0,060% anual, pagadero trimestralmente y calculado sobre el
patrimonio neto medio del Subfondo.

Agente administrativo

4.000 EUR por mes + 350 EUR por mes y por clase de acciones denominada en
una divisa distinta del euro y cubierta frente al riesgo de cambio, pagaderos
mensualmente (excluidos los costes de transaccion).

Agente de pagos

500 EUR mensuales, pagaderos mensualmente.

Gestor financiero

El 0,44% anual, pagadero y calculado mensualmente sobre el patrimonio neto
medio del Subfondo, mas una comision del 10% sobre el exceso de rentabilidad
de la cartera respecto del indicador de referencia. Siempre que la rentabilidad
del Subfondo desde el inicio del afio sea positiva y supere la rentabilidad del
indice que se describe a continuacion, se constituird una provision diaria del
10% de la diferencia positiva entre la variacion del valor liquidativo (basado en
el nimero de participaciones en circulacion en la fecha de célculo del mismo) y
la variacion del indice. En caso de diferencia negativa de rentabilidad respecto a
dicho indicador, se realizara una recuperacion diaria de la provision de un 10%
de dicha diferencia de rentabilidad hasta el importe de las dotaciones
constituidas desde el comienzo del afio.

El indicador de referencia que sirve de base para el célculo de la comision de
rentabilidad es el indice Eonia capitalizado (EONCAPL7 Index) con cupones
reinvertidos.

Dicha comisién se cobrara anualmente sobre el patrimonio neto a finales de
afio. No se cobrara ninguna comision de rentabilidad cuando la rentabilidad del
Subfondo desde el inicio del afio sea nula o negativa, aunque esta sea superior a
la del indice.

Ratio de gastos totales (TER) - Afio 2011

Cash Plus Clase A: 0,87%
Cash Plus Clase GBP: 1,35%
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Parte especifica del Folleto 6

CARMIGNAC PORTFOLIO — Market Neutral

Historia

Este Subfondo se lanzé el 12 de marzo de 2009, tras la fusion de Carmignac Alternative
Investments y Carmignac Portfolio.

Politica y objetivos de inversion

El objetivo de este Subfondo es lograr la apreciacion del capital independientemente de las
condiCiones del mercado a través de una cartera caracterizada por una déebil correlacion con el
mercado de renta variable mundial P/ una volatilidad inferior a la de este ultimo, Para alcanzar su
objetivo_de rentabilidad absoluta, el Subfondo implementara una estrategia equity market neutral
con el fin de minimizar el riesgo sistematico y la_exposicion neta al mercado de renta variable,
apostando por las competencias del equipo de gestion en materia de seleccion de valores de renta
variable a escala mundial.

El Subfondo invierte en acciones, en funcién de las oportunidades que ofrezcan los diferentes
paises, sectores, capitalizaciones bursatiles y estilos de inversion y utiliza instrumentos financieros
derivados. El valor total de dichos instrumentos no podra ser superior al patrimonio neto del
Subfondo. Dichos instrumentos financieros derivados podran incluir, entre otros, futuros,
opciones, swaps y contratos por diferencias, que se negocien tanto en mercados regulados como
en mercados OTC, y que tengan principalmente como subyacentes acciones, cestas de acciones,
exchange traded funds e indices bursétiles.

El Subfondo tiene como fin ofrecer una rentabilidad superior a la del indice Eonia capitalizado
(EONCAPLY Index) con cupones reinvertidos.

La exposicion neta del Subfondo al riesgo inherente al mercado de renta variable podra moverse
dentro de unos margenes comprendidos entre el -30% y el +30% de su patrimonio. Las posiciones
cortas se abren mediante instrumentos financieros derivados que dan lugar a un pago en metalico.

La seleccidn de las acciones se realizara en base a sus fundamentales. Se tratard de empresas de
calidad que muestren un sélido rendimiento de fondos propios, altos flujos de tesoreria y
valoraciones razonables. El proceso de cobertura mediante instrumentos financieros derivados se
centrara en la exposiciéon a acciones de empresas de menor calidad cuyos fundamentales se
encuentren en fase de deterioro y cuyas previsiones sean desmesuradas, y a indices bursatiles que
ofrezcan una proteccion interesante en caso de repliegue respecto a las caracteristicas geograficas,
sectoriales y econdmicas del patrimonio neto invertido en renta variable.

De conformidad con el principio de la diversificacion de riesgos y, temporalmente, con fines
defensivos en un dificil contexto econdémico, el Subfondo podra invertir hasta el 100% de su
patrimonio neto en valores mobiliarios e instrumentos del mercado monetario emitidos o
garantizados por un Estado miembro de la Union Europea, por sus entes publicos territoriales, por
un Estado miembro de la OCDE o por un organismo publico internacional del que sean miembros
uno 0 mas Estados miembros de la Unién Europea, siempre y cuando los valores incluidos en el
Subfondo procedan de al menos seis emisiones diferentes y que, los valores pertenecientes a una
misma emision no superen el 30% del importe total del patrimonio del Subfondo.

Este Subfondo podr& adquirir participaciones de otros organismos de inversion colectiva en
valores mobiliarios (OICVM) y/o de organismos de inversidn colectiva (OIC) de tipo abierto
siempre y cuando no invierta mas del 10% de su patrimonio en un mismo OICVM y/u otro
organismo de inversién colectiva.
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Perfil de riesgo

El perfil de riesgo del Subfondo debera apreciarse en un horizonte de inversion superior a 2 afios.

La clasificacion del Subfondo en la escala de riesgo esta disponible en el documento de datos
fundamentales para el inversor.

Los potenciales inversores deberan ser conscientes de que los activos del Subfondo estan
sometidos a las fluctuaciones de los mercados internacionales asi como a los riesgos inherentes a
las inversiones en valores mobiliarios y otros activos en los que invierte el Subfondo.

De acuerdo con su politica de inversién, los principales riesgos a los que se enfrenta el Subfondo
son:

- Riesgo inherente a las acciones: las fluctuaciones de las cotizaciones de los valores de renta
variable pueden influir positiva o negativamente en el valor liquidativo del Subfondo. El
riesgo de mercado representa el riesgo de una caida generalizada de la cotizacion de los
valores de renta variable. EI Subfondo puede estar expuesto al riesgo inherente a las acciones.
No obstante, el gestor financiero procurara prever una amplia cobertura del riesgo inherente a
los mercados de renta variable.

- Riesgo de cambio: el Subfondo esta expuesto al riesgo de cambio a través de la adquisicién
de valores denominados en una moneda distinta del euro o, indirectamente, a través de la
adquisicion de instrumentos financieros denominados en euros cuyas inversiones no estén
cubiertas contra el riesgo de cambio, asi como a través de las operaciones a plazo sobre
divisas.

- Riesgo de liquidez: el Subfondo esta expuesto al riesgo de liquidez debido a que los mercados
en los que interviene pueden verse afectados ocasionalmente por una falta de liquidez
temporal. Estos desajustes del mercado pueden influir negativamente en las condiciones de
precio en las que el Subfondo puede verse obligado a vender, iniciar o modificar posiciones.

- 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 participacion a un precio inferior al precio pagado en el momento de
la compra.

- Riesgo discrecional: puesto que el estilo de gestion es discrecional, existe el riesgo de que el
OICVM no invierta siempre en los mercados mas rentables.

- Riesgo de crédito: el riesgo de credito 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 calificacion otorgada por las agencias de calificacion crediticia, el valor de las
obligaciones privadas puede bajar. El valor liquidativo del Fondo puede bajar.

- Riesgo de contraparte: el Subfondo estd expuesto al riesgo de incumplimiento de una
contraparte conducente a un impago.

Por otra parte, hay que sefialar que la gestion adoptada por el Subfondo es discrecional y se basa
en la anticipacion de la evolucion de los diferentes mercados. Por lo tanto, existe el riesgo de que
el Subfondo no invierta siempre en los mercados mas rentables.

Los accionistas no tendran garantia alguna de recuperar el capital invertido.
Perfil del inversor

Este Subfondo esta destinado a todo tipo de inversores, tanto personas fisicas como juridicas, que
deseen diversificar su cartera invirtiendo en un producto cuyo principal objetivo son los mercados
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de renta variable y que goza de una cobertura del riesgo inherente a dichos mercados. El horizonte
de inversion recomendado es superior a 2 afios.

Las participaciones de este Subfondo no han sido registradas de conformidad con la Ley de
Valores de EE. UU. de 1933 (United States Securities Act). Por consiguiente, no podran ser
ofrecidas a la venta ni vendidas, directa o indirectamente, en Estados Unidos o por cuenta o en
beneficio de una «Persona estadounidense» (US person), segun la definicion de este término en la
Norma S (Regulation S) de dicha ley.

La inversidon considerada adecuada en este Subfondo dependerd de la situacion personal del
participe. Para determinarla, deberd tener en cuenta su patrimonio personal, sus necesidades de
dinero, tanto en el momento de la inversion como en un plazo de 2 afios, asi como su
predisposicion a asumir 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 Subfondo. Asimismo, se recomienda diversificar
suficientemente las inversiones con el fin de no exponerlas Gnicamente a los riesgos de este
Subfondo.

Rentabilidad histdrica

Las rentabilidades histdricas del Subfondo estan disponibles en el documento de datos fundamentales
para el inversor.

Caracteristicas de las acciones

(*) En el caso de las acciones al portador, no existiran titulos fisicos.

Se ofrecen a los inversores dos clases de acciones, concretamente las clases A y GBP, que difieren
en su periodo de suscripcion inicial, su estructura de gastos y su divisa de denominacion.

Las acciones de la clase GBP se lanzan a un precio inicial de 100 GBP.

Valor liquidativo (VL)

Se calcula diariamente en euros y en libras esterlinas.

Si el dia de calculo es un dia bancario festivo, incluso parcialmente, en Paris, el VL se calculara el
siguiente dia habil bancario completo.

Suscripciones, conversiones, reembolsos

Las solicitudes de suscripcidn, conversiéon y reembolso que se reciban antes de las 18:00 horas
(CET/CEST) del dia anterior al dia de valoracion en la Sociedad o en cualquier otra entidad
designada por la Sociedad y que se transfieran a la administracion central en Luxemburgo antes de
las 13:00 horas (CET/CEST) del dia de valoracion se ejecutaran, de ser aceptadas, sobre la base
del VL calculado el dia de valoracion. Las 6rdenes que se reciban con posterioridad a dicho plazo
se ejecutaran sobre la base del VL calculado el primer dia de valoracién siguiente al dia de
valoracién en cuestion.
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Plazos de pago
El pago de las suscripciones y reembolsos se llevara a cabo dentro de los 3 dias habiles bancarios
en Luxemburgo a partir de la fecha en la que se calcul6 el VL aplicable.

Derechos y comisiones relativos a las suscripciones, reembolsos y conversiones

Derechos abonados Clase GBP
al Subfondo Clase A
Derecho de entrada Ninguno Ninguno
Derecho de salida Ninguno Ninguno

Comisiones abonadas Clase GBP
a los agentes de Clase A
comercializacion
; : 2 Méx. el 4% del VL aplicable
Derecho de entrada | Max. el 4% del VL aplicable por accion por accion P
Derecho de salida Ninguno Ninguno
Comision de .
comercializacion Max. el 0,60% del I-\/Iax.-el 0,60% dejl
anual (pagadera patrimonio neto medio del Subfondo patrimonio neto medio del
mensualmente) Subfondo
Comision de 4 i
conversién Max. el 1% del VL aplicable por accion Max. el 15/(<;rdgcl:c\i/él_napllcable

Remuneraciones soportadas por el Subfondo

Comisiones abonadas a Clase A Clase GBP

[0 diferentes
operadores

Como maximo el 0,060% anual, pagadero trimestralmente y calculado sobre

Banco depositario el patrimonio neto medio del Subfondo.

. . 4.000 EUR por mes + 350 EUR por mes y por clase de acciones denominada
Agente administrativo | o yna divisa distinta del euro y cubierta frente al riesgo de cambio, pagaderos
mensualmente (excluidos los costes de transaccion).

Agente de pagos 500 EUR mensuales, pagaderos mensualmente.
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Gestor financiero

El 0,84% anual, pagadero y calculado mensualmente sobre el patrimonio neto
medio del Subfondo, méas una comision del 10% sobre el exceso de
rentabilidad de la cartera respecto del indicador de referencia. Siempre que la
rentabilidad del Subfondo desde el inicio del afio sea positiva y supere la
rentabilidad del indice que se describe a continuacion, se constituira una
provision diaria del 10% de la diferencia positiva entre la variacién del valor
liquidativo (basado en el nimero de participaciones en circulacion en la fecha
de célculo del mismo) y la variacion del indice. En caso de diferencia negativa
de rentabilidad respecto a dicho indicador, se realizard una recuperacion diaria
de la provision de un 10% de dicha diferencia de rentabilidad hasta el importe
de las dotaciones constituidas desde el comienzo del afio.

El indicador de referencia que sirve de base para el calculo de la comision de
rentabilidad es el indice Eonia capitalizado (EONCAPLY7 Index) con cupones
reinvertidos.

Dicha comision se cobrara anualmente sobre el patrimonio neto a finales de
afio. No se cobrara ninguna comision de rentabilidad cuando la rentabilidad
del Subfondo desde el inicio del afio sea nula o negativa, aunque esta sea
superior a la del indice.

Ratio de gastos totales (TER) -

Market Neutral Clase A: 1,71%

Afo 2011

Market Neutral Clase GBP: 2,43%
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Parte especifica del Folleto 7

CARMIGNAC PORTFOLIO - Emerging Patrimoine

Historia
Este Subfondo se creo el 31 de marzo 2011.

Politica vy objetivos de inversién

Este Subfondo invierte principalmente en acciones y obligaciones internacionales de paises
emergentes.

El objetivo del Subfondo es obtener una rentabilidad superior a la de su indicador de referencia
compuesto en un 50% por el indice mundial de renta variable Morgan Stanley Emerging Market USD
(MSEUEGF Index) contravalorado a euros sin dividendos y en un 50% por el indice de renta fija JP
Morgan GBI - Emerging Markets Global Diversified Composite Unhedged EUR (JGENVUEG Index)
con cupones reinvertidos en un horizonte de inversion minimo recomendado de 5 afios. El indicador
de referencia se reajusta anualmente.

El Subfondo se construye a partir de una gestion reactiva que evoluciona en funcion de la orientacion
del mercado sobre la base de una determinada asignacion estratégica.

Con un universo de inversion internacional, el Subfondo ofrece una gestion activa en los mercados de
renta variable, de renta fija, de crédito y de divisas internacionales. La rentabilidad del Fondo
dependera de la rentabilidad de los mercados entre si.

La cartera expondra como méaximo el 50% de su patrimonio neto en acciones y otros valores que den o
puedan dar acceso, directa o indirectamente, al capital o a los derechos a voto.

La seleccion de los valores es totalmente discrecional y se basa en las previsiones del equipo de
gestion. La cartera se expondra de forma dinamica a los mercados emergentes mediante la seleccion
de empresas que muestran perspectivas de beneficios a medio y largo plazo y un potencial de
apreciacion basado en el estudio de los fundamentales de la empresa (en particular, su
posicionamiento competitivo, la calidad de su estructura financiera, sus perspectivas de futuro, etc.)
junto a ajustes ligados con su mercado de referencia. Las exposiciones geograficas o sectoriales
dependeran de la seleccion de los valores.

Asimismo, el patrimonio del Subfondo incluird entre un 50% y un 100% de obligaciones de tipo fijo o
variable, titulos de crédito negociables o bonos del Tesoro.

La calificacion 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).

En lo referente a la renta fija, el equipo de gestion abrira posiciones estratégicas y tacticas, y realizara
arbitrajes en todos los mercados de renta fija internacionales y de divisas, correspondiendo una
proporcion elevada a los mercados emergentes.

La busqueda de dicha diferencia de rentabilidad respecto al indice se basa en seis ejes de valor afiadido
fundamentales:

- la sensibilidad global de la cartera, entendiéndose por sensibilidad la variacion del capital de
la cartera (en %) para una variacion de 100 puntos basicos (en %) de los tipos de interés. La
sensibilidad de la cartera de renta fija podra oscilar entre -4 y +10;

- laasignacion de la sensibilidad entre los diferentes mercados de renta fija;

- laasignacion de la sensibilidad entre los diferentes segmentos de las curvas de tipos;

- laasignacion crediticia en obligaciones privadas y créditos emergentes;

- laseleccion de valores;

- laasignacion de divisas.

El Subfondo podra invertir en obligaciones indexadas a la inflacién.
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El Subfondo podra invertir hasta un 10% de su patrimonio en participaciones de organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) y/o de organismos de inversion colectiva (OIC).

El Subfondo podré invertir en instrumentos financieros a plazo, firme y condicional, negociados en
mercados internacionales (de la zona euro, fuera de la zona euro y de los paises emergentes), tanto en
mercados regulados como en mercados OTC. En este marco, el Subfondo podra tomar posiciones con
el fin de cubrir la cartera y/o de exponerla a sectores de actividad, zonas geograficas, tipos de interés,
acciones, titulos y valores mobiliarios equivalentes o indices con el fin de alcanzar el objetivo de
gestion. Asimismo, podra posicionarse para cubrir y/o exponer la cartera frente al riesgo de cambio.
Las operaciones se realizaran siempre y cuando no se supere el limite de una vez el patrimonio del
Subfondo en dichos mercados y se alcance el objetivo de gestion del Fondo. El gestor financiero podra
intervenir en el mercado de futuros y opciones sobre acciones, indices, tipos de interés y divisas. En
efecto, los OICVM ofrecen, en el mejor de los casos, una liquidez diaria, por lo que el gestor
financiero tan solo podra proceder a su venta por la tarde o al dia siguiente para proteger el Subfondo.
En cambio, el mercado de futuros sobre acciones e indices permitird al gestor financiero intervenir
durante el dia protegiendo de ese modo al Subfondo, al menos parcialmente, frente a una fuerte y
repentina caida de los mercados. ElI Subfondo podrd invertir en valores asociados a derivados
(obligaciones convertibles, tanto simples como indexadas, obligaciones reembolsables en acciones
(ORA), etc.). Los valores asociados a derivados se utilizaran anicamente con fines de exposicién de la
cartera, en sustitucién de las acciones subyacentes de dichos valores.

Con el fin de alcanzar su objetivo de gestion, el Subfondo podréa invertir en instrumentos financieros,
como los contratos de permuta financiera de riesgo de crédito (credit default swaps o CDS), y recurrir
a opciones call o put sobre divisas.

Utilizacién de instrumentos derivados v operaciones especificas de cobertura

Con el fin de alcanzar sus objetivos de inversién, el Subfondo podra invertir en productos derivados,
negociados en mercados regulados u OTC, cuyo subyacente puede ser renta variable o indices de renta
variable, crédito, divisas, tipos de interés o inflacion. En particular, podra operar en el mercado de
derivados de crédito celebrando, por ejemplo, contratos de permuta financiera de riesgo de crédito
(CDS) al objeto de prestar o recibir proteccion. Por productos derivados se entienden, principalmente,
los contratos de permuta financiera, los CDS, los contratos de permuta financiera de rentabilidad total,
los contratos de permuta financiera sobre activos, los contratos a plazo y/o las opciones. Puntualmente,
el Subfondo también podréa celebrar operaciones de cobertura a través de contratos a plazo u opciones.
No obstante, no esta obligado a ello.

Un credit default swap (CDS) es un contrato financiero bilateral en virtud del cual una contraparte (el
comprador de proteccién) paga una comision periddica a cambio de una indemnizacion por parte del
vendedor de proteccidn en el caso de que el emisor de referencia fuese objeto de un evento de crédito.
El comprador de proteccion adquiere el derecho de vender a la par una obligacion determinada u otras
obligaciones del emisor de referencia o el derecho de recibir la diferencia entre el valor a la par y el
precio de mercado de dicha obligacién o dichas obligaciones de referencia (o cualquier otro valor de
referencia o precio de ejercicio previamente determinados) al producirse un evento de crédito. Un
evento de crédito puede adoptar la forma de una situacion de quiebra, insolvencia, liquidacion judicial,
reestructuracion significativa de la deuda o incumplimiento de una obligacion de pago en la fecha
prevista. La International Swap and Derivatives Association (ISDA) ha elaborado una documentacion
normalizada para dichos contratos de derivados en el marco de su ISDA Master Agreement. El
Subfondo podra utilizar derivados de crédito para cubrirse frente al riesgo de crédito especifico de
algunos de los emisores de su cartera comprando proteccion. Ademas, el Subfondo podra, siempre y
cuando sea en su exclusivo interés, comprar proteccion a través de los derivados de crédito sin
mantener en su posesion los activos subyacentes. Igualmente, el Subfondo podra, siempre y cuando
sea en su exclusivo interés, vender proteccién a través de los derivados de crédito con el fin de
adquirir una exposicion crediticia especifica. El Subfondo Gnicamente podra celebrar operaciones con
derivados de crédito OTC cuando la contraparte sea una entidad financiera de primera fila
especializada en este tipo de operaciones y, si este fuese el caso, Unicamente con arreglo a los términos
normalizados establecidos por el ISDA Master Agreement.
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Perfil de riesgo

El perfil de riesgo del Subfondo debera apreciarse en un horizonte de inversion superior a 5 afios.

La clasificacion del Subfondo en la escala de riesgo esta disponible en el documento de datos
fundamentales para el inversor.

Los potenciales inversores deberan ser conscientes de que los activos del Subfondo estan sometidos a
las fluctuaciones de los mercados internacionales asi como a los riesgos inherentes a las inversiones en
valores mobiliarios en los que invierte el Subfondo.

De acuerdo con su politica de inversién, los principales riesgos a los que se enfrenta el Subfondo son:

- Riesgo vinculado a los paises emergentes: el valor liquidativo del Subfondo puede
experimentar una alta variacién debido a que el Subfondo invierte mayoritariamente en
valores de renta fija y variable de los mercados emergentes, en los que las variaciones de las
cotizaciones pueden ser altas y cuyas condiciones de funcionamiento y vigilancia pueden no
ajustarse a los estandares que prevalecen en los grandes mercados internacionales.

- Riesgo inherente a las acciones: debido a su composicion, el Subfondo estd expuesto al
riesgo inherente a las acciones, y, por tanto, el valor liquidativo del Fondo puede disminuir en
caso de caida del mercado de renta variable.

- Riesgo de tipo de interés: debido a su composicion, el Subfondo esta expuesto al riesgo de
tipo de interés. En efecto, una parte de la cartera podra estar invertida en productos de tipo de
interés. El valor de los titulos puede caer tras una evolucion desfavorable del tipo de interés.
En general, los precios de los titulos de crédito suben cuando los tipos de interés bajan, y
bajan cuando los tipos de interés suben.

- Riesgo de cambio: el Subfondo esta expuesto al riesgo de cambio a través de la adquisicion
de valores denominados en una moneda distinta del euro o, indirectamente, a través de la
adquisicion de instrumentos financieros denominados en euros cuyas inversiones no estén
cubiertas contra el riesgo de cambio, asi como a través de las operaciones a plazo sobre
divisas.

- 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 calificacion otorgada por las agencias de calificacion crediticia, el valor de las
obligaciones privadas puede bajar. El valor liquidativo del Fondo puede bajar. EI Subfondo se
reserva la posibilidad de invertir en obligaciones cuya clasificacion podra ser inferior a
investment grade. La calificacion media de los titulos de crédito poseidos por el Fondo a
través de los OICVM o directamente serd como minimo investment grade (es decir, una
calificacion minima BBB-/Baa3 otorgada por las agencias Standard & Poor’s y Moody’s).
Por otra parte, existe un riesgo de crédito mas especifico vinculado a la utilizacion de los
derivados de crédito (credit default swaps o CDS).

Los casos en los que existe un riesgo debido a la utilizacion de los CDS figuran en el
siguiente cuadro:

Tenencia del Objetivo del gestor
subyacente del financiero a la hora Existencia de un riesgo de crédito
CDS de utilizar los CDS
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. L, Si, en el caso de que la calidad del
Si Venta de proteccion : )
emisor del valor subyacente se deteriore
. Compra de
Si pra ¢ No
proteccion
L Si, en el caso de que la calidad del
No Venta de proteccion - g .
emisor del valor subyacente se deteriore
Si, en el caso de que la calidad del
Compra de .
No L emisor del valor subyacente se
proteccion .
incremente

Este riesgo de crédito estd enmarcado por un andlisis cualitativo de la evaluacion de la
solvencia de las empresas realizado por el equipo de analistas del crédito.

- Riesgo de liquidez: el Subfondo esta expuesto al riesgo de liquidez debido a que los mercados
en los que interviene pueden verse afectados ocasionalmente por una falta de liquidez
temporal. Estos desajustes del mercado pueden influir negativamente en las condiciones de
precio en las que el Subfondo puede verse obligado a vender, iniciar o modificar posiciones.

- Riesgo de contraparte: el Subfondo estd expuesto al riesgo de incumplimiento de una
contraparte conducente a un impago.

- 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 participacion a un precio inferior al precio pagado en el momento de
la compra.

Riesgo discrecional: puesto que el estilo de gestidn es discrecional, existe el riesgo de que el
OICVM no invierta siempre en los mercados mas rentables.

- Riesgos vinculados a los instrumentos financieros derivados: el Subfondo podréa utilizar
instrumentos derivados negociados en bolsa (incluidos contratos a plazo y opciones) e
instrumentos derivados negociados en mercados OTC (incluidas opciones, instrumentos a
plazo, swaps de tipos de interés y derivados crediticios) en su politica de inversion con fines
de inversién y/o de cobertura. Estos instrumentos son volatiles, generan determinados
riesgos especificos y exponen a los inversores a un riesgo de pérdidas. Los depositos con
bajo margen inicial, generalmente requeridos para abrir una posicién en dichos instrumentos,
permiten un efecto palanca. Por consiguiente, una variacion relativamente pequefia en el
precio de un contrato podria generar una pérdida o un beneficio elevado respecto al importe
de los fondos realmente invertidos en concepto de margen inicial, y ello podria desembocar
en una pérdida adicional no limitada que superaria el margen depositado. Ademas, en caso
de utilizacién con fines de cobertura, la correlacion entre estros instrumentos y las
inversiones o los sectores del mercado objeto de una operacion de cobertura puede resultar
imperfecta. Las operaciones con derivados OTC, como los derivados de crédito, pueden
generar un riesgo suplementario debido a la ausencia de un mercado en el que liquidar una
posicion abierta. La posibilidad de liquidar una posicion existente, de valorar una posicién o
de determinar el nivel de exposicion a los riesgos no estd forzosamente garantizada.

Por otra parte, hay que sefialar que la gestion adoptada por el Subfondo es discrecional y se basa en la
anticipacion de la evolucion de los diferentes mercados. Por lo tanto, existe el riesgo de que el
Subfondo no invierta siempre en los mercados mas rentables.

Los accionistas no tendran garantia alguna de recuperar el capital invertido.

Asimismo, los accionistas deberan ser conscientes de que las inversiones en los mercados
emergentes implican un riesgo suplementario debido a la situacion politica y econdmica de
dichos mercados que puede afectar a los valores de inversion.
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Perfil del inversor

Este Subfondo esta destinado a todos aquellos inversores, tanto personas fisicas como personas
juridicas, que deseen optar por la diversificacion de sus inversiones al mismo tiempo que se benefician
de las oportunidades del mercado a través de una gestion reactiva de los activos en un horizonte de
inversion recomendado de 5 afios.

Las participaciones de este Subfondo no han sido registradas de conformidad con la Ley de Valores de
EE. UU. de 1933 (United States Securities Act). Por consiguiente, no podran ser ofrecidas a la venta ni
vendidas, directa o indirectamente, en Estados Unidos o por cuenta o en beneficio de una «Persona
estadounidense» (US person), segun la definicion de este término en la Norma S (Regulation S) de
dicha ley.

La inversion considerada adecuada en este Subfondo dependera de la situacion personal del participe.
Para determinarla, se recomienda al participe que solicite asesoramiento profesional con el fin de
diversificar sus inversiones y determinar la proporcion de la cartera financiera o de su patrimonio que
vaya a invertir en este Subfondo con respecto, en particular, al horizonte de inversién recomendado y a
la exposicion a los riesgos anteriormente mencionada, de su patrimonio personal, de sus necesidades y
de sus propios objetivos.

Rentabilidad histdrica

En el primer afio tras su lanzamiento, no se dispondran de datos histéricos de rentabilidad para este
Subfondo. Cuando la rentabilidad histérica de este Subfondo esté disponible, se incluird en el
Documento de datos fundamentales para el inversor.

Caracteristicas de las acciones

(*) En el caso de las acciones al portador, no existiran titulos fisicos.

Se ofrece a los inversores cuatro clases de acciones, concretamente las clases A, E, GBP y USD,
que difieren en su divisa de denominacion.

Las acciones de la clase A se lanzan a un precio inicial de 100 EUR.
Las acciones de la clase E se lanzan a un precio inicial de 100 EUR.
Las acciones de la clase GBP se lanzan a un precio inicial de 100 GBP
Las acciones de la clase USD se lanzan a un precio inicial de 100 USD.

Valor liquidativo (VL)
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Se calcula diariamente en euros, libras esterlinas y délares estadounidenses.

Primera fecha de célculo del valor liquidativo: 31 de marzo de 2011

Si el dia de calculo es un dia bancario festivo, incluso parcialmente, en Paris, el VL se calculara el
siguiente dia habil bancario completo.

Suscripciones, conversiones, reembolsos

Las solicitudes de suscripcion, conversion y reembolso que se reciban antes de las 18:00 horas
(CET/CEST) del dia anterior al dia de valoraciéon en la Sociedad o en cualquier otra entidad
designada por la Sociedad y que se transfieran a la administracion central en Luxemburgo antes de
las 13:00 horas (CET/CEST) del dia de valoracion se ejecutaran, de ser aceptadas, sobre la base
del VL calculado el dia de valoracién. Las érdenes que se reciban con posterioridad a dicho plazo

Derechos abonados al Clase A Clase E Clase GBP Clase USD
Subfondo
Derecho de entrada Ninguno Ninguno Ninguno Ninguno
Derecho de salida Ninguno Ninguno Ninguno Ninguno
Comision de conversion Ninguna Ninguna Ninguna Ninguna

se ejecutaran sobre la base del VL calculado el primer dia de valoracion siguiente al dia de

valoracién en cuestion.

Plazos de pago

El pago de las suscripciones y reembolsos se llevara a cabo dentro de los 3 dias habiles bancarios
en Luxemburgo a partir de la fecha en la que se calcul6 el VL aplicable.

Comisiones abonadas a los Clase A Clase E Clase GBP Clase USD
agentes de comercializacion
Derecho de entrada Méx. el 4% del Méx. el 0% Méx. el 4% Max. el 4%
VL del VL del VL del VL
. . aplicable por aplicable por
aplicable por aplicable por ! y
accion accion accion accion
Derecho de salida Ninguno Ninguno Ninguno Ninguno

Comision de comercializacion

Méx. el 0,60%

Maéx. el 1,35%

Max. el 0,60%

Max. el 0,60%

anual (pagadera mensualmente) el patrimonio | el patrimonio nﬂtgargég}%négl nﬂtgargér(;]i%ncljgl
neto medio del | neto medio del Subfondo Subfondo
Subfondo Subfondo
Comision de conversion Max. el 1% del Ninguno Max. el 1% Max. el 1%
VL del VL del VL
. aplicable por aplicable por
aplicable por ! !
aecion accion accion

Derechos y comisiones relativos a las suscripciones, reembolsos y conversiones
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Remuneraciones soportadas por el Subfondo

Comisiones abonadas a

los diferentes

Clase A Clase E Clase GBP Clase USD

operadores

Gastos sobre
operaciones de
intermediacion

Gastos reales + el 0,30% del importe total de la transaccion en el caso de la

renta variable europea, el 0,40% del importe total de la transaccion para el
resto de la renta variable, el 0,05% del importe total de la transaccion en el
caso de la renta fija europea, el 0,0375% del importe total de la transaccion
para el resto de la renta fija (a favor del gestor).

Banco depositario

Como maximo el 0,060% anual, pagadero trimestralmente y calculado
sobre el patrimonio neto medio del Subfondo.

Agente administrativo

4.000 EUR por mes +350 EUR por mes y por clase de acciones
denominada en una divisa distinta del euro y cubierta frente al riesgo de
cambio, pagaderos mensualmente (excluidos los costes de transaccion).

Agente de pagos

500 EUR mensuales, pagaderos mensualmente.

Gestor financiero

El 0,84% anual, pagadero y calculado mensualmente sobre el patrimonio
neto medio del Subfondo, mas una comision del 15% sobre el exceso de
rentabilidad del mismo.

Siempre que la rentabilidad del Subfondo desde el inicio del afio sea
positiva y supere la rentabilidad del indicador de referencia que se describe
a continuacion, se constituira una provision diaria del 15% de la diferencia
positiva entre la variacién del valor liquidativo (basado en el nimero de
participaciones en circulacion en la fecha de célculo del mismo) y la
variacion del indice. En caso de diferencia negativa de rentabilidad respecto
a dicho indicador, se realizard una recuperacion diaria de la provision de un
15% de dicha diferencia de rentabilidad hasta el importe de las dotaciones
constituidas desde el comienzo del afio.

El indicador de referencia que sirve de base para el calculo de la comision
de rentabilidad es el indicador compuesto en un 50% por el indice mundial
Morgan Stanley Emerging Markets sin dividendos y en un 50% por el
indice de renta fija JP Morgan GBI - Emerging Markets Global Diversified
con cupones reinvertidos.

Dicha comisién se cobrara anualmente sobre el patrimonio neto a finales de
afio. No se cobrara ninguna comision de rentabilidad cuando la rentabilidad
del Subfondo desde el inicio del afio sea nula o negativa, aunque esta sea
superior a la del indice.

Ratio de gastos totales (TER) - Afio 2011

Emerging Patrimoine Clase A: 3, 14%
Emerging Patrimoine Clase E: 4,12%
Emerging Patrimoine Clase GBP: 3, 20%
Emerging Patrimoine Clase USD: 3, 19%
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CARMIGNAC PORTFOLIO SICAV

Sociedad de Inversion de Capital Variable (constituida de conformidad con la Ley de 17 de diciembre
de 2010)
Domicilio social: 5 Allée Scheffer, L-2520 Luxemburgo
Inscrita en el Registro Mercantil de Luxemburgo con el nimero B 70 409
BOLETIN DE SUSCRIPCION

El/la abajo firmante

Apellidos

Nombre

Direccién

tras haber recibido y tomado conocimiento del contenido del Folleto, declara suscribir:

Clase (*): [ nominativas [ al portador

Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Grande Europe - A
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Grande Europe - E
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Grande Europe - GBP
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Commodities - A
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Commodities - GBP
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Commodities - E
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Emerging Discovery - A
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Emerging Discovery - GBP
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Global Bond - A
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Global Bond - GBP
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Cash Plus - A

Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Cash Plus - GBP
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Market Neutral - A
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Market Neutral - GBP
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Emerging Patrimoine - A
Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Emerging Patrimoine - E

Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Emerging Patrimoine - GBP
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Acciones CARMIGNAC PORTFOLIO — Emerging Patrimoine - USD

La presente suscripcion se abonara del siguiente modo:

O mediante transferencia a la cuenta NUMEro ................... de CACEIS Bank Luxembourg

Dado en dos ejemplares en ........ccccoevevevieveevevese e B T

Firma (precedida de la mencion manuscrita «Leido y aprobado»)

(*) marque con una cruz la opcion elegida.
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