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Introduzione a BlackRock Global Funds

Struttura

BlackRock Global Funds (la “Societa”) & una societa pubblica di
capitali (société anonyme) costituita ai sensi delle leggi del
Granducato di Lussemburgo come societa d'investimento a
capitale variabile di tipo aperto (société d’investissement a capital
variable). La Societa & stata costituita in data 14 giugno 1962 ed &
iscritta presso il Registro del Commercio e delle Societa del
Lussemburgo con il numero B 6317. La Societa € stata autorizzata
dalla Commission de Surveillance du Secteur Financier (la
“CSSF”) come organismo di investimento collettivo in valori
mobiliari ai sensi delle disposizioni della Parte | della legge del

17 dicembre 2010, come modificata di volta in volta, per alcuni
Comparti ai sensi del Regolamento FCM, ed & regolata ai sensi di
tale legge e di tale regolamento, rispettivamente. L’autorizzazione
conferita dalla CSSF non deve intendersi come una garanzia della
Societa da parte della CSSF, né essa si assume alcuna
responsabilita in merito ai contenuti del presente Prospetto
Informativo. L’autorizzazione della Societa non costituira una
garanzia delle performance della Societa e la CSSF non sara
responsabile delle performance o degli inadempimenti della
Societa.

Lo statuto che disciplina la Societa (lo “Statuto”) & stato depositato
presso il Registro del Commercio e delle Societa del
Lussemburgo. Lo Statuto & stato modificato e riformulato piu volte,
la piu recente in data 4 febbraio 2019 ed ¢ stato pubblicato sul

Comparto

Recueil Electronique des Sociétés et Associations (‘RESA”), in
data 25 febbraio 2019.

La Societa ha una struttura multicomparto, ossia € composta da
comparti distinti con passivita separate. Ciascun comparto avra
passivita separate rispetto agli altri comparti e la Societa non sara
responsabile nel suo complesso verso parti terze per le passivita di
ciascun comparto, il quale sara formato da un portafoglio distinto di
investimenti mantenuto e gestito in conformita agli obiettivi di
investimento applicabili a tale comparto, come precisato nel
presente documento. Gli Amministratori offrono classi di Azioni
distinte, ciascuna rappresentativa di partecipazioni in un comparto,
sulla base delle informazioni contenute nel presente Prospetto
Informativo e nei documenti in esso citati che devono intendersi
quale parte integrante del presente Prospetto Informativo.

Gestione

La Societa & gestita da BlackRock Luxembourg S.A., una societa
pubblica di capitali (société anonyme) costituita nel 1988 e iscritta
con il numero B 27689. La Societa di Gestione & stata autorizzata
dalla CSSF a gestire I'attivita e gli affari della Societa ai sensi del
capitolo 15 della Legge del 2010.

Selezione dei Comparti
Alla data del presente Prospetto Informativo gli investitori hanno la
possibilita di scegliere fra i seguenti Comparti della Societa:

Valuta di
denominazione

Fondo Comune
monetario di tipo VNAV
a breve termine

Comparto
obbligazionario/
azionario o misto

1. Allnnovation Fund usD

2. Asian Dragon Fund UsD A
3. Asian Growth Leaders Fund usD A
4.  Asian High Yield Bond Fund UsD O
5. Asian Multi-Asset Income Fund usD M
6.  Asia Pacific Bond Fund uUsSD (6]
7. Asian Sustainable Equity Fund usD A
8.  Asian Tiger Bond Fund UsD O
9.  Brown to Green Materials Fund usD A
10. China Bond Fund RMB (6]
11.  China Fund usD A
12.  China Innovation Fund uUsD A
13.  China Multi-Asset Fund UsSD M
14.  China Onshore Bond Fund RMB (0]
15.  Circular Economy Fund UsD A
16. Climate Transition Multi-Asset Fund EUR M
17. Continental European Flexible Fund EUR A
18. Developed Markets Sustainable Equity Fund uUsD A
19. Dynamic High Income Fund UsD M
20. Emerging Europe Fund EUR A
21. Emerging Markets Bond Fund uUsD (6]
22. Emerging Markets Corporate Bond Advanced Fund usD (0]
23. Emerging Markets Corporate Bond Fund usD (6]
24. Emerging Markets Equity Income Fund usD A
25. Emerging Markets Ex-China Fund uUsD A
26. Emerging Markets Fixed Maturity Bond Fund 2028 UsD O
27. Emerging Markets Fund usD A
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Comparto Valuta di Comparto Fondo Comune
denominazione obbligazionario/ monetario di tipo VNAV
azionario o misto a breve termine
28. Emerging Markets Impact Bond Fund UsD
29. Emerging Markets Local Currency Bond Fund usD (0]
30. Emerging Markets Sustainable Equity Fund uUsD A
31. ESG Emerging Markets Blended Bond Fund usD (0]
32. ESG Emerging Markets Bond Fund usD o
33. ESG Emerging Markets Local Currency Bond Fund UsSD O
34. ESG Global Conservative Income Fund EUR M
35. ESG Multi-Asset Fund EUR M
36. Euro Bond Fund EUR O
37. Euro Corporate Bond Fund EUR O
38. Euro High Yield Fixed Maturity Bond Fund 2027 EUR o
39. Euro High Yield Fixed Maturity Bond Fund 2028 EUR O
40. Euro High Income Fixed Maturity Bond Fund 2028 EUR (0]
41. Euro High Income Fixed Maturity Bond Fund 2029 EUR (6]
42. Euro Income Fixed Maturity Bond Fund 2028 EUR o
43. Euro Income Fixed Maturity Bond Fund 2029 EUR O
44. Euro Investment Grade Fixed Maturity Bond Fund 2027 (1) EUR O
45. Euro Investment Grade Fixed Maturity Bond Fund 2028 EUR (0]
46. Euro Investment Grade Fixed Maturity Bond Fund 2029* EUR O
47. Euro Reserve Fund EUR FCM
48. Euro Short Duration Bond Fund EUR (6]
49. Euro-Markets Fund EUR A
50. European Equity Income Fund EUR A
51. European Equity Transition Fund EUR A
52. Euro Flexible Income Bond Fund EUR (6]
53. European Fund EUR A
54. European High Yield Bond Fund EUR (6]
55. European Special Situations Fund EUR A
56. European Sustainable Equity Fund EUR A
57. European Value Fund EUR A
58. FinTech Fund usD A
59. Fixed Income Global Opportunities Fund usD (0]
60. Future Of Transport Fund uUsD A
61. Global Allocation Fund UsSD M
62. Global Bond Income Fund usD O
63. Global Corporate Bond Fund UsD O
64. Global Equity Income Fund usD A
65. Global Government Bond Fund uUsSD (6]
66. Global High Yield Bond Fund usD (0]
67. Global Inflation Linked Bond Fund uUsSD (6]
68. Global Investment Grade Fixed Maturity Bond Fund 2027* usD (0]
69. Global Listed Infrastructure Fund uUsSD A
70. Global Long-Horizon Equity Fund usD A
71. Global Multi-Asset Income Fund uUsD M
72. Global Unconstrained Equity Fund UsD A
73. Impact Bond Fund EUR (6]
74. India Fund usD A
75. Japan Flexible Equity Fund Yen A
76. Japan Small & MidCap Opportunities Fund Yen A
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Comparto Valuta di Comparto Fondo Comune

denominazione obbligazionario/ monetario di tipo VNAV
azionario o misto a breve termine

77. Latin American Fund UsD A
78. Multi -Theme Equity Fund usD F
79. MyMap Cautious Fund EUR F
80. MyMap Growth Fund EUR F
81. MyMap Moderate Fund EUR F
82. Natural Resources Fund uUsSD A
83. Next Generation Health Care Fund usD A
84. Next Generation Technology Fund UsD A
85. Nutrition Fund usD A
86. Sustainable Energy Fund UsD A
87. Sustainable Global Allocation Fund usD M
88. Sustainable Global Dynamic Equity Fund UsD A
89. Sustainable Global Infrastructure Fund usD A
90. Swiss Small & MidCap Opportunities Fund CHF A
91. Systematic China A-Share Opportunities Fund usD A
92. Systematic China Environmental Tech Fund usD A
93. Systematic Multi Allocation Credit Fund UsD O
94. Systematic Global Equity High Income Fund uUsD A
95. Systematic Global Income & Growth Fund UsD M
96. Systematic Global SmallCap Fund uUsD A
97.  United Kingdom Fund GBP A
98. US Basic Value Fund usD A
99. US Dollar Bond Fund UsD O
100. US Dollar High Yield Bond Fund usD (0]
101. US Dollar Reserve Fund uUsD FCM
102. US Dollar Short Duration Bond Fund usD (e}
103. US Flexible Equity Fund uUsD A
104. US Government Mortgage Impact Fund uUsD (0]
105. US Growth Fund usD A
106. US Investment Grade Fixed Maturity Bond Fund 2027* usD (0]
107. US Mid-Cap Value Fund uUsD A
108. US Sustainable Equity Fund usD A
109. World Bond Fund usD (0]
110. World Energy Fund uUsD A
111. World Financials Fund usD A
112. World Gold Fund usD A
113. World Healthscience Fund usD A
114. World Mining Fund UsD A
115. World Real Estate Securities Fund usD A
116. World Technology Fund uUsD A

o Comparto obbligazionario

A Comparto azionario

F Fondo di Fondi

M Comparto misto

FCM Fondo comune monetario di tipo VNAV a breve termine

Un elenco delle Valute di Negoziazione, Classi di azioni con copertura, Classi di azioni a distribuzione e ad accumulazione e Classi di azioni di Comparti Reporting
nel Regno Unito puo essere richiesto alla sede legale della Societa e al Team locale di assistenza agli investitori.

* Comparto non sottoscrivibile alla data del presente Prospetto Informativo. Tali Comparti potranno essere offerti a discrezione degli Amministratori. In tal caso sara possibile
ottenere conferma della data d'offerta dei Comparti rivolgendosi al team locale di Assistenza agli Investitori. Qualsiasi disposizione del presente Prospetto Informativo
riguardante uno di questi Comparti sara valida solo con decorrenza dalla data d'offerta del Comparto.
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COMUNICAZIONE IMPORTANTE

In caso di dubbi sulle informazioni contenute del presente
Prospetto Informativo o sull’idoneita di qualsivoglia
investimento nella Societa a particolari esigenze individuali, si
prega di consultare il proprio agente di cambio, avvocato,
commercialista, relationship manager o altro consulente
professionale.

Gli amministratori della Societa, i cui nomi sono indicati nella
sezione “Consiglio d Amministrazione”, e gli amministratori della
Societa di Gestione sono responsabili delle informazioni contenute
nel presente Prospetto Informativo. Per quanto risultante in buona
fede agli Amministratori e agli amministratori della Societa di
Gestione (che hanno fatto quanto ragionevolmente possibile per
assicurarsene), le informazioni contenute nel presente documento
sono corrette sotto ogni profilo e non omettono nulla che possa
comprometterne la veridicita. Gli Amministratori e gli amministratori
della Societa di Gestione si assumono la responsabilita derivante
dalla pubblicazione di tali informazioni.

Il presente Prospetto Informativo € stato redatto esclusivamente e
viene fornito agli investitori al fine di valutare un investimento in
Azioni dei Comparti. L'investimento nei Comparti € adatto solo agli
investitori che ricercano un apprezzamento del capitale a lungo
termine (salvo per i Comparti Reserve che potrebbero non essere
indicati per gli investitori che mirano a un apprezzamento del
capitale a lungo termine) e comprendono i rischi correlati
allinvestimento nella Societa, ivi compreso il rischio di perdere
l'intero capitale investito.

Nel prendere in considerazione un investimento nella Societa,
gli investitori dovrebbero inoltre tenere conto di quanto
segue:

» alcune informazioni contenute nel presente Prospetto
Informativo, i documenti menzionati nel presente
documento e qualsiasi opuscolo pubblicato dalla Societa
con la funzione di documentazione d’offerta sostitutiva
costituiscono dichiarazioni previsionali, che possono
essere identificate dall’uso di una terminologia
previsionale, ossia termini quali “ricercare”, “potere”,
“dovere” al tempo condizionale, “prevedere”, “anticipare”,
“stimare”, “intendere”, “continuare”, “prefiggersi”’ o
“ritenere” o i relativi contrari o altre variazioni dei
medesimi termini o una terminologia paragonabile e
comprendono rendimenti stimati o target sugli
investimenti che possono essere effettuati dalla Societa.
Tali dichiarazioni previsionali sono intrinsecamente
soggette a rischi e incertezze significativi di natura
economica, di mercato e di altra natura e, di conseguenza,
gli eventi o i risultati effettivi o le performance effettive
della Societa possono differire in misura sostanziale da
quelli riflessi o contemplati da tali dichiarazioni
previsionali; e

» nulla di quanto contenuto nel presente Prospetto
Informativo dovrebbe essere interpretato come una
consulenza legale, fiscale, normativa, finanziaria,
contabile o di investimento.

Le richieste/decisioni di sottoscrivere Azioni dovrebbero
essere effettuate sulla base delle informazioni contenute nel
presente Prospetto Informativo pubblicato dalla Societa e

nelle relazioni e nei bilanci annuali o semestrali (se pubblicati
successivamente) della Societa disponibili presso la sede
legale della medesima. Gli aggiornamenti del presente
Prospetto Informativo potranno, se opportuno, essere inseriti
nella relazione e nel bilancio.

Il presente Prospetto Informativo e il KID relativo alla Classe di
Azioni in questione dovrebbero essere letti interamente prima di
richiedere la sottoscrizione di Azioni. | KID per ciascuna Classe di
Azioni disponibile sono reperibili su:http://kiid.blackrock.com.

Le dichiarazioni rese nel presente Prospetto Informativo si basano
sulle leggi e sulle prassi in vigore alla data del presente documento
e sono soggette a modifiche. La consegna del presente Prospetto
Informativo e I'emissione di Azioni non potranno essere
interpretate, in alcuna evenienza, come il fatto che non vi siano
state modifiche alle circostanze che interessano gli argomenti
trattati nel presente Prospetto Informativo dalla data del medesimo.

Il presente Prospetto Informativo puo essere tradotto in altre
lingue a condizione che tale versione tradotta sia una
traduzione diretta del testo inglese. In caso di incongruenze o
ambiguita in relazione al significato di una parola o
espressione in un’eventuale traduzione, fara fede la versione
in inglese, salvo nel caso (e solo nella misura) in cui le leggi di
una giurisdizione prevedano che la relazione legale tra la
Societa e gli investitori nella giurisdizione in oggetto sia
disciplinata in base alla versione in lingua locale del presente
Prospetto Informativo.

Qualsiasi Azionista della Societa potra godere del pieno
esercizio dei propri diritti direttamente nei confronti della
Societa, e in particolare del diritto di partecipare alle
assemblee generali degli Azionisti, solo qualora tale azionista
sia iscritto nel registro degli azionisti della Societa. Nei casi in
cui un investitore (un “Azionista titolare effettivo”) investa
nella Societa per mezzo di un intermediario (laddove
I'intermediario detenga le Azioni a proprio nome ma per conto
di tale Azionista), (i) quest’ultimo potrebbe trovarsi nella
condizione di non poter esercitare alcuni diritti degli azionisti
nella Societa e (ii) potrebbe essere compromesso il diritto di
tale Azionista ad essere risarcito in caso di errori nel calcolo
del Valore Patrimoniale Netto, non conformita alle normative
in materia di investimento e/o altri errori come specificati nella
Circolare CSSF 24/856 del 28 marzo 2024. Si invitano pertanto
gli Azionisti titolari effettivi a richiedere una consulenza legale
in merito a quanto suesposto.

Distribuzione

Il presente Prospetto Informativo non costituisce un’offerta o una
sollecitazione all'acquisto nei paesi in cui tali offerte o sollecitazioni
non siano consentite dalla legge o in cui il soggetto proponente
non sia a cio abilitato, oppure in cui la legge vieti di rivolgere tali
offerte o sollecitazioni ai potenziali destinatari. Alcuni paesi in cui la
Societa € attualmente autorizzata a offrire Azioni sono elencati
nell’Allegato D. Coloro che intendono investire nelle Azioni sono
tenuti a informarsi sui requisiti previsti dalla legge per la
sottoscrizione e sui vincoli valutari e fiscali vigenti nei rispettivi
paesi di cittadinanza, residenza e domicilio. La sottoscrizione di
Azioni non & consentita alle Persone Fisiche e Giuridiche
Statunitensi. | Comparti non sono registrati per la distribuzione in
India. In alcuni paesi gli investitori possono sottoscrivere Azioni
mediante piani di accumulo di capitale. Ai sensi del diritto
lussemburghese, nel primo anno le spese e le commissioni relative
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http://kiid.blackrock.com/

ai piani di accumulo di capitale non devono superare un terzo
dellimporto versato dall'investitore. Tali spese e commissioni non
comprendono i premi dovuti dall'investitore qualora il piano di
accumulo faccia parte di una polizza di assicurazione sulla vita o di
una polizza di assicurazione sulla vita con versamenti a tempo
indeterminato (le cosiddette polizze whole life). Per ulteriori
informagzioni si prega di rivolgersi al Team locale di assistenza agl
investitori.

NM0925U-4799979-8/852



ELENCO NOMINATIVO

Gestione e amministrazione
Societa di Gestione
BlackRock (Luxembourg) S.A.
35 A, avenue J.F. Kennedy,
L-1855 Lussemburgo,
Granducato di Lussemburgo

Consulenti per gli Investimenti
BlackRock Financial Management, Inc.
100 Bellevue Parkway,

Wilmington,

Delaware 19809,

Stati Uniti d’America

BlackRock Investment Management, LLC
100 Bellevue Parkway

Wilmington,

Delaware 19809,

Stati Uniti d’America

BlackRock Investment Management (UK) Limited
12 Throgmorton Avenue,

Londra EC2N 2DL,

Regno Unito

BlackRock (Singapore) Limited
#18-01 Twenty Anson,

20 Anson Road,

Singapore, 079912

Collocatore Principale

BlackRock Investment Management (UK) Limited
12 Throgmorton Avenue,

London EC2N 2DL,

Regno Unito

Depositario

The Bank of New York Mellon SA / NV, Filiale di Lussemburgo

2-4, rue Eugene Ruppert
L-2453 Lussemburgo
Granducato del Lussemburgo

Banca Depositaria dei QFI

HSBC Bank (China) Company Limited
33rd Floor, HSBC Building

Shanghai ifc, 8 Century Avenue
Pudong, Shanghai

Cina 200120

Responsabile della Contabilita

The Bank of New York Mellon SA / NV, Filiale di Lussemburgo

2-4, rue Eugene Ruppert
L-2453 Lussemburgo
Granducato di Lussemburgo

Agente per i Trasferimenti e Conservatore del Registro
J.P. Morgan SE, Filiale di Lussemburgo

6C, route de Tréves

L-2633 Senningerberg

Granducato di Lussemburgo

Societa di Revisione

Ernst & Young S.A.

35E, avenue John F. Kennedy
L-1855 Lussemburgo,
Granducato di Lussemburgo

Consulenti Legali

Arendt & Medernach S.A.
41A, avenue John F. Kennedy
L-2082 Lussemburgo
Granducato di Lussemburgo

Banca Agente per la Quotazione dei Titoli
J.P. Morgan SE, Filiale di Lussemburgo

6C, route de Tréves

L-2633 Senningerberg

Granducato di Lussemburgo

Agenti Incaricati dei Pagamenti
L’elenco degli Agenti incaricati dei pagamenti & indicato al
paragrafo 15. dell’Allegato C.

Sede Legale

2-4, rue Eugene Ruppert
L-2453 Lussemburgo
Granducato di Lussemburgo

Richieste di Informazioni

Indirizzo postale:

BlackRock Investment Management (UK) Limited
c/o BlackRock (Luxembourg) S.A.

P.O. Box 1058

L-1010 Lussemburgo

Granducato di Lussemburgo

Fax: +352 462 685 894
https://www.blackrock.com/uk/contact-us
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https://www.blackrock.com/uk/contact-us

Presidente
Denise Voss

Consiglio di Amministrazione
Bettina Mazzocchi

Geoffrey Radcliffe

Davina Saint

Keith Saldanha

Vasiliki Pachatouridi

Benjamin Gregson

Benjamin Gregson, Bettina Mazzocchi, Keith Saldanha, e Vasiliki Pachatouridi sono
dipendenti del Gruppo BlackRock (di cui fanno parte la Societa di Gestione, i
Consulenti per gli Investimenti e il Collocatore Principale) e Geoffrey Radcliffe & un ex
dipendente del Gruppo BlackRock.

Tutti gli Amministratori della Societa sono Amministratori non esecutivi.
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Glossario

Accordo di Parigi

indica I'accordo adottato nell’ambito della Convenzione quadro
delle Nazioni Unite sui cambiamenti climatici il 12 dicembre 2015 e
approvato dal’'Unione europea il 5 ottobre 2016 con I'obiettivo di
contenere I'aumento della temperatura media globale ben al di
sotto dei 2 °C rispetto ai livelli preindustriali e di proseguire gli sforzi
per limitare 'aumento della temperatura a 1,5 °C rispetto ai livelli
preindustriali.

Azione

indica un’azione di qualsiasi Classe che rappresenti una
partecipazione nel capitale della Societa e incorpori diritti ascrivibili
alla relativa Classe di Azioni, secondo quanto ulteriormente
descritto nel presente Prospetto Informativo.

Azioni ad accumulazione

indica le Azioni ad accumulazione/Classi di Azioni ad
accumulazione che sono Classi di Azioni che non distribuiscono
dividendi.

Amministratori

indica i membri del consiglio d’amministrazione della Societa al
momento in carica e qualsiasi successore di tali membri che possa
essere nominato di volta in volta.

Assistenza agli Investitori

indica la prestazione di servizi di negoziazione e di altra natura agli
investitori ad opera delle societa o filiali locali, o dei loro
amministratori, del Gruppo BlackRock.

Azioni China A
indica i titoli di societa costituite nella RPC e denominati e negoziati
in Renminbi su SSE e SZSE.

Azionista
indica un titolare di Azioni.

Banca Depositaria dei QFI

indica la HSBC Bank (China) Company Limited, o un’altra entita
nominata subdepositaria di un Comparto per le Azioni China A e/o
per le obbligazioni onshore cinesi, acquisite nel’ambito del regime
QFI.

Bond Connect

indica il progetto, lanciato nel mese di luglio 2017, volto a fornire un
accesso condiviso ai mercati obbligazionari di Hong Kong e della
Cina Continentale, come illustrato al paragrafo “China Interbank
Bond Market” nella sezione “Politiche e obiettivi d'investimento” del
presente Prospetto.

BRL
indica il real brasiliano, la moneta legale del Brasile.

CDCV

indica la Commissione Differita Condizionata di Vendita come
indicato nella sezione intitolata “Commissione Differita
Condizionata di Vendita”.

China Interbank Bond Market
indica i mercati obbligazionari interbancari della Cina Continentale
nella RPC.

ChinaClear

indica China Securities Depositary and Clearing Corporation
Limited, ossia l'istituto depositario centrale nella RPC per le Azioni
China A.

Classe di Azioni

indica qualsiasi classe di Azioni ascrivibile a un determinato
Comparto e che incorpori diritti di partecipazione nelle attivita e
passivita di tale Comparto, secondo quanto ulteriormente descritto
nella sezione “Classi e Tipologie di Azioni”.

Classi di Azioni con copertura del rischio valutario

indica quelle Classi di Azioni a cui si applica una strategia di
copertura valutaria. A discrezione degli Amministratori, Classi di
Azioni con copertura del rischio valutario potranno essere offerte in
Comparti e in valute. Presso la sede legale della Societa e il Team
locale di assistenza agli investitori potra essere ottenuta conferma
dei Comparti e valute in cui sono disponibili le Classi di Azioni.

Collocatore Principale

indica BlackRock Investment Management (UK) Limited
nell’'esercizio delle funzioni di Collocatore Principale. | riferimenti ai
distributori possono comprendere BlackRock Investment
Management (UK) Limited nel suo ruolo di Collocatore Principale.

Comparto

indica un comparto separato costituito e mantenuto dalla Societa
con riferimento a una o piu Classi di Azioni a cui le attivita, le
passivita, i redditi e le spese ascrivibili a ciascuna Classe o Classi
di Azioni saranno applicati o addebitati, secondo quanto
ulteriormente descritto nel presente Prospetto Informativo.

Comparti a Distribuzione e Azioni a Distribuzione

indica un Comparto o una Classe di Azioni in cui dividendi
possono essere dichiarati a discrezione degli Amministratori. Le
Azioni a Distribuzione possono inoltre essere trattate come Azioni
di Comparti Reporting nel Regno Unito. Presso la sede legale della
Societa e il Team locale di assistenza agli investitori € possibile
ottenere conferma dei Comparti, delle Classi di Azioni e delle
Valute in relazione ai quali possono essere deliberati i dividendi e
delle Classi di Azioni che siano Azioni di Comparti Reporting nel
Regno Unito (per ulteriori informazioni, si veda quanto precisato di
seguito).

Comparti CIBM

Asian High Yield Bond Fund, Asian Multi-Asset Income Fund,
Asian Tiger Bond Fund, China Bond Fund, China Multi-Asset
Fund, China Onshore Bond Fund, Dynamic High Income Fund,
Emerging Markets Bond Fund, Emerging Markets Corporate Bond
Advanced Fund, Emerging Markets Corporate Bond Fund,
Emerging Markets Impact Bond Fund, Emerging Markets Local
Currency Bond Fund, ESG Emerging Markets Blended Bond
Fund, ESG Emerging Markets Bond Fund, ESG Emerging
Markets Local Currency Bond Fund, ESG Global Conservative
Income Fund, ESG Multi-Asset Fund, Fixed Income Global
Opportunities Fund, Global Allocation Fund, Global Bond Income
Fund, Global Corporate Bond Fund, Global Government Bond
Fund, Global Multi-Asset Income Fund, Sustainable Global
Allocation Fund, US Dollar Bond Fund, US Dollar Short Duration
Bond Fund e World Bond Fund.

Comparti con accesso ai QFI
Asia High Yield Bond Fund, Asian Dragon Fund, Asian Growth
Leaders Fund, Asian Multi-Asset Income Fund, Asian Tiger Bond
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Fund, China Bond Fund, China Fund, China Onshore Bond Fund,
Emerging Markets Local Currency Bond Fund, Multi-Theme Equity
Fund, Systematic China A-Share Opportunities Fund e Systematic
China Environmental Tech Fund.

Comparti “Equity Income”
indica i Comparti Emerging Markets Equity Income Fund,
European Equity Income Fund e Global Equity Income Fund.

Comparti Reporting nel Regno Unito

indica lo Statutory Instrument 2009 / 3001 che il Governo del
Regno Unito ha adottato nel mese di novembre 2009 (The
Offshore Funds (Tax) Regulations 2009), che definisce un quadro
per la tassazione degli investimenti in comparti esteri, che si basa
sulla possibilita di un Comparto di optare per un regime di reporting
(“Comparti Reporting nel Regno Unito”) o meno (“Comparti Non-
reporting nel Regno Unito”). Ai sensi del regime di Comparti
Reporting nel Regno Unito, gli investitori in Comparti Reporting nel
Regno Unito sono assoggettati alle imposte sulla quota di reddito
del Comparto Reporting nel Regno Unito ascrivibile alla loro
partecipazione nel Comparto, sia esso distribuito o meno, ma
qualsiasi utile derivante dalla cessione di detta partecipazione &
soggetto alla tassa sulle plusvalenze. Il regime dei Comparti
Reporting nel Regno Unito € stato applicato alla Societa a partire
dal 1° settembre 2010.

Un elenco dei Comparti ai quali € stata attualmente attribuita la
qualifica di Comparti Reporting nel Regno Unito & disponibile sul
sito https://www.gov.uk/government/publications/offshore-funds-
list-of-reporting-funds.

Comparti Reserve

indica i Comparti Euro Reserve Fund e US Dollar Reserve Fund. |
Comparti Euro Reserve Fund e US Dollar Reserve Fund sono
“Fondi comuni monetari a Breve Termine” in conformita al
Regolamento FCM. Gli obiettivi di investimento dei Comparti Euro
Reserve Fund e US Dollar Reserve Fund sono stati concepiti in
osservanza di questa classificazione.

Comparti Stock Connect

Al Innovation Fund, Asian Dragon Fund, Asian Growth Leaders
Fund, Asian Multi-Asset Income Fund, Asian Sustainable Equity
Fund, Brown To Green Materials Fund, China Fund, China
Innovation Fund, China Multi-Asset Fund, Circular Economy Fund,
Climate Transition Multi-Asset Fund, Dynamic High Income Fund,
Emerging Markets Fund, Emerging Markets Equity Income Fund,
Emerging Markets Sustainable Equity Fund, FinTech Fund, ESG
Multi-Asset Fund, Future Of Transport Fund, Global Allocation
Fund, ESG Global Conservative Income Fund, Global Equity
Income Fund, Global Multi-Asset Income Fund, Global Long-
Horizon Equity Fund, Multi-Theme Equity Fund, Natural Resources
Fund, Next Generation Health Care Fund, Next Generation
Technology Fund, Nutrition Fund, Sustainable Energy Fund,
Sustainable Global Allocation Fund, Sustainable Global Dynamic
Equity Fund, Sustainable Global Infrastructure Fund, Systematic
China A-Share Opportunities Fund, Systematic Global Equity High
Income Fund, Systematic Global SmallCap Fund, Systematic
China Environmental Tech Fund, Systematic Global Income &
Growth Fund, World Energy Fund, World Financials Fund, World
Gold Fund, World Healthscience Fund, World Mining Fund, World
Real Estate Securities Fund e World Technology Fund.
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Comparto ESG
indica un Comparto che integra i criteri ESG nella propria strategia
d’investimento.

Consulente(i) per gli Investimenti

indica il(i) Consulente(i) per gli Investimenti nominato(i) di volta in
volta dalla Societa di Gestione con riferimento alla gestione degli
attivi dei Comparti, secondo quanto descritto alla sezione
“Gestione degli investimenti dei Comparti”.

CSRC

indica la China Securities Regulatory Commission (Commissione
di vigilanza sui titoli) della RPC o i suoi successori, ossia I'organo
di vigilanza sui mercati dei titoli e dei futures della RPC.

Derivati OTC
indica gli strumenti derivati negoziati over-the-counter.

Differenziale dei tassi d’interesse
indica la differenza dei tassi d'interesse tra due attivita fruttifere
simili.

Direttiva OICVM

indica la Direttiva 2009/65/CE del Parlamento europeo e del
Consiglio del 13 luglio 2009 concernente il coordinamento delle
disposizioni legislative, regolamentari e amministrative in materia
di organismi d'investimento collettivo in valori mobiliari (OICVM) e
successive modifiche.

Esclusioni per gli indici di riferimento UE allineati con
I'accordo di Parigi

indica le esclusioni che si applicano agli amministratori degli Indici
di riferimento allineati con I'accordo di Parigi di cui all'articolo da 12
(1)(a) a (g) del Regolamento Delegato (UE) 2020/1818 della
Commissione del 17 luglio 2020, e successivi emendamenti,
modifiche o integrazioni apportati di volta in volta.

Esclusioni per gli indici di riferimento UE di transizione
climatica

indica le esclusioni che si applicano agli amministratori degli Indici
di riferimento UE di transizione climatica di cui all'articolo da 12(1)
(a) a (c) del Regolamento Delegato (UE) 2020/1818 della
Commissione del 17 luglio 2020, e successivi emendamenti,
modifiche o integrazioni apportati di volta in volta.

ESG

Si riferisce ai criteri “ambientali, sociali e di governance”, che
costituiscono tre fattori centrali per la misurazione della sostenibilita
e dellimpatto etico di un investimento in titoli di un emittente. A
titolo esemplificativo, I'aspetto “ambientale” puo riguardare
tematiche quali rischi climatici e scarsita delle risorse naturali, il
fattore “sociale” pud comprendere questioni occupazionali e rischi
derivanti dalla responsabilita da prodotto, tra cui la sicurezza dei
dati, e 'aspetto della “governance” pud contemplare elementi quali
etica professionale e retribuzione dei dirigenti. Questi esempi sono
meramente indicativi € non determinano necessariamente la
politica di specifici Comparti ESG. Per informazioni piu precise si
invitano gli investitori a consultare la politica d’investimento dei
Comparti ESG interessati e i siti web eventualmente ivi riportati.

Euro

indica la moneta unica europea (alla quale si fa riferimento nel
Regolamento del Consiglio (EC) n. 974/98 del 3 maggio 1998
sullintroduzione dell’Euro) e, a discrezione del Consulente per gli
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Investimenti, le valute di qualsiasi paese che in precedenza fosse
membro dell’eurozona. Alla data del presente Prospetto
Informativo, i paesi che costituiscono I'eurozona sono: Austria,
Belgio, Croazia, Cipro, Estonia, Finlandia, Francia, Germania,
Grecia, Irlanda, Italia, Lettonia, Lituania, Lussemburgo, Malta,
Paesi Bassi, Portogallo, Slovacchia, Slovenia e Spagna.

Europa o europeo
indica tutti i paesi europei, ivi compresi il Regno Unito, 'Europa
dell’Est e i paesi dell'ex Unione Sovietica.

FCM

indica un fondo comune monetario secondo la definizione del
Regolamento FCM. Con I'espressione “FCM VNAV” si intende un
fondo comune monetario con valore patrimoniale netto variabile
secondo la definizione del Regolamento FCM.

Giorno di Negoziazione

indica qualsiasi Giorno Lavorativo diverso da un qualsiasi giorno
dichiarato come non di negoziazione dagli Amministratori, come
descritto nel dettaglio alla sezione “Giorni di chiusura per le
negoziazioni”’, e da qualsiasi giorno compreso in un periodo di
sospensione delle sottoscrizioni, dei rimborsi e delle conversioni e/
0 qualsiasi altro giorno che, secondo quanto stabilito dagli
Amministratori, sia un giorno in cui il Comparto & aperto alle
negoziazioni.

Giorno Lavorativo

indica qualsiasi giorno normalmente considerato un giorno
lavorativo bancario in Lussemburgo (esclusa la Vigilia di Natale) o
qualsiasi altro giorno stabilito dagli Amministratori. La Societa di
Gestione puo anche valutare se siano aperte le rispettive Borse
valori locali per i Comparti che investono una quota sostanziale dei
propri attivi al di fuori dell’'Unione europea, e/o se siano aperti i
fornitori di valuta estera pertinenti per i Comparti che sono esposti
in misura sostanziale a valute diverse dalla rispettiva Valuta di
Denominazione, e decidere di considerare le eventuali chiusure
come giorni non lavorativi. Informazioni in merito alle chiusure delle
Borse valori locali o dei fornitori di valuta estera considerate dalla
Societa di Gestione come giorni non lavorativi saranno disponibili
anteriormente a tali giorni e possono essere ottenute presso la
sede legale della Societa e il Team locale di assistenza agli
investitori.

Global Industry Classification Standard
indica una tassonomia settoriale sviluppata da MSCI e Standard &
Poor’s per l'impiego da parte della comunita finanziaria globale.

Green Bond principles dell'International Capital Markets
Association

sono linee guida volontarie emesse dall'International Capital
Markets Association, che mirano a sostenere gli emittenti nel
finanziamento di progetti ecologicamente sani e sostenibili che
promuovono un'economia a emissioni nette zero e proteggono
l'ambiente.

Gruppo BlackRock
indica il gruppo di societa BlackRock, la cui controllante &
BlackRock, Inc.

HKEX
indica le borse valori di Hong Kong ed il Sistema di
compensazione Limited.

HKSCC

indica la Hong Kong Securities Clearing Company Limited, una
societa che negozia titoli e strumenti derivati nella borsa di Hong
Kong e vi gestisce le relative stanze di compensazione.

Investimento sostenibile

indica un investimento in un'attivita economica che contribuisce a
un obiettivo ambientale o sociale, a condizione che l'investimento
non arrechi un danno significativo ad alcun obiettivo ambientale o
sociale e che le societa partecipate rispettino prassi di buona
governance.

Investitore Istituzionale

indica un investitore istituzionale ai sensi della Legge del 2010 che
soddisfi i requisiti di idoneita e adeguatezza degli investitori
istituzionali. Cfr la sezione “Limitazioni sul possesso di azioni”.

KID

indica il documento contenente le informazioni chiave, come
applicabile, pubblicato in relazione a ciascuna Classe di Azioni ai
sensi della Legge del 2010.

Legge del 2010

indica la legge lussemburghese del 17 dicembre 2010 in materia di
organismi di investimento collettivo, e successivi emendamenti,
modifiche o integrazioni apportati di volta in volta.

Legge del 2013

indica la legge lussemburghese del 12 luglio 2013 sui gestori di
fondi d’investimento alternativi, e successivi emendamenti,
modifiche o supplementi.

Licenza QFI

indica la licenza rilasciata dalla CSRC, che permette alle entita
residenti in alcuni paesi diversi dalla RPC di investire in titoli della
RPC idonei attraverso il regime QFI.

Obiettivi di sviluppo sostenibile delle Nazioni Unite (UN SDG)
Gli Obiettivi di sviluppo sostenibile sono una serie di obiettivi
pubblicati dalle Nazioni Unite per sottolineare come lo
sradicamento della poverta e di altre deprivazioni deve andare di
pari passo con un miglioramento della salute, dell'istruzione, della
crescita economica e dell'uguaglianza, contrastando al contempo il
cambiamento climatico e promuovendo azioni per proteggere i
mari € le foreste del pianeta. Per maggiori informazioni, si rimanda
al sito web del’lONU: https://sdgs.un.org/goals.

(o] [
indica un organismo d’investimento collettivo.

OICVM
indica un organismo di investimento collettivo in valori mobiliari.

PBOC
indica la People’s Bank of China nella RPC.

Principali effetti negativi (Principal Adverse Impacts, PAI)
sono le incidenze negative piu significative delle decisioni di
investimento sui fattori di sostenibilita relativi alle questioni
ambientali, sociali e relative ai dipendenti, al rispetto dei diritti
umani, alla lotta alla corruzione e alla concussione.
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Policy di BlackRock sui principali filtri di esclusione per la
regione EMEA

indica i limiti e/o le esclusioni applicati dai Consulenti per gli
Investimenti ai Comparti pertinenti (ove indicati nei rispettivi
obiettivi e politiche d’investimento) disponibili all'indirizzo https:/
www.blackrock.com/corporate/literature/publication/blackrock-
baseline-screens-in-europe-middleeast-and-africa.pdf.

Politica Retributiva

indica la politica descritta alla sezione “Gestione”, ivi compresi, a
titolo esemplificativo ma non esaustivo, una descrizione delle
modalita di calcolo delle retribuzioni e dei benefit e I'elenco dei
soggetti responsabili del’assegnazione delle retribuzioni e dei
benefit.

Procedura interna di valutazione della qualita del credito
Indica, in relazione ai Comparti Reserve, la procedura richiesta dal
Regolamento FCM e seguita dal Consulente per gli Investimenti
nella valutazione della qualita creditizia degli investimenti.

Prospetto Informativo
indica il presente documento informativo di offerta, e successivi
emendamenti, modifiche o integrazioni apportati di volta in volta.

Provider ESG

indica un fornitore di ricerche, relazioni, screening, rating e/o analisi
in ambito ESG, compresi, senza pretesa di esaustivita, fornitori
terzi di indici, societa di consulenza o membri del Gruppo
BlackRock in ambito ESG.

QFI

indica gli investitori esteri qualificati (inclusi, se del caso, gli
Investitori Istituzionali Esteri Qualificati ("QFI1") e gli Investitori
Istituzionali Esteri Qualificati in Renminbi ("RQFII")) approvati ai
sensi della normativa rilevante della RPC (come di volta in volta
modificata)

Regime di accesso per investitori esteri

indica il regime in base al quale gli investitori istituzionali esteri
possono investire nel mercato obbligazionario interbancario
cinese, come illustrato al paragrafo “China Interbank Bond Market”
nella sezione “Politiche e obiettivi d'investimento” del presente
Prospetto.

Regolamento FCM

regolamento (UE) 2017/1131 del Parlamento europeo e del
Consiglio, del 14 giugno 2017 (regolamento FCM), sui fondi
comuni monetari e qualsiasi regolamento delegato pubblicato a
norma dello stesso.

Regolamento sulla tassonomia

indica il Regolamento (UE) 2020/852 del Parlamento europeo e
del Consiglio del 18 giugno 2020 relativo all'istituzione di un quadro
che favorisce gli investimenti sostenibili e recante modifica del
Regolamento (UE) 2019/2088.

RMB or Renminbi
indica il Renminbi, ossia la valuta a corso legale nella RPC.

RPC o Cina Continentale
indica la Repubblica popolare cinese.
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SAFE
indica la State Administration of Foreign Exchange
(Amministrazione statale dei cambi valutari) della RPC.

SEHK
indica la Borsa valori di Hong Kong.

SFC
indica la Securities and Futures Commission (Commissione per i
titoli e i futures) di Hong Kong.

SFDR

indica il Regolamento (UE) 2019/2088 del Parlamento europeo e
del Consiglio del 27 novembre 2019 relativo all'informativa sulla
sostenibilita nel settore dei servizi finanziari, e successivi
emendamenti, modifiche o integrazioni apportati di volta in volta.

SICAV
indica una societa di investimento a capitale variabile (société
d'investissement a capital variable).

Societa di Gestione

indica BlackRock (Luxembourg) S.A., société anonyme
lussemburghese autorizzata a svolgere I'attivita di societa di
gestione ai sensi della Legge del 2010.

Soglia del Dividendo

indica il rendimento minimo del dividendo stabilito annualmente
per il periodo dal 1° gennaio di ogni anno al 31 dicembre di ogni
anno, che sara distribuito agli investitori con le modalita stabilite
dagli Amministratori per le Azioni a Distribuzione (Y). La Soglia del
Dividendo & disponibile presso il Team locale di assistenza agli
investitori. Nel corso dell'anno, in alcune circostanze individuate
dagli Amministratori potrebbe essere necessario ridurre la Soglia
del Dividendo; in tali casi gli Azionisti ne saranno avvertiti, se
possibile in anticipo.

SSE
indica la Borsa di Shanghai (Shanghai Stock Exchange).

Stock Connect

indica ciascuna delle piattaforme operative Shanghai-Hong Kong
Stock Connect e Shenzhen-Hong Kong Stock Connect e,
collettivamente, gli “Stock Connect”.

SZSE
indica la Borsa valori di Shenzhen.

Titolare della Licenza QFI
indica il titolare di una Licenza QFI.

Valuta di Denominazione
indica, in relazione alle Azioni di ciascun Comparto, la valuta di
denominazione indicata nella sezione “Selezione dei Comparti”.

Valuta di Negoziazione

indica la valuta o le valute in cui & possibile sottoscrivere le Azioni
di ciascun Comparto. A discrezione degli Amministratori potranno
essere adottate Valute di Negoziazione. E possibile ottenere
conferma di tali Valute di Negoziazione e della data della rispettiva
disponibilita presso la sede legale della Societa e il Team locale di
assistenza agli investitori.
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Valore Patrimoniale Netto

indica, in relazione a un Comparto o a una Classe di Azioni,
I'importo determinato in conformita a quanto stabilito dai paragrafi
da 12. a 17. dell’Allegato B. Il Valore Patrimoniale Netto (o “NAV”)
di un Comparto pud essere modificato con le modalita indicate nel
paragrafo 17.3 dell’Allegato B.
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Gestione degli investimenti dei Comparti

Gestione

Gli Amministratori sono responsabili della politica generale
d’investimento della Societa.

La Societa di Gestione ¢ stata incaricata dalla Societa ad operare
in qualita di societa di gestione. La Societa di Gestione &
autorizzata a svolgere I'attivita di gestione di fondi d’investimento ai
sensi del Capitolo 15 della Legge del 2010.

La Societa ha stipulato un contratto di societa di gestione con la
Societa di Gestione. In base a tale contratto, la Societa di Gestione
¢ incaricata della gestione ordinaria della Societa, che comprende
lo svolgimento, direttamente o tramite delega a terzi, di tutte le
attivita attinenti alla gestione e amministrazione degli investimenti
della Societa e le attivita di marketing dei Comparti.

D’accordo con la Societa, la Societa di Gestione ha deciso di
delegare parte delle sue funzioni, come illustrato dettagliatamente
nel presente Prospetto.

La Societa di Gestione & inoltre autorizzata ad agire come Gestore
di fondi d’investimento alternativi, ai sensi dell’Articolo 5 della
Legge del 2013.

Gli amministratori della Societa di Gestione sono:

Presidente
Jonathan Giriffin

Amministratori
Svetlana Butvina
Joanne Fitzgerald
Richard Gardner
Michael Renner
Leon Schwab
Benjamin Gregson

Svetlana Butvina, Joanne Fitzgerald, Richard Gardner, Benjamin
Gregson e Leon Schwab sono dipendenti del Gruppo BlackRock
(di cui fanno parte la Societa di Gestione, i Consulenti per gli
Investimenti e il Collocatore principale).

La Societa di Gestione € una societa interamente controllata dal
Gruppo BlackRock ed € assoggettata alla supervisione della CSSF
(Autorita di vigilanza sugli organismi d’investimento
lussemburghesi).

La politica retributiva della Societa di gestione definisce le politiche
e le pratiche compatibili con e che promuovano una gestione dei
rischi affidabile ed efficace. Essa non promuove un’assunzione dei
rischi che non sia compatibile con i profili di rischio, con le norme o
gli atti costitutivi della Societa e non compromette la conformita
all'obbligo della Societa di Gestione ad agire nel migliore interesse
degli Azionisti. La politica retributiva € in linea con la strategia di
business, gli obiettivi, i valori e gli interessi della Societa di
Gestione e dei fondi OICVM che gestisce e degli investitori in tali
fondi OICVM e include misure per evitare conflitti d’interesse.
Inoltre, comprende una descrizione delle modalita di calcolo di
retribuzioni e benefit e identifica i soggetti responsabili della relativa
assegnazione. Per quanto riguarda 'organizzazione interna della
Societa di Gestione, la valutazione delle performance avviene in
un contesto pluriannuale adeguato al periodo di investimento
raccomandato agli investitori dei fondi OICVM gestiti dalla Societa
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di Gestione, al fine di garantire che il processo di valutazione si
basi su performance a piu lungo termine della Societa e sui suoi
rischi d’investimento e che I'effettivo pagamento delle componenti
retributive basate sulle performance sia ripartito nello stesso
periodo. La Politica Retributiva include componenti fisse e variabili
dei salari e benefit pensionistici discrezionali, adeguatamente
bilanciate, mentre la componente fissa rappresenta una quota
della retribuzione totale sufficientemente elevata da consentire
l'implementazione di una politica assolutamente flessibile sulle
componenti retributive variabili. La Politica Retributiva si applica
alle categorie del personale, ivi compresi i quadri superiori, i
soggetti che assumono i rischi (risk taker), le funzioni di controllo e
tutti i dipendenti che percepiscano una retribuzione totale e che
rientrino nella fascia retributiva dei quadri superiori e i risk takerle
cui attivita professionali influiscano in modo significativo sul profilo
di rischio della Societa di Gestione. | dettagli sulla Politica
Retributiva aggiornata, comprese a titolo esemplificativo ma non
esaustivo una descrizione delle modalita di calcolo di
remunerazioni e benefit e 'identita dei soggetti responsabili della
relativa assegnazione, nonché la composizione del comitato per le
remunerazioni (ove presente), sono disponibili sulle singole pagine
dei Comparti agli indirizzi www.blackrock.com (selezionare il
relativo Comparto nella sezione “Prodotto” e di seguito selezionare
“Tutti i documenti”) e www.blackrock.com/Remunerationpolicy o su
richiesta in formato cartaceo gratuito presso la sede legale della
Societa di Gestione.

Consulenti e Subconsulenti per gli Investimenti

La Societa di Gestione ha delegato le funzioni relative alla gestione
degli investimenti a Consulenti per gli Investimenti. | Consulenti per
gli Investimenti prestano attivita di consulenza e gestione nella
selezione dei titoli e dei settori e nell’allocazione dinamica delle
classi di attivo. Nonostante la nomina dei Consulenti per gli
Investimenti, la Societa di Gestione si assume la piena
responsabilita nei confronti della Societa per tutte le operazioni
d’investimento effettuate. | riferimenti a un Consulente per gl
Investimenti nel presente Prospetto possono riferirsi a uno o piu
dei seguenti Consulenti per gli Investimenti.

BlackRock Investment Management (UK) Limited € una delle
principali controllate operative del Gruppo BlackRock al di fuori
degli Stati Uniti d’America. Sebbene assoggettata alle norme dalla
Financial Conduct Authority (“FCA”), la Societa non sara cliente di
BlackRock Investment Management (UK) Limited ai sensi delle
norme FCA e, di conseguenza, non sara tutelata direttamente da
tali norme.

BlackRock Investment Management (UK) Limited svolge inoltre le
funzioni di Consulente per gli Investimenti per conto della Societa
Controllata.

BlackRock Investment Management (UK) Limited ha subdelegato
parte delle proprie funzioni a BlackRock Japan Co., Ltd.,
BlackRock Investment Management (Australia) Limited and
BlackRock Asset Management North Asia Limited (“BAMNA”).

BlackRock (Singapore) Limited & disciplinata dall’Autorita
Monetaria di Singapore.

BlackRock Financial Management, Inc. e BlackRock Investment

Management, LLC sono disciplinate dalla Securities and Exchange
Commission.
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Anche i subconsulenti degli investimenti sono assoggettati ad
autorizzazione e/o regolamentazione (ove applicabile). BlackRock
Japan Co., Ltd & disciplinata dalla Japanese Financial Services
Agency. BlackRock Investment Management (Australia) Limited &
autorizzata dalla Australian Securities and Investments
Commission come detentore di una Australian Financial Services
Licence. BAMNA & disciplinata dalla SFC.

| Consulenti e i Subconsulenti per gli Investimenti sono controllate
operative indirette di BlackRock, Inc., la cui controllante € il Gruppo
BlackRock. | Consulenti e i Subconsulenti per gli Investimenti sono
membri del Gruppo BlackRock.
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Considerazioni sui rischi

Tutti gli investimenti comportano il rischio di perdita del
capitale. Un investimento in Azioni comporta considerazioni e
fattori di rischio che gli investitori dovrebbero considerare
prima della sottoscrizione. In aggiunta, potrebbero esservi
occasioni in cui il Gruppo BlackRock potrebbe incontrare
potenziali conflitti di interesse in relazione alla Societa. Si
veda il capitolo “Conflitti di interessi derivanti da relazioni
all’interno del Gruppo BlackRock”.

Si invitano gli investitori a esaminare il presente Prospetto
Informativo attentamente e nella sua interezza e a rivolgersi ai
loro consulenti prima di inoltrare una richiesta di
sottoscrizione di Azioni. Un investimento in Azioni dovrebbe
rappresentare solo una parte di un programma di
investimento completo e gli investitori devono essere in
grado di sopportare I’eventuale perdita dell’intero
investimento. Si invitano gli investitori a considerare
attentamente se un investimento in Azioni sia o meno adatto
a loro alla luce delle circostanze e delle loro risorse
finanziarie. In aggiunta, si invitano gli investitori a rivolgersi ai
loro consulenti fiscali per avere informazioni in merito alle
potenziali conseguenze fiscali delle attivita e degli
investimenti della Societa e/o di ciascun Comparto. Di seguito
viene riportata una sintesi dei fattori di rischio applicabili a
tutti i Comparti, la quale, in particolare, in aggiunta agli
argomenti trattati altrove nel presente Prospetto Informativo,
dovrebbe essere valutata attentamente prima di effettuare un
investimento in Azioni. Non tutti i rischi si applicano a tutti i
Comparti. Nella tabella della sezione “Considerazioni
specifiche sui rischi” sono riportati in dettaglio i rischi che, a
parere degli Amministratori e della Societa di Gestione,
potrebbero avere un effetto significativo rispetto al rischio
complessivo del relativo Comparto.

Sono stati riportati solo quei rischi che si ritiene possano
avere effetti sostanziali e di cui gli Amministratori sono
attualmente a conoscenza. Rischi e incertezze aggiuntivi di
cui gli Amministratori non sono attualmente a conoscenza, o
che a parere degli Amministratori non sono sostanziali,
potrebbero incidere negativamente sull’attivita della Societa
e/o dei Comparti.

Rischi generali

La performance di ciascun Comparto dipendera dalla performance
degli investimenti sottostanti. Non si rilascia alcuna garanzia o
dichiarazione in merito al fatto che qualsiasi Comparto o
investimento consegua i rispettivi obiettivi d'investimento. | risultati
passati non sono necessariamente indicativi di risultati futuri. Il
valore delle Azioni pué aumentare a causa dei fattori di rischio
elencati di seguito cosi come diminuire, e gli investitori potrebbero
non recuperare gli importi investiti. | redditi derivanti dalle Azioni
possono fluttuare in termini economici. Le oscillazioni dei tassi di
cambio possono causare, tra gli altri fattori, un aumento o una
diminuzione del valore delle Azioni. | livelli e le basi di imposizione,
cosi come eventuali esenzioni, possono variare. Non si rilascia
alcuna garanzia in merito al fatto che la performance collettiva
degli investimenti sottostanti di un Comparto sara redditizia. Inoltre,
non vi € alcuna garanzia in merito alla restituzione del capitale. In
genere, al momento dell’avvio di un Comparto, non saranno
disponibili dati storici mediante i quali i potenziali investitori
potranno valutarne la performance.
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| Comparti sono esposti a rischi operativi derivanti da una serie di
fattori, tra cui, a titolo esempilificativo e non esaustivo, errori umani,
errori di elaborazione e comunicazione, errori dei fornitori di servizi,
delle controparti o di altre terze parti, processi non funzionanti o
inadeguati e guasti alla tecnologia o ai sistemi. La Societa di
Gestione cerca di ridurre questi rischi operativi attraverso controlli
e procedure e, tramite il monitoraggio e la supervisione dei fornitori
di servizi per i Comparti, cerca anche di garantire che tali fornitori di
servizi prendano le opportune precauzioni per evitare e mitigare i
rischi che potrebbero causare interruzioni ed errori operativi.
Tuttavia, la Societa di Gestione e gli altri fornitori di servizi non
sono in grado di identificare e affrontare tutti i rischi operativi che
possono influire su un Comparto né di sviluppare processi e
controlli per eliminare o mitigare completamente il loro verificarsi o i
loro effetti.

Le operazioni di un Comparto (tra cui la gestione degli
investimenti, la distribuzione, la gestione del collaterale,
'amministrazione e la copertura valutaria) sono svolte da diversi
fornitori di servizi che vengono selezionati sulla base di un rigoroso
processo di due diligence.

Ciononostante, la Societa di Gestione e gli altri fornitori di servizi
per i Comparti possono subire interruzioni o errori operativi, come
errori di elaborazione o errori umani, processi interni o esterni
inadeguati o guasti, guasti ai sistemi o alla tecnologia, fornitura o
ricezione di dati errati o incompleti, con conseguente rischio
operativo che pud compromettere le operazioni del Comparto ed
esporlo a un rischio di perdita. Tale rischio pudé manifestarsi in vari
modi, tra cui interruzione dell’attivita, scarso rendimento,
malfunzionamenti o guasti dei sistemi informatici, fornitura o
ricezione di dati errati o incompleti o perdita di dati, violazioni
normative o contrattuali, errore umano, negligenza
nell'esecuzione, cattiva condotta dei dipendenti, frode o altri reati.
Gli investitori potrebbero subire ritardi (ad esempio
nell’elaborazione delle sottoscrizioni, delle conversioni e dei
rimborsi di Azioni) o altre interruzioni.

Sebbene la Societa di Gestione cerchi di ridurre al minimo gli errori
operativi, come sopra indicato, potrebbero comunque verificarsi
dei malfunzionamenti tali da arrecare perdite a un Comparto e
ridurne il valore.

Mercati finanziari, controparti e fornitori di servizi

| Comparti possono essere esposti alle societa del settore
finanziario, operanti in veste di fornitori di servizi o quali controparti
di contratti finanziari. In periodi di estrema volatilita dei mercati, tali
societa potrebbero risentirne negativamente, il che potrebbe avere
conseguenze negative sul rendimento dei Comparti.

Le autorita di regolamentazione, gli organismi di
autoregolamentazione (c.d. self-regulatory organisations) e i
mercati gestiti da questi ultimi sono autorizzati ad adottare misure
straordinarie in caso di emergenze di mercato. Eventuali
provvedimenti normativi potrebbero avere un impatto rilevante e/o
sfavorevole sulla Societa.

Considerazioni fiscali

La Societa potrebbe essere assoggettata a ritenuta fiscale o ad
altre imposte sui redditi e/o sugli utili derivanti dal proprio
portafoglio di investimento. Nel caso in cui la Societa investa in
titoli non soggetti a ritenuta fiscale o ad altre imposte all’atto
dell’acquisizione, non puo essere fornita alcuna garanzia che tali
titoli non vengano assoggettati a imposte in futuro, in seguito a
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modifiche delle leggi, dei trattati, delle norme o dei regolamenti
applicabili o di interpretazione degli stessi. La Societa potrebbe
non essere in grado di recuperare tali imposte e, pertanto, dette
modifiche potrebbero avere un effetto negativo sul Valore
Patrimoniale Netto delle Azioni.

Le informazioni fiscali fornite nella sezione “Regime Tributario” si
basano, per quanto a conoscenza degli Amministratori, sulle leggi
e prassi fiscali vigenti alla data del presente Prospetto. La
normativa fiscale, lo status fiscale della Societa, 'imposizione a
carico degli Azionisti e qualsiasi esenzione fiscale, cosi come le
conseguenze di tale status fiscale e di tali esenzioni fiscali,
possono variare di volta in volta. Eventuali modifiche alla normativa
fiscale in qualsiasi giurisdizione in cui un Comparto sia registrato,
commercializzato o in cui sia possibile investire potrebbero
compromettere lo status fiscale del Comparto, il valore degli
investimenti del Comparto nella giurisdizione interessata e la
capacita del Comparto di conseguire il proprio obiettivo di
investimento e/o modificare i rendimenti al netto delle imposte per
gli Azionisti. Nel caso in cui un Comparto investa in strumenti
derivati, la frase precedente potrebbe altresi essere estesa alla
giurisdizione in cui il contratto su strumenti derivati e/o la
controparte su strumenti derivati /o il(i) mercato(i), che
comprende(no) I'esposizione sottostante di detti strumenti derivati,
sono disciplinati.

La possibilita per gli Azionisti di beneficiare di qualsiasi esenzione
fiscale e il valore delle stesse dipendono dalle circostanze
specifiche di ciascun Azionista. Le informazioni riportate nella
sezione “Regime Tributario” non sono esaustive e non
costituiscono un parere legale o fiscale. Si invitano gli investitori a
consultare i propri consulenti fiscali con riferimento alla propria
situazione specifica e agli effetti fiscali derivanti da un investimento
nella Societa.

Ove un Comparto investa in giurisdizioni in cui il regime fiscale non
sia pienamente sviluppato o sufficientemente consolidato, ad
esempio in India ed in giurisdizioni del Medio Oriente, il Comparto
in questione, la Societa di Gestione, i Consulenti per gli
Investimenti e il Depositario non saranno responsabili nei confronti
degli Azionisti in relazione a qualsiasi pagamento effettuato o
sostenuto dalla Societa in buona fede nei confronti di un’autorita
fiscale, con riferimento a imposte o altri oneri a carico della Societa
o del Comparto in questione, indipendentemente dal fatto che, in
una fase successiva, si riscontri che tali pagamenti non dovevano,
o non avrebbero dovuto, essere effettuati o sostenuti. Viceversa,
laddove il Comparto interessato debba versare imposte relative a
esercizi precedenti in conseguenza di fondamentale incertezza
riguardo all'imponibilita fiscale, del'osservanza delle migliori o
comuni prassi di mercato (nella misura in cui non esistano migliori
prassi stabilite) successivamente messe in discussione o per la
mancanza di un efficiente meccanismo sviluppato in grado di
assicurare un puntuale pagamento delle imposte, gli eventuali
interessi o penali per dichiarazione tardiva saranno probabilmente
a carico del Comparto. Tali imposte versate tardivamente saranno
di norma addebitate al Comparto nel momento in cui viene decisa
limputazione della relativa passivita nel bilancio del Comparto
stesso.

Si fa presente agli investitori che, per talune Classi di Azioni,
I'erogazione dei dividendi pud avvenire al lordo di commissioni e
spese. Di conseguenza, gli Azionisti potrebbero incassare
dividendi per un importo superiore a quello che avrebbero
incassato al netto di tali oneri e potrebbero essere soggetti a

un’imposta sui redditi superiore. Inoltre, in talune circostanze,
I'erogazione di dividendi al lordo degli oneri pud comportare che i
pagamenti da parte del Comparto vengano effettuati attingendo al
patrimonio destinato a capitalizzazione piuttosto che a
distribuzione. Cio vale anche nel caso in cui i dividendi includano
Differenziali dei tassi d’interesse derivanti dalla copertura valutaria
della Classe di Azioni. In base alla vigente legislazione fiscale
locale, detti dividendi potrebbero essere considerati distribuzioni di
reddito a carico degli Azionisti, pertanto gli stessi potrebbero
essere soggetti allimposta sul dividendo nella misura dell’aliquota
fiscale marginale sul reddito. A tale proposito gli Azionisti sono
tenuti a consultare i propri consulenti fiscali di fiducia.

E possibile che le leggi e i regolamenti fiscali vigenti nella RPC
vengano modificati e sviluppati in base ai cambiamenti e agli
sviluppi economici della RPC. Di conseguenza, si potrebbe
riscontrare un orientamento meno vincolante come supporto in
fase di pianificazione e una minore uniformita di applicazione delle
leggi e dei regolamenti fiscali rispetto ad altri mercati piu sviluppati.
In aggiunta, ogni nuova legge e nuovo regolamento fiscale e ogni
nuova interpretazione potrebbero essere applicati
retroattivamente. L’applicazione e I'imposizione della normativa
fiscale della RPC potrebbero avere un effetto negativo significativo
sulla Societa e i rispettivi Azionisti, in particolare in relazione alle
ritenute fiscali su plusvalenze previste per i non residenti.
Attualmente la Societa non intende effettuare accantonamenti per
queste incertezze a livello fiscale.

Si pregano gli investitori di leggere anche la sezione intitolata
“La FATCA e gli altri sistemi internazionali di segnalazione”,
con particolare riguardo alle conseguenze dell’impossibilita
per la Societa di attenersi alle disposizioni di tali sistemi.

Influenza reciproca fra Classi di Azioni

E intenzione degli Amministratori mantenere tutti i profitti/perdite o
le spese derivanti da una particolare Classe di Azioni in forma
separata per tale Classe di Azioni. Poiché non vi & separazione
delle passivita fra Classi di Azioni, sussiste il rischio che, in
determinate circostanze, le operazioni relative a una Classe di
Azioni possano determinare passivita che potrebbero influenzare il
Valore Patrimoniale Netto di altre Classi di Azioni del medesimo
Comparto.

Rischio valutario — Valuta di Denominazione

| Comparti possono investire in attivi espressi in una valuta diversa
dalla rispettiva Valuta di Denominazione. Di conseguenza, il valore
degli attivi espresso nella Valuta di Denominazione sara soggetto
a oscillazioni al rialzo o al ribasso in funzione delle variazioni dei
tassi di cambio tra la Valuta di Denominazione del Comparto e
quella in cui gli attivi sono espressi, ed in base alle variazioni dei
controlli sui tassi di cambio. Per contenere il rischio valutario, i
Comparti possono avvalersi di tecniche e strumenti per fini di
copertura, ivi compresi strumenti derivati. Tuttavia, potrebbe non
essere possibile o attuabile eliminare completamente il rischio
valutario in relazione a un portafoglio di un Comparto o a
determinati attivi compresi in portafoglio. Inoltre, salvo quanto
diversamente previsto nelle politiche d’'investimento del comparto
in questione, il Consulente per gli Investimenti non & tenuto a
cercare di contenere il rischio valutario nel’ambito dei Comparti.

Rischio valutario — Valuta della Classe di Azioni

Alcune Classi di Azioni di taluni Comparti possono essere
denominate in valute diverse dalla Valuta di Denominazione del
rispettivo Comparto. Inoltre, i Comparti possono investire in titoli
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denominati in valute diverse dalla Valuta di Denominazione. Di
conseguenza, le variazioni dei tassi di cambio e dei controlli sui
tassi di cambio possono incidere sul valore degli investimenti nei
Comparti.

Rischio valutario — Valuta dell’Investitore

Un investitore pud scegliere di investire in una Classe di Azioni
denominata in una valuta diversa dalla valuta in cui sono nominate
la maggior parte delle attivita e passivita dell'investitore (la “Valuta
dell'lnvestitore”). In tal caso, oltre ai rischi valutari quivi descritti
agli altri rischi collegati a un investimento del rispettivo Comparto,
linvestitore € soggetto a un rischio valutario costituito da potenziali
perdite di capitale derivanti dalle oscillazioni del tasso di cambio tra
la Valuta dell'Investitore e la valuta di denominazione della Classe
di Azioni in cui avviene l'investimento.

Classi di Azioni con copertura del rischio valutario

Per quanto un Comparto o il rispettivo agente autorizzato possa
adoperarsi per realizzare una copertura del rischio valutario, non vi
€ garanzia che tale strategia avra successo e le tecniche di
copertura adottate potrebbero provocare discrepanze tra la
posizione valutaria di quel Comparto e la Classe di Azioni con
Copertura.

Possono essere adottate strategie di copertura in caso di cali o
aumenti di valore della Valuta di Denominazione rispetto alla valuta
della Classe di Azioni con Copertura e ove siffatta copertura sia
adottata, pud proteggere in misura significativa gli Azionisti della
Classe rilevante da un calo di valore della Valuta di
Denominazione rispetto alla valuta della Classe di Azioni con
Copertura, ma puo anche impedire agli Azionisti di beneficiare di
un aumento di valore della stessa.

Le Classi di Azioni con Copertura emesse in valute diverse dalle
valute maggiori potrebbero essere compromesse dal fatto che la
capacita del relativo mercato valutario possa essere limitata, il che
potrebbe ulteriormente compromettere la volatilita delle Classi di
Azioni con Copertura.

| Comparti possono inoltre utilizzare strategie di copertura
finalizzate a garantire un'esposizione a talune valute (ossia nel
caso in cui una valuta sia soggetta a limitazioni nella realizzazione
di operazioni di cambio). Queste strategie di copertura comportano
la conversione del Valore Patrimoniale Netto della Classe di Azioni
in questione nella relativa valuta mediante I'utilizzo di strumenti
finanziari derivati (inclusi i contratti a termine in valuta).

Tultti gli utili/perdite o i costi derivanti da operazioni di copertura
sono esclusivamente a carico degli Azionisti delle rispettive Classi
di Azioni con Copertura. Poiché non esiste separazione delle
passivita tra le Classi di Azioni, vi € il rischio che, in alcuni casi, le
operazioni di copertura valutaria in relazione a una Classe di
Azioni possano determinare passivita tali da influenzare il Valore
Patrimoniale Netto delle altre Classi di Azioni del Comparto in
oggetto.

Crisi globale dei mercati finanziari e interventi governativi

Dal 2007 i mercati finanziari globali sono stati soggetti a una
turbativa dilagante e fondamentale e a significativa instabilita che
ha condotto a interventi governativi. In molte giurisdizioni, le
autorita di regolamentazione hanno attuato o proposto una serie di
provvedimenti normativi di emergenza. Talvolta gli interventi
governativi e di regolamentazione sono stati poco chiari in termini
di portata e applicazione, il che si & tradotto in confusione e
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incertezza che di per sé sono andate a detrimento dell'efficiente
funzionamento dei mercati finanziari. E impossibile prevedere quali
altre limitazioni governative temporanee o permanenti potranno
essere imposte ai mercati e/o gli effetti di tali limitazioni sulla
capacita del Consulente per gli Investimenti di attuare I'obiettivo
d’investimento di un Comparto.

Ad oggi non ¢ dato sapere se gli attuali impegni degli organi
governativi delle varie giurisdizioni o qualsiasi futuro impegno
contribuira a rendere stabili i mercati finanziari. | Consulenti per gl
Investimenti non sono in grado di prevedere per quanto tempo i
mercati finanziari continueranno a risentire di questi eventi né gli
effetti di questi eventi o di eventi analoghi futuri su un Comparto,
sul’economia europea o globale e sui mercati globali dei titoli. |
Consulenti per gli Investimenti monitorano costantemente la
situazione. L'instabilita dei mercati finanziari o l'intervento dei
governi potrebbero aumentare la volatilita dei Comparti e di
conseguenza il rischio di perdita di valore degli investimenti
effettuati.

Impatto delle catastrofi naturali e/o antropiche e delle
epidemie

Alcune regioni rischiano di essere colpite da calamita naturali o da
eventi naturali catastrofici. Considerando che lo sviluppo delle
infrastrutture, le agenzie di pianificazione della gestione dei
disastri, la risposta alle calamita e le fonti di soccorso, i
finanziamenti pubblici organizzati per le emergenze naturali e la
tecnologia di allerta rapida per le calamita naturali in alcuni paesi
potrebbero essere non sviluppati e sbilanciati, il costo di tali
calamita naturali gravante su una singola societa in portafoglio, o
sul mercato economico locale nel suo complesso, pud essere
significativo. Potrebbero trascorrere lunghi periodi prima che
vengano ripristinate le comunicazioni essenziali, I'elettricita e le
altre fonti di energia, e prima che la societa in portafoglio possa
tornare operativa. Anche gli investimenti del Comparto potrebbero
essere a rischio laddove si verificasse un evento calamitoso di
questo genere. L’entita delle ripercussioni economiche future
derivanti dai disastri naturali potrebbe essere non prevedibile, e
potrebbe ritardare la capacita del Comparto di investire in
determinate societa o, in ultima analisi, impedire del tutto tali
investimenti.

Gli investimenti possono essere compromessi anche da disastri
causati dall'uomo. La divulgazione di disastri causati dall'uomo pud
esercitare un significativo impatto negativo sulla fiducia
complessiva dei consumatori, che, a sua volta, puo influire molto
negativamente sul rendimento degli investimenti del Comparto,
indipendentemente dal fatto che detti investimenti siano o meno
coinvolti in tali disastri causati dall'uomo.

Anche l'insorgenza di malattie infettive epidemiche puo avere un
impatto negativo sulla performance dei Comparti. Ne costituisce un
esempio I'affezione respiratoria infettiva causata dal nuovo
coronavirus, noto come COVID-19, rilevata a dicembre 2019 che
ha dato origine a una pandemia globale. Questa pandemia ha
avuto effetti negativi sulle economie di molte nazioni in tutto il
mondo, incidendo negativamente sulle performance di singole
aziende e sui mercati dei capitali. Future epidemie e pandemie
potrebbero avere effetti analoghi e la portata del loro impatto non &
prevedibile allo stato attuale. Oltre a cio, I'impatto di malattie
infettive in alcuni Paesi emergenti o in via di sviluppo potrebbe
essere pil grave a causa di sistemi sanitari meno solidi, come &
stato evidente con COVID-19. Le crisi sanitarie causate dalle
malattie infettive possono andare ad aggravare i rischi politici,
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sociali ed economici preesistenti in questi Paesi, con conseguente
prolungamento dei tempi di ripresa e maggiori rischi di
investimento in queste regioni. Gli effetti a lungo termine di queste
epidemie potrebbero comprendere una maggiore volatilita poiché
gli investitori reagiscono all'incertezza e alle condizioni in rapido
mutamento e a perdite potenziali di valore degli investimenti.

I governi e gli enti normativi possono implementare nuove politiche
e normative in risposta alle crisi sanitarie, che possono avere un
impatto su vari settori e strategie di investimento. Queste risposte
possono includere stimoli fiscali, modifiche alle politiche sanitarie e
aggiustamenti alle normative sul commercio e sui viaggi.

Recenti eventi di mercato

In risposta ai vari eventi politici, sociali ed economici locali e/o
globali possono verificarsi fasi di volatilita del mercato. Queste
condizioni hanno determinato, e in molti casi continuano a
determinare, una maggiore volatilita dei prezzi, un calo della
liquidita, un ampliamento degli spread creditizi e una scarsa
trasparenza sui prezzi, con la conseguenza che moli titoli
rimangono illiquidi e dal valore incerto. Queste condizioni di
mercato possono influire negativamente sui Comparti, anche
rendendo incerta la valutazione di alcuni titoli di un Comparto e/o
determinando rialzi o cali repentini e significativi della valutazione
delle partecipazioni del Comparto. Un eventuale calo significativo
del valore del portafoglio di un Comparto puo incidere sui livelli di
copertura delle attivita per qualsiasi leva finanziaria in essere del
Compairto.

| rischi derivanti da un possibile indebitamento futuro o da ulteriori
crisi economiche potrebbero ripercuotersi anche sulla ripresa
dell’economia globale, sulle condizioni economiche delle istituzioni
finanziarie, nonché sulla situazione finanziaria ed economica di un
Comparto, e sui relativi risultati operativi. Le perturbazioni del
mercato e del’economia hanno influito, e potrebbero influire in
futuro, tra I'altro, sui livelli di fiducia e di spesa dei consumatori, sui
tassi di fallimento personali, sui livelli di indebitamento e di
insolvenza dei consumatori e sui prezzi delle abitazioni. Laddove
l'incertezza relativa agli Stati Uniti o all'economia globale influisca
negativamente sulla fiducia dei consumatori e sui fattori di credito
al consumo, l'attivita di un Comparto, la sua condizione
economico-finanziaria e i suoi risultati operativi potrebbero
risentirne significativamente. Il downgrading dei rating di credito
delle principali banche potrebbe comportare un aumento dei costi
di finanziamento per tali banche e incidere negativamente
sull’economia in generale. Inoltre, la politica della Federal Reserve,
anche in relazione a determinati tassi di interesse, potrebbe
anch’essa incidere negativamente sul valore, sulla volatilita e sulla
liquidita dei titoli fruttiferi e che distribuiscono dividendi. La volatilita
del mercato, la risalita dei tassi di interesse e/o condizioni
economiche sfavorevoli potrebbero compromettere la capacita di
un Comparto di raggiungere i propri obiettivi di investimento.

Strumenti derivati
(a) Informazioni generali

Conformemente ai limiti e alle limitazioni d’investimento di cui
all’Allegato A e alla sezione intitolata “Politiche e obiettivi
d’investimento”, ciascun Comparto pud utilizzare strumenti derivati
a scopo di investimento, ai fini di un’efficiente gestione del
portafoglio, per coprire il rischio di mercato, di tasso d’'interesse e
valutario.

Il ricorso a strumenti derivati pud esporre i Comparti a un maggior
grado di rischio. Tali rischi possono includere il rischio di credito,
con riferimento alle controparti con cui i Comparti effettuano
negoziazioni, il rischio di inadempimento dei pagamenti, il rischio di
volatilita, il rischio legato alle transazioni fuori borsa (over-the-
counter), mancanza di liquidita dei derivati, imperfezioni nel
tracking fra il cambio di valore del derivato e il cambio di valore
dell'attivo sottostante che il rispettivo Comparto intende replicare e
costi di transazione superiori a un investimento diretto negli attivi
sottostanti. Alcuni derivati sono soggetti a leva finanziaria e
pertanto potrebbero amplificare o altrimenti accrescere le perdite di
investimento nei Comparti.

Conformemente alle pratiche di settore standard, al momento
dell'acquisto di strumenti derivati, a un Comparto pud essere
richiesto di fornire una garanzia dei propri obblighi nei confronti
della controparte. In caso di derivati non completamente finanziati,
presso la controparte. Per i derivati per i quali il Comparto & tenuto
a versare margini iniziali presso la controparte, tali attivi possono
non essere separati dagli attivi posseduti dalla controparte ed
essendo questi liberamente scambiabili e sostituibili, il Comparto
puo avere un diritto alla restituzione di attivi equivalenti piuttosto
che degli attivi inizialmente versati a titolo di margine presso la
controparte. | margini di garanzia o gli attivi sostitutivi possono
superare il valore dell’esposizione del Comparto verso la
controparte laddove quest’ultima richieda un margine o una
garanzia in eccesso. Inoltre, giacché le condizioni contrattuali di un
derivato possono imporre a una parte di fornire una garanzia alla
controparte a copertura dell’esposizione sul margine di variazione
del derivato solamente in presenza di un importo di trasferimento
minimo, il Comparto potrebbe avere un’esposizione al rischio non
garantita verso la controparte di un derivato fino a tale importo di
trasferimento minimo.

| contratti derivati possono essere soggetti a estrema volatilita e
l'importo del margine iniziale € generalmente esiguo rispetto al
valore del contratto, cosicché le operazioni potrebbero essere
assoggettate a leva finanziaria in termini di esposizione di mercato.
Un contesto di oscillazioni di mercato relativamente modeste pud
amplificare l'impatto sul valore degli strumenti derivati rispetto a
quanto accadrebbe con comuni titoli obbligazionari o azionari.
Pertanto, posizioni assoggettate a leva finanziaria su derivati
possono incrementare la volatilita di un Comparto. Pur non
contraendo prestiti monetari a fini di effetto leva, i Comparti
possono assumere, ad esempio, pozioni short sintetiche attraverso
derivati per rettificare la propria esposizione, sempre nell’ambito
delle limitazioni indicate nell’Allegato A del presente Prospetto
Informativo. Taluni Comparti possono sottoscrivere posizioni long
utilizzando derivati (posizioni long sintetiche), quali posizioni future,
ivi compresi contratti a termine in valuta.

| rischi aggiuntivi legati a un investimento in strumenti derivati
possono comprendere una violazione dell’obbligo della controparte
di fornire un collaterale, oppure, a causa di questioni operative
(come ad esempio divari temporali fra il calcolo dell'esposizione al
rischio della fornitura dalla controparte di un collaterale aggiuntivo
o di sostituzioni del collaterale o di cessione del collaterale in caso
di inadempienza della controparte), potrebbero verificarsi casi in
cui I'esposizione creditizia di un Comparto alla rispettiva
controparte di un contratto derivato non sia totalmente
collateralizzata, ma ciascun Comparto continuera a osservare i
limiti stabiliti nell’Allegato A. L'impiego di strumenti derivati pud
anche esporre il Fondo a un rischio legale, vale a dire il rischio di
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subire perdite derivanti da emendamenti di legge o
dallimplementazione imprevista di una legge o regolamento, o
dalla sentenza di un tribunale ai sensi della quale un contratto non
¢ legalmente applicabile. Laddove gli strumenti derivati vengano
utilizzati in questo modo, potrebbe aumentare il profilo di rischio
generale del Comparto. Di conseguenza, la Societa impieghera un
processo di gestione del rischio che consenta alla Societa di
Gestione di controllare e calcolare in qualsiasi momento il rischio
delle posizioni e il relativo contributo al profilo di rischio generale
del Comparto. La Societa di Gestione utilizza una delle due
metodologie riportate di seguito per calcolare I'esposizione globale
di ciascun Comparto, ossia I'*Approccio basato sugli impegni”
oppure I'Approccio VaR” o “Value at Risk”, in entrambi i casi
garantendo il rispetto delle limitazioni agli investimenti riportate
nell’Allegato A da parte di ciascun Comparto. La metodologia
utilizzata per ciascun Comparto sara determinata dalla Societa di
Gestione sulla base della strategia d’investimento del Comparto.
Maggiori informazioni sulle metodologie utilizzate da ciascun
Comparto sono indicate nella sezione intitolata “Politiche e obiettivi
d’investimento”.

Per maggiori dettagli sulle strategie su derivati applicate dai singoli
Compairti, si rimanda ai rispettivi obiettivi d'investimento riportati
nella sezione seguente intitolata “Politiche e obiettivi
d’investimento” e all'ultimo programma di gestione dei rischi
disponibile su richiesta presso il Team locale di assistenza agli
investitori.

(b) Informazioni specifiche

| Comparti possono fare ricorso a strumenti derivati a scopo di
investimento e di gestione efficiente del portafoglio, in conformita ai
propri obiettivi e politiche di investimento. In particolare, i Comparti

possono (a titolo esemplificativo e non esaustivo):

» stipulare contratti swap per adeguare il rischio di tasso
d’interesse;

» utilizzare strumenti derivati su valute per acquisire o cedere il
rischio valutario;

» sottoscrivere opzioni di acquisto coperte;

» stipulare credit default swap per acquisire o cedere
esposizione al rischio di credito;

» utilizzare strumenti derivati per gestire la volatilita al fine di
adeguare il rischio di volatilita;

» acquistare e vendere opzioni;

» usare contratti swap per acquisire esposizione ad uno o piu
indici;

» usare posizioni corte sintetiche al fine di trarre vantaggio da
eventuali prospettive negative di investimento; e

» usare posizioni lunghe sintetiche al fine di acquisire
esposizione al mercato.

Gli investitori dovrebbero notare i rischi associati con i seguenti tipi
di strumenti derivati e strategie come descritto di seguito:
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Credit Default Swap, Swap sui tassi di interesse, Swap su valute,
Total Return Swap e Swaption

Gli swap del rischio di credito possono implicare un maggior rischio
rispetto all'investimento diretto in obbligazioni. Tali strumenti
permettono di trasferire il rischio di credito, consentendo
allinvestitore di acquistare un’efficace assicurazione su un titolo
obbligazionario in suo possesso (copertura dell'investimento),
ovvero di acquisire una copertura su un’obbligazione che non
possiede materialmente, laddove I'ottica d’investimento preveda
che il versamento di cedole richiesto sara inferiore ai pagamenti
ricevuti, a causa di una riduzione della qualita del credito.
Viceversa, nel caso in cui I'ottica d’investimento preveda che, a
causa di una diminuzione della qualita del credito, i pagamenti
siano inferiori ai versamenti di cedole, la protezione sara venduta
facendo ricorso a un credit default swap. Di conseguenza, una
parte, 'acquirente della copertura versa dei premi al venditore.
Tuttavia, qualora si verifichi un “evento creditizio” (ovvero una
diminuzione della qualita creditizia, come stabilito dal relativo
contratto) il venditore dovra versare una somma di denaro al
compratore. Se detto evento non si verifica, 'acquirente dovra
versare al venditore tutti i premi dovuti e il contratto di swap si
estinguera alla scadenza fissata senza ulteriori esborsi di denaro. Il
rischio dell’acquirente € pertanto limitato al valore dei premi versati.

Il mercato degli swap del rischio di credito puo talvolta risultare
meno liquido di quello obbligazionario. Un Comparto che
sottoscrive contratti di swap del rischio di credito deve essere in
ogni momento in grado di far fronte alle richieste di rimborso. La
valutazione degli swap del rischio di credito avviene
periodicamente in base a criteri trasparenti, verificabili e soggetti al
controllo della Societa di Revisione.

Gli swap sui tassi di interesse implicano uno scambio con una
controparte nel segno del rispettivo impegno a pagare o ricevere
interessi, come ad esempio uno scambio di pagamenti a tasso
fisso con pagamenti a tasso variabile. Gli swap in valuta possono
comportare lo scambio di diritti di effettuare o ricevere pagamenti in
specifiche valute. | total return swap lo scambio del diritto di
ricevere il rendimento totale, le cedole e le plusvalenze o
minusvalenze, di una specifica attivita di riferimento, indice o
paniere di attivita, a fronte del diritto di effettuare pagamenti a tasso
fisso o variabile. | Comparti possono stipulare contratti swap sia
come pagatori che come beneficiari di pagamenti in ambito di tali
swap.

Se un Comparto stipula swap su tassi di interesse o total return
swap su base netta, i due flussi di pagamento sono oggetto di
compensazione, laddove ogni parte riceve o paga, a seconda del
caso, soltanto l'importo netto dei due pagamenti. Gli swap su tassi
di interesse o rendimento totale stipulati su base netta non
implicano la consegna fisica degli investimenti, di altre attivita
sottostanti o del capitale. Conformemente si intende che il rischio
della perdita riferita agli swap sui tassi di interesse € limitata
all'importo netto dei pagamenti degli interessi che un Comparto
contrattualmente obbligato a effettuare (ovvero, nel caso di total
return swap, l'importo netto della differenza fra il tasso totale di
rimborso di un investimento di riferimento, indice o paniere di
investimenti e i pagamenti a tasso fisso o variabile). Se la
controparte di uno swap su tassi di interesse o total return swap &
inadempiente, in normali circostanze il rischio di perdita del
Comparto € costituito dall'importo netto di interesse o rimborso
totale che ogni parte ha contrattualmente diritto di ricevere. Per
contro gli swap in valuta normalmente comportano la consegna
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dell'intero valore del capitale di una valuta definita scambiato con
I'altra valuta stabilita. Pertanto l'intero valore di capitale di uno
swap in valuta & soggetto al rischio che la controparte non
adempia ai propri obblighi contrattuali.

Determinati Comparti possono anche acquistare o vendere
contratti di swaption su tassi di interesse. Cio conferisce
all'acquirente il diritto, ma non l'obbligo, di stipulare un contratto di
swap su tasso di interesse ad un tasso di interesse prestabilito
entro uno specifico periodo di tempo. L'acquirente di swaption su
tassi di interesse paga un prezzo aggiuntivo al venditore per
questo diritto. Una swaption su tasso di interesse beneficiario
determina per l'acquirente il diritto di ricevere pagamenti a tasso
fisso in cambio del pagamento di un tasso di interesse variabile.
Una swaption su tasso di interesse pagatore conferisce
all'acquirente il diritto di pagare un tasso fisso di interesse in
cambio del ricevimento di un flusso di pagamenti a tasso variabile.

L'utilizzo di credit default swap, swap sui tassi di interesse,
swap su valuta, total return swap e swaption su tassi di
interesse é un'attivita specialistica che comporta tecniche di
investimento e rischi diversi da quelli associati a transazioni
di titoli di un portafoglio ordinario. Se le previsioni dei valori di
mercato, tassi di interesse e tassi di cambio valutario
formulate dal Consulente per gli investimenti si rivelano
errate, la performance di investimento del Comparto sara
meno favorevole di quanto sarebbe stata se queste tecniche
di investimento non fossero state usate.

Derivati sulla volatilita

La “Volatilita storica” di un titolo & una misura statistica della
velocita e della portata dei cambiamenti sul prezzo del titolo stesso
nel corso di determinati periodi. La “Volatilita implicita” corrisponde
all'aspettativa del mercato in merito alla volatilita realizzata futura. |
derivati sulla volatilita sono derivati la cui quotazione dipende dalla
Volatilita storica o dalla Volatilita implicita o da entrambe. Tali
derivati sulla volatilita sono basati su un titolo sottostante ed i
Comparti possono utilizzarli al fine di aumentare o ridurre il rischio
di volatilita in modo da esprimere un orizzonte di investimento
consono alle variazioni della volatilita sulla base della valutazione
del previsto andamento dei mercati dei titoli sottostanti. Ad
esempio, se si prevede una variazione significativa della
congiuntura di un mercato, € probabile che la volatilita del prezzo
di un titolo aumentera per effetto dell’adattamento dei prezzi alle
mutate circostanze.

I Comparti possono esclusivamente acquisire o cedere strumenti
derivati sulla volatilita e basati su di un indice laddove:

» la composizione dellindice sia sufficientemente diversificata;

» Tindice rappresenti un benchmark adeguato del mercato di
riferimento; e

» lindice sia pubblicato regolarmente.

Il prezzo degli strumenti derivati che gestiscono la volatilita pud
essere estremamente volatile e puo influire in modi diversi sugli
altri attivi del Comparto, con una conseguente ripercussione
significativa sul Valore Patrimoniale Netto delle Azioni del
Comparto stesso.

Strategie di Sovrapposizione valutaria

Oltre a impiegare tecniche e strumenti per il controllo del rischio
valutario (si veda la sezione “Rischio valutario”), alcuni Comparti
possono investire in valute o utilizzare tecniche e strumenti in
relazione a valute diverse dalla Valuta di Denominazione allo
scopo di generare rendimento positivo. Il Consulente per gli
Investimenti si avvale di strategie specializzate di sovrapposizione
valutaria che comportano la creazione di posizioni long e di
tecniche di pair trading sintetico in valute, al fine di implementare
view tattiche attraverso derivati valutari, ivi compresi contratti a
termine in valuta, future su valute, opzioni, swap e altri strumenti
che offrano un’esposizione alle variazioni dei tassi di cambio. Le
oscillazioni dei tassi di cambio possono essere volatili e, ove i
comparti facciano ampio ricorso a queste strategie, si potra
generare un significativo impatto sulla performance complessiva di
tali comparti. Questi Comparti hanno la facolta di investire in
qualsiasi valuta mondiale, ivi comprese le valute dei mercati
emergenti, che possono essere meno liquide, e valute che
possono essere influenzate da manovre di governi e banche
centrali quali interventi, controlli sui capitali, regimi di cambio fisso o
altre misure.

Strategie su opzioni

Un’opzione consiste nel diritto, ma non nell'obbligo, di acquistare o
vendere un determinato attivo o indice al prezzo pattuito e in una
data futura. In cambio dei diritti conferiti dall'opzione, I'acquirente
dell'opzione € tenuto a corrispondere al venditore un premio
relativo all'assunzione del rischio correlato all'obbligazione. Il
premio dell'opzione varia in funzione del prezzo di esercizio, della
volatilita dell'attivo sottostante nonché del tempo restante alla
scadenza. Le opzioni possono essere quotate o negoziate fuori
borsa.

| Comparti hanno facolta di stipulare operazioni su opzioni sia in
qualita di acquirenti sia di venditori del suddetto diritto, di
combinare le due tipologie di operazioni al fine di individuare una
specifica strategia di negoziazione nonché di utilizzare le opzioni al
fine di ridurre i rischi esistenti.

Se le previsioni del Gestore degli Investimenti o del delegato in
merito alle variazioni dei prezzi di mercato o alla determinazione
della correlazione tra gli specifici attivi o indici in base ai quali le
opzioni vengono vendute o acquistate e gli attivi del portafoglio di
un Comparto sono errate, il Comparto pud subire perdite che
altrimenti non subirebbe.

Trasferimento di garanzia

Ai fini del ricorso a strumenti derivati, i Comparti stipuleranno con le
rispettive controparti determinati accordi che potranno richiedere il
pagamento, a valere sulle attivita dei Comparti, di una garanzia o
margine di copertura a titolo di copertura dell’esposizione ai
Comparti per le stesse controparti. In caso di trasferimento della
proprieta di tale garanzia o margine di copertura alla controparte,
detta garanzia o margine divengono beni di quest'ultima, e in tal
caso possono essere utilizzati dalla stessa nell’ambito della propria
attivita. La garanzia cosi trasferita non sara detenuta in custodia
presso il Depositario, il quale provvedera invece alla supervisione
e riconciliazione delle posizioni garantite. Laddove il Comparto
conceda una garanzia a beneficio della controparte in questione,
tale controparte non ha facolta di re-ipotecare gli attivi ad essa
concessi in garanzia senza il consenso del Comparto.

NM0925U-4799979-23/852



Prestito titoli

| Comparti possono effettuare operazioni di prestito titoli per finalita
di gestione efficiente del portafoglio, ferme restando le condizioni e
i limiti specificati nei requisiti della CSSF. | Comparti che
sottoscrivano contratti di prestito titoli saranno esposti al rischio di
credito delle controparti di ciascuno di tali contratti. Gli investimenti
di un Comparto possono essere concessi in prestito alle
controparti per un periodo di tempo. Un’eventuale inadempienza
della controparte associata a una flessione di valore della garanzia
al di sotto del valore dei titoli concessi in prestito puo tradursi in una
diminuzione del valore del Comparto. La Societa intende
assicurare che tutte le operazioni di prestito titoli sono
integralmente coperte da garanzia; tuttavia, nella misura in cui una
qualsiasi operazione di prestito titoli non fosse integralmente
coperta da garanzia (ad esempio, a causa di sfasamento nelle
tempistiche di pagamento), i Comparti saranno esposti al rischio di
credito delle controparti dei contratti di prestito titoli.

Rischi relativi ai contratti di riacquisto

In caso di insolvenza della controparte presso la quale ¢ stata
collocata la garanzia, i Comparti possono subire perdite causate
dagli eventuali ritardi nel recupero della garanzia depositata
oppure dal fatto che la liquidita originariamente ricevuta & inferiore
al valore della garanzia collocata presso la controparte a causa di
una valutazione erronea della garanzia stessa o delle oscillazioni
di mercato.

Rischi relativi ai contratti di riacquisto inverso

In caso di insolvenza della controparte presso la quale ¢ stata
collocata la liquidita, i Comparti possono subire una perdita
causata dagli eventuali ritardi nel recupero della liquidita collocata
o dalla difficolta di realizzazione della garanzia oppure in quanto i
proventi della relativa vendita sono inferiori alla liquidita collocata
presso la controparte a causa di una valutazione erronea della
garanzia stessa o delle oscillazioni di mercato.

Rischio di controparte

Un Comparto sara esposto al rischio di credito delle parti con le
quali effettua negoziazioni e pud quindi comportare il rischio di
inadempimento dei pagamenti. Il rischio di credito € il rischio che la
controparte di uno strumento finanziario non sia in grado di
adempiere a un obbligo o impegno assunto con il rispettivo
Comparto. Sono incluse le controparti di contratti a pronti contro
termine/con patto di riacquisto (repo e reverse repo) inverso od
operazioni di prestito titoli. Le negoziazioni in strumenti derivati non
collateralizzati implicano un’esposizione diretta alla controparte. Il
rispettivo Comparto mitiga gran parte del proprio rischio di credito
rispetto alle controparti di strumenti derivati ricevendo un
collaterale il cui valore sia almeno equivalente a quello
dell’'esposizione a ciascuna controparte; tuttavia, qualora un
derivato non sia totalmente collateralizzato, I'inadempienza della
controparte pud causare una riduzione del valore del Comparto.
Viene pertanto eseguita una revisione formale di ogni nuova
controparte e tutte le controparti approvate sono costantemente
monitorate e sottoposte a revisione. Il Comparto mantiene un
controllo attivo dell’'esposizione alle controparti e del processo di
gestione del collaterale.

Rischio di Controparte rispetto al Depositario

Come indicato in dettaglio al paragrafo 11. dell’Allegato C, gli attivi
della Societa sono affidati in custodia al Depositario.
Conformemente alla Direttiva OICVM, nel tutelare gli attivi della
Societa, il Depositario deve: (a) tenere in custodia tutti gli strumenti
finanziari che potrebbero essere iscritti in un conto per strumenti
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finanziari aperto nei registri del Depositario e tutti gli strumenti
finanziari che possono essere fisicamente conferiti presso il
Depositario; e (b) per gli altri attivi, verificarne la titolarita e
mantenere gli appositi registri. Essi dovrebbero essere iscritti nei
libri contabili del Depositario come beni appartenenti alla Societa.

In conformita alle leggi e ai regolamenti applicabili, i titoli detenuti
dal Depositario dovrebbero essere separati dagli altri titoli/attivi del
medesimo, il che ridurrebbe, senza escluderlo, il rischio di mancata
restituzione nel caso di fallimento del Depositario. Gli Azionisti
sono pertanto esposti al rischio che il Depositario non sia in grado,
in caso di suo fallimento, di adempiere pienamente al proprio
obbligo di restituire tutti gli attivi della Societa. In aggiunta, la
liquidita di un Comparto detenuta presso il Depositario potrebbe
non essere separata dalla liquidita propria del Depositario o dalla
liquidita di cui quest'ultimo assicura la custodia per conto di altri
clienti e un Comparto potrebbe pertanto essere classificato come
creditore non garantito in relazione ad essi nel caso di fallimento
del Depositario.

Il Depositario potrebbe non custodire da solo tutti gli attivi della
Societa, ma potrebbe avvalersi di una rete di subdepositari che
non sempre fanno parte del medesimo gruppo di societa del
Depositario. Gli Azionisti possono essere esposti al rischio di
fallimento dei subdepositari in circostanze nelle quali il Depositario
non abbia alcuna responsabilita.

Un Comparto pud investire in mercati in cui i sistemi di custodia e/o
regolamento non siano pienamente sviluppati. Gli attivi di un
Comparto che siano negoziati su tali mercati e che siano stati
affidati in custodia a tali subdepositari potrebbero essere esposti a
rischi in circostanze nelle quali il Depositario non abbia alcuna
responsabilita.

Rischio legato alle passivita del Comparto

La Societa & strutturata come fondo multicomparto con
separazione patrimoniale tra i Comparti. Ai sensi del diritto
lussemburghese, gli attivi di un Comparto non potranno essere
utilizzati per coprire le passivita di un altro Comparto. Tuttavia, la
Societa € un’unica persona giuridica che puo gestire o detenere
attivi per proprio conto o essere responsabile delle richieste di
risarcimento provenienti da altre giurisdizioni che non riconoscono
necessariamente tale separazione patrimoniale. Alla data del
presente Prospetto Informativo, gli Amministratori non sono a
conoscenza di alcuna di tali passivita esistenti o potenziali.

Effetto leva del mercato

| Comparti non potranno ricorrere a prestiti per effettuare ulteriori
investimenti, ma & plausibile che ottengano, attraverso posizioni in
derivati, un effetto leva del mercato (esposizione lorda del mercato,
aggregando sia posizioni long che short sintetiche, oltre il valore
patrimoniale netto). Il Consulente per gli Investimenti si adoperera
al fine di ottenere rendimenti assoluti da decisioni di valore relative
tra i mercati (“questo mercato otterra risultati migliori di quello”),
oltre che da pareri direttivi sul rendimento assoluto dei mercati
(“questo mercato subira, con ogni probabilita, flessioni al rialzo o al
ribasso”). L'entita dell'effetto leva del mercato dipendera
probabilmente dal grado di correlazione tra le posizioni. Maggiore
sara il grado di correlazione e maggiore sara la probabilita e I'entita
potenziale dell’effetto leva del mercato.

Accordi di riacquisto e di riacquisto inverso
Ai sensi di un accordo di riacquisto, un Comparto vende un titolo a
una controparte e, contemporaneamente, accetta di riacquistare lo
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stesso titolo dalla controparte a un prezzo e una data prefissati. La
differenza tra il prezzo di vendita e quello di riacquisto stabilisce il
costo dell’'operazione. In generale, il prezzo di rivendita supera
quello di acquisto per un importo che riflette un tasso d'interesse di
mercato concordato tra le parti per la durata del contratto. Nel caso
di un accordo di riacquisto inverso, un Comparto acquista un
investimento da una controparte che si impegna a riacquistare il
titolo a un prezzo di rivendita e a una data futura concordati. Il
Comparto, dunque, in caso di inadempienza del venditore,
sostiene il rischio di subire una perdita nella misura in cui i proventi
della vendita dei titoli sottostanti, unitamente alle eventuali
garanzie accessorie detenute dal Comparto in relazione al
contratto interessato, siano di importo inferiore al prezzo di
riacquisto, a causa delle movimentazioni del mercato. Un
Comparto non ha la possibilita di vendere i titoli oggetto di un
accordo di riacquisto inverso fino alla scadenza del contratto
stesso o fino a quando la controparte non esercita il proprio diritto
di riacquistare i titoli.

MiFID Il

Normative e regolamenti introdotti dagli Stati membri dell’'UE per
recepire la seconda direttiva UE sui mercati degli strumenti
finanziari (“MIFID 1I”) e il regolamento UE sui mercati degli
strumenti finanziari (“MiFIR”), entrati in vigore il 3 gennaio 2018,
hanno imposto nuovi obblighi e costi di regolamentazione alla
societa di gestione e ai Consulenti per gli Investimenti.

Si prevede che 'impatto di MiFID Il sui mercati finanziari e sulle
societa di investimento del’UE che offrono servizi finanziari ai
clienti sara significativo.

In particolare, la direttiva MiFID Il e il regolamento MiFIR hanno
introdotto nuove regole in merito alla sottoscrizione di alcuni
derivati OTC standardizzati in sedi di negoziazione regolamentate.

Inoltre, MiFID Il ha introdotto regimi di trasparenza piu ampi per
quanto concerne le contrattazioni nelle sedi di negoziazione
del’'UE e con le controparti del’'UE. Ai sensi di MiFID Il, i regimi di
trasparenza pre- e post-negoziazione sono estesi ai titoli azionari
negoziati su un mercato regolamentato e comprendono anche gli
strumenti analoghi ai titoli azionari (fra cui Depositary Receipt, ETF
e certificati negoziati in sedi di negoziazione regolamentate) e titoli
non azionari, quali obbligazioni, prodotti finanziari strutturati, quote
di emissione e derivati. Il regime di potenziamento della
trasparenza previsto dalla direttiva MiFID Il, unitamente alle
restrizioni sull’'uso delle “dark pool” e di altre sedi di negoziazione,
potrebbe comportare una maggiore disponibilita delle informazioni
relative alla scoperta dei prezzi e potrebbe incidere negativamente
sui costi di negoziazione.

Rischio legato alla cibersicurezza

| Comparti o i fornitori di servizi, ivi compresi la Societa di Gestione
e i Consulenti per gli Investimenti, potrebbero essere soggetti ai
rischi derivanti da incidenti di sicurezza informatica e/o a guasti
tecnologici. Un incidente di sicurezza informatica & qualificabile
come un evento che potrebbe comportare la perdita di informazioni
riservate, il danneggiamento di dati o una perdita di capacita
operativa. Gli incidenti di sicurezza informatica possono derivare
da ciberattacchi volontari o da eventi involontari. | ciberattacchi
comprendono, a titolo esemplificativo ma non esaustivo, 'accesso
non autorizzato a sistemi digitali (ad es. attraverso I'hacking o la
codifica di un malware) al fine di una appropriazione indebita di
beni o informazioni sensibili, del danneggiamento di dati, della
pubblicazione non autorizzata di informazioni riservate o di

interruzioni delle attivita operativa. | ciberattacchi possono inoltre
essere effettuati in modo tale da non comportare un accesso non
autorizzato, ma, ad esempio, causando l'interruzione del servizio di
accesso a siti web, eventualmente rendendo inaccessibili i servizi
di rete agli utenti finali. Gli emittenti dei titoli e le controparti degli
altri strumenti finanziari in cui i Comparti investono possono essere
a loro volta soggetti a incidenti di sicurezza informatica.

Gli incidenti di sicurezza informatica possono far si che un
Comparto subisca perdite finanziarie, possono influire sulla
capacita di un Comparto di calcolare il relativo valore patrimoniale
netto, impedire le negoziazioni, interferire con la capacita degli
investitori di sottoscrivere, scambiare o chiedere il imborso delle
proprie quote, violare le norme in materia di privacy e norme di
altra natura ed esporre a sanzioni normative, multe, danni
allimmagine, rimborsi o altri oneri risarcitori, nonché a ulteriori costi
di conformita. | ciberattacchi possono rendere inaccessibili, inesatti
o incompleti i registri delle attivita e delle transazioni dei Comparti, i
dati relativi alla proprieta delle quote e altri dati essenziali per il
funzionamento dei Comparti. Inoltre, potrebbe risultare necessario
sostenere costi significativi al fine di prevenire eventuali incidenti di
sicurezza informatica futuri che influirebbero negativamente sui
Comparti.

Sebbene la Societa di Gestione e i Consulenti per gli Investimenti
abbiano definito piani di continuita aziendale e strategie di gestione
dei rischi al fine di prevenire gli incidenti di sicurezza informatica, i
suddetti piani e strategie presentano limitazioni intrinseche, ivi
compresa la possibile mancata identificazione di taluni rischi
considerata la struttura variabile delle minacce rappresentate dai
ciberattacchi, in continua evoluzione.

Inoltre, né i Comparti, né la Societa di Gestione, né i Consulenti
per gli Investimenti possono controllare i piani di continuita
aziendale o le strategie di cibersicurezza adottati dagli altri fornitori
di servizi del Comparto, dagli emittenti dei titoli o dalle controparti
degli altri strumenti finanziari in cui i Comparti investono. |
malfunzionamenti tecnologici possono derivare da fattori quali
errori di elaborazione, errori umani, processi interni o esterni
inadeguati o guasti, guasti ai sistemi e alla tecnologia,
cambiamenti nel personale, infiltrazioni di persone non autorizzate
ed errori causati dai fornitori di servizi. Sebbene la Societa di
Gestione e i Consulenti per gli Investimenti cerchino di ridurre al
minimo tali eventi attraverso procedure di controllo e supervisione,
potrebbero comunque verificarsi problemi tali da arrecare perdite ai
Comparti.

| Consulenti per gli Investimenti ricorrono a fornitori di servizi
esterni in relazione a plurime operazioni giornaliere e saranno
soggetti al rischio che le misure di protezione e le politiche
intraprese dai suddetti fornitori di servizi non siano efficaci
nell’ottica di una tutela dei Consulenti per gli Investimenti o dei
Comparti rispetto ai ciberattacchi.

Rischio fiscale

La Societa (o il suo rappresentante) puo agire per conto dei
Comparti per il recupero delle ritenute alla fonte sui dividendi e
sugli interessi attivi (se presenti) ricevuti dagli emittenti di quei
paesi in cui € consentito il recupero delle ritenute alla fonte. La
possibilita per il Comparto di ricevere il suddetto rimborso della
ritenuta alla fonte, e le relative tempistiche, dipenderanno dalle
autorita fiscali dei Paesi di riferimento. Qualora la Societa preveda
di recuperare le ritenute alla fonte per un Comparto sulla base di
una valutazione continua delle probabilita di recupero, il valore
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patrimoniale netto del Comparto includera generalmente i ratei
attivi relativi a detti rimborsi fiscali. La Societa continua a
monitorare gli sviluppi sul versante tributario al fine di valutare il
potenziale impatto sulla probabilita di recupero per tali Comparti. In
caso di una significativa diminuzione delle probabilita di ricevere
tali rimborsi, per esempio a causa di una riforma della legislazione
o dell’approccio fiscale, potrebbe rendersi necessaria una
svalutazione, parziale o totale, dei ratei attivi, riguardanti tali
rimborsi, con un conseguente effetto negativo sul valore
patrimoniale netto del Comparto interessato. Al momento della
svalutazione di un rateo, gli Azionisti di tale Comparto
sopporteranno I'impatto di qualsiasi conseguente diminuzione del
valore patrimoniale netto, indipendentemente dal fatto che fossero
0 meno Azionisti durante il periodo di competenza. Per contro, nel
caso in cui il Comparto riceva un rimborso fiscale che non era stato
precedentemente rilevato come rateo, all’accoglimento della
richiesta di rimborso, gli Azionisti del Comparto beneficeranno di
un aumento del valore patrimoniale netto del Comparto. Gli
Azionisti che abbiano venduto le loro Azioni prima di tale data non
beneficeranno del suddetto incremento del valore patrimoniale
netto.

Rischio di sostenibilita

Rischio di sostenibilita € una locuzione inclusiva utilizzata per
indicare il rischio d’investimento (la probabilita o I'incertezza del
verificarsi di perdite sostanziali relative al rendimento atteso di un
investimento) riferito a questioni ambientali, sociali o di
governance.

Il rischio di sostenibilita con riferimento alle questioni ambientali
comprende, a titolo meramente esemplificativo, il rischio climatico,
sia fisico che di transizione. Il rischio fisico deriva dagli effetti fisici
del cambiamento climatico, acuto o cronico. Ad esempio, eventi
frequenti e gravi correlati al clima possono incidere sui prodotti e
sui servizi, oltre che sulla catena di approvvigionamento. Il rischio
di transizione, sia esso di natura politica, tecnologica, di mercato o
reputazione, deriva dal'adeguamento a un’economia a basse
emissioni di carbonio al fine di mitigare il cambiamento climatico. |
rischi correlati alle questioni sociali possono comprendere, a titolo
meramente esemplificativo, i diritti del lavoro e i rapporti in seno ad
una comunita. | rischi correlati alla governance possono
comprendere, a titolo meramente esemplificativo, i rischi relativi
allindipendenza del consiglio di amministrazione, alla proprieta o
al controllo di un’azienda, oltre che alla gestione degli aspetti fiscali
e di revisione contabile. Questi rischi possono incidere sull’efficacia
e sulla resilienza a livello operativo di un emittente, nonché sulla
percezione che il pubblico ha di questo emittente e sulla sua
reputazione, il che pud influire sulla sua redditivita e, di
conseguenza, sulla crescita del suo capitale €, in ultima analisi, sul
valore delle partecipazioni di un Comparto.

Quelli suesposti sono solo alcuni esempi dei fattori del rischio di
sostenibilita, i quali non determinano in modo esclusivo il profilo di
rischio dellinvestimento. La rilevanza, la gravita, I'entita e
I'orizzonte temporale dei fattori del rischio di sostenibilita e di altri
rischi possono differire in modo significativo a seconda del
Compairto.

Il rischio di sostenibilita pud manifestarsi attraverso diverse
tipologie di rischio esistenti (compresi, a titolo esemplificativo ma
non esaustivo, il rischio di mercato, liquidita, concentrazione,
credito, mancato allineamento tra attivita e passivita, ecc.). A titolo
di esempio, un Comparto potrebbe investire in azioni od
obbligazioni di un emittente, il quale potrebbe potenzialmente
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essere esposto a minori entrate o a maggiori spese derivanti dal
rischio climatico fisico (ad esempio, minor capacita produttiva
dovuta a perturbazioni nella catena di approvvigionamento, minori
vendite dovute a shock della domanda o maggiori costi d’esercizio
o spese in conto capitale) o dal rischio di transizione (ad esempio,
minor domanda di prodotti e servizi ad alta intensita di carbonio o
maggiori costi di produzione dovuti a variazioni nei prezzi dei fattori
produttivi). Di conseguenza, i fattori del rischio di sostenibilita
potrebbero avere un impatto sostanziale su un investimento,
aumentare la volatilita, interessare la liquidita e tradursi in una
perdita del valore delle Azioni di un Comparto.

L’impatto di questi rischi potrebbe essere superiore per i Comparti
con particolari concentrazioni settoriali o geografiche; ad esempio,
i Comparti con una concentrazione geografica in aree soggette a
condizioni climatiche avverse, per i quali il valore degli investimenti
potrebbe essere pil suscettibile ad eventi climatici fisici negativi,
oppure i Comparti con concentrazioni settoriali specifiche, quali
l'investimento in settori o emittenti ad alta intensita di carbonio o
con costi elevati di conversione associati alla transizione verso
alternative a basse emissioni di carbonio, potrebbero essere
maggiormente penalizzati dai rischi di transizione climatica.

Tutti o una serie di questi fattori potrebbero avere un impatto
imprevedibile sugli investimenti del Comparto interessato. In
condizioni normali di mercato, tali eventi potrebbero avere un
impatto sostanziale sul valore delle Azioni del Comparto.

Le valutazioni del rischio di sostenibilita sono specifiche per la
classe di attivita e I'obiettivo del Comparto. Classi di attivita diverse
richiedono dati e strumenti diversi cosi da applicare un esame
approfondito, valutare I'entita e fare una differenziazione
significativa tra emittenti e attivita. | rischi vengono considerati e
gestiti contemporaneamente, dando priorita all’entita degli stessi e
all'obiettivo del Comparto.

Con ogni probabilita gli effetti del rischio di sostenibilita si
svilupperanno nel tempo e nuovi rischi per la sostenibilita
potrebbero essere individuati man mano che diverranno disponibili
nuovi dati e informazioni sui fattori e sugli effetti della sostenibilita e
con I'evolversi del quadro normativo in materia di finanza
sostenibile. Questi rischi emergenti potrebbero avere ulteriori effetti
sul valore delle Azioni dei Comparti.

Etichette ESG

Alcuni Comparti possono aver ottenuto un'etichetta ESG a fronte
del loro impegno negli investimenti socialmente responsabili. Le
etichette ESG sono quadri contrattuali e la conformita ai loro
requisiti di governance e di investimento potrebbe non essere
sempre in linea con gli obblighi normativi applicabili al Comparto.

| revisori verificano periodicamente la conformita dei comparti ai
criteri dell'etichetta. | revisori possono decidere di non rinnovare
un'etichetta precedentemente assegnata. | criteri delle etichette
possono evolvere nel tempo, talvolta in modo significativo, e un
Comparto potrebbe non essere in grado di mantenere una
determinata etichetta senza modificare la propria politica
d'investimento. Di conseguenza, un Comparto potrebbe fare
rinuncia all'etichetta. Gli investitori sono invitati a consultare il sito
web dell'etichetta ESG per ottenere I'elenco aggiornato dei
comparti che la possiedono.
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Altri rischi

| Comparti possono essere esposti a rischi al di fuori del loro
controllo, quali rischi legali derivanti dall'investimento in paesi
caratterizzati da sistemi giuridici poco trasparenti o in continuo
mutamento, ovvero privi di canali riconosciuti o efficaci per
I'ottenimento di eventuali risarcimenti dovuti; o ancora, rischi di
attacchi terroristici; rischio di imposizione di sanzioni economiche o
diplomatiche, ovvero di misure militari. L’eventuale impatto di
situazioni di questo tipo non & quantificabile, ma potrebbe avere
conseguenze rilevanti sulle condizioni economiche generali e sulla
liquidita del mercato.

Autorita di regolamentazione, organismi di autoregolamentazione
(c.d. self-regulatory organisations) e i mercati gestiti da questi ultimi

sono autorizzati ad adottare misure straordinarie in caso di
emergenze di mercato. Eventuali provvedimenti normativi
potrebbero avere un impatto rilevante e/o sfavorevole sulla
Societa.

Considerazioni specifiche sui rischi

Oltre ai rischi generali, riportati in precedenza, di cui si
dovrebbe tenere conto per tutti i Comparti, sussistono altri
rischi che gli investitori dovrebbero considerare all’atto
dell’investimento in Comparti specifici. Le tabelle riportate di
seguito illustrano quali siano i rischi specifici ascrivibili ai
Comparti.
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Considerazioni specifiche sui rischi

N. Comparto Rischio Red-  Titoli Ope- Small  Rischio ABS / Rischio Obbli- Rischio  Rischio
di ero- dito di ra- Cap aziona- MBS/ di gazioni di di mo-
sione fisso  socie- zioni rio ABCP concen- conver- politica dello
del ca- tain con trazione tibili di
pitale diffi- con- del contin- investi-

colta se- portafo- genti mento
gna glio ESG
diffe-
rita

1. Allnnovation Fund X X X X
2. Asian Dragon Fund
3. Asian Growth Leaders Fund
4.  Asian High Yield Bond Fund X X X X
5. Asian Multi-Asset Income Fund X X X X X
6.  Asia Pacific Bond Fund X X X X X
7.  Asian Sustainable Equity Fund X X X X
8.  Asian Tiger Bond Fund X X X X
9.  Brown to Green Materials Fund X X X X
10. China Bond Fund X X X X X
11.  China Fund X
12.  China Innovation Fund X X X X X
13.  China Multi-Asset Fund X X X X X
14. China Onshore Bond Fund X X X X X
15.  Circular Economy Fund X X
16. Climate Transition Multi-Asset Fund X X X X X X
17. Continental European Flexible Fund X X X X X
18. Developed Markets Sustainable Equity X X X X

Fund
19. Dynamic High Income Fund X X X X X X
20. Emerging Europe Fund X
21. Emerging Markets Bond Fund X X X
22. Emerging Markets Corporate Bond

Advanced Fund X X X X
23. Emerging Markets Corporate Bond

Fund X X X
24. Emerging Markets Equity Income Fund X
25. Emerging Markets Ex-China X X
26. Emerging Markets Fixed Maturity Bond X

Fund 2028 X X
27. Emerging Markets Fund X X
28. Emerging Markets Impact Bond Fund X X X
29. Emerging Markets Local Currency Bond

X X X
Fund
. ing Markets Sustainable Equit

30. Emerging Markets Sustainable Equity X X X X

Fund
31. ESG Emerging Markets Blended Bond X X X X

Fund
32. ESG Emerging Markets Bond Fund X X X X
33. ESG Emerging Markets Local Currency

Bond Fund X X X X
34. ESG Global Conservative Income Fund X X X X X X
35. ESG Multi-Asset Fund X X X X
36. Euro Bond Fund X X X X
37. Euro Corporate Bond Fund X X X X X
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Considerazioni specifiche sui rischi

N. Comparto Rischio Red-  Titoli Ope- Small  Rischio ABS / Rischio Obbli- Rischio  Rischio
di ero- dito di ra- Cap aziona- MBS/ di gazioni di di mo-
sione fisso  socie- zioni rio ABCP concen- conver- politica dello
del ca- tain con trazione tibili di
pitale diffi- con- del contin- investi-

colta se- portafo- genti mento
gna glio ESG
diffe-
rita

38. Euro High Yield Fixed Maturity Bond

Fund 2027 X X X
39. Euro High Yield Fixed Maturity Bond

Fund 2028 X X X
40. Euro High Income Fixed Maturity Bond

Fund 2028 X X X
41. Euro High Income Fixed Maturity Bond

Fund 2029 X X X
42. Euro Income Fixed Maturity Bond Fund

2028 X X X
43. Euro Income Fixed Maturity Bond Fund

2029 X X X
44. Euro Investment Grade Fixed Maturity

Bond Fund 2027 (1) X X X
45. Euro Investment Grade Fixed Maturity

Bond Fund 2028 X X X
46. Euro Investment Grade Fixed Maturity

Bond Fund 2029 X X X
47. Euro Reserve Fund
48. Euro Short Duration Bond Fund X X X
49. Euro-Markets Fund X X X
50. European Equity Income Fund X X X
51. European Equity Transition Fund X X X
52. Euro Flexible Income Bond Fund X X X X X X
53. European Fund X X X X X
54. European High Yield Bond Fund X X X X X X
55. European Special Situations Fund X X X X
56. European Sustainable Equity Fund X X X
57. European Value Fund X X X X
58. FinTech Fund X X X X
59. Fixed Income Global Opportunities

Fund X X X X X
60. Future of Transport Fund X X X
61. Global Allocation Fund X X X
62. Global Bond Income Fund X X
63. Global Corporate Bond Fund X X X X
64. Global Equity Income Fund X X X X
65. Global Government Bond Fund X
66. Global High Yield Bond Fund
67. Global Inflation Linked Bond Fund X X X
68. Global Investment Grade Fixed Maturity

Bond Fund 2027 X X
69. Global Listed Infrastructure Fund X X X X
70. Global Long-Horizon Equity Fund X X X
71. Global Multi-Asset Income Fund X X X X X X
72. Global Unconstrained Equity Fund X X X
73. Impact Bond Fund X X X X X
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Considerazioni specifiche sui rischi

N. Comparto Rischio Red-  Titoli Ope- Small  Rischio ABS / Rischio Obbli- Rischio  Rischio
di ero- dito di ra- Cap aziona- MBS/ di gazioni di di mo-
sione fisso  socie- zioni rio ABCP concen- conver- politica dello
del ca- tain con trazione tibili di
pitale diffi- con- del contin- investi-

colta se- portafo- genti mento
gna glio ESG
diffe-
rita
74. India Fund
75. Japan Flexible Equity Fund X X
76. Japan Small & MidCap Opportunities
Fund X X X
77. Latin American Fund X X
78. Multi-Theme Equity Fund X X
79. MyMap Cautious Fund X
80. MyMap Growth Fund X
81.  MyMap Moderate Fund X X
82. Natural Resources Fund X X X X
83. Next Generation Health Care Fund X X
84. Next Generation Technology Fund X X X
85. Nutrition Fund X X X
86. Sustainable Energy Fund X X X
87. Sustainable Global Allocation Fund X X X X X X X
88. Sustainable Global Dynamic Equity
Fund X X X X X
89. Sustainable Global Infrastructure Fund X X X X
90. Swiss Small & MidCap Opportunities
X X X X X
Fund
91. Systematic China A-Share
Opportunities Fund X X X X
92. Systematic China Environmental Tech
Fund X X X X
93. Systematic Global Equity High Income
X X X X
Fund
94. Systematic Global Income & Growth
X X X X X X
Fund
95. Systematic Global SmallCap Fund X X X
96. Systematic Multi Allocation Credit Fund X X X
97.  United Kingdom Fund X X X
98. US Basic Value Fund
99. US Dollar Bond Fund X X
100. US Dollar High Yield Bond Fund X X X
101. US Dollar Reserve Fund X X
102. US Dollar Short Duration Bond Fund X X X X
103. US Flexible Equity Fund X
104. US Government Mortgage Impact Fund X X X
105. US Growth Fund X X
106. US Investment Grade Fixed Maturity
Bond Fund 2027 X X X
107. US Mid-Cap Value Fund
108. US Sustainable Equity Fund X X X
109. World Bond Fund X X X X X
110. World Energy Fund X X X
111. World Financials Fund X
28
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Considerazioni specifiche sui rischi

N. Comparto Rischio Red-  Titoli Ope- Small Rischio ABS/ Rischio  Obbli-  Rischio  Rischio
di ero- dito di ra- Cap aziona- MBS/ di gazioni di di mo-
sione fisso  socie- zioni rio ABCP concen- conver- politica dello
del ca- tain con trazione tibili di
pitale diffi- con- del contin- investi-

colta se- portafo- genti mento
gna glio ESG
diffe-
rita

112. World Gold Fund X X X
113. World Healthscience Fund X X X
114. World Mining Fund X X X
115. World Real Estate Securities Fund X X X
116. World Technology Fund X X X
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Considerazioni specifiche sui rischi

N. Comparto Rischi specifici — Continua
Mercati  Debito Ri- Restrizio- Setto- Commodi- Obbliga-  Fattura- Rischio Com-
emeren- sovra- schio ni ri ties con zio- to di liqui- parti a
ti/Mer- no di de- su inve- speci- accesso ni socie- dita scaden-
cati di clas- sti- menti fici attraverso tarie za fissa
frontie- sa- esteri ETF ban-
ra mento carie
obbli-
ga-
ziona-
rio
1. Allnnovation Fund X X X X
2. Asian Dragon Fund X X X
3. Asian Growth Leaders Fund X X X X
4.  Asian High Yield Bond Fund X X X
5. Asian Multi-Asset Income Fund X X X
6.  Asia Pacific Bond Fund X X X X X
7. Asian Sustainable Equity Fund X X X
8.  Asian Tiger Bond Fund X X X X X X
9.  Brown to Green Materials Fund X X X
10. China Bond Fund X X X X X X
11.  China Fund X X
12.  China Innovation Fund X X X
13.  China Mutli-Asset Fund X X X X X X X
14. China Onshore Bond Fund X X X X X X
15.  Circular Economy Fund X X X
16. Climate Transition Multi-Asset Fund X X X X X
17.  Continental European Flexible Fund X X
18. Developed Markets Sustainable Equity
Fund
19. Dynamic High Income Fund X X X
20. Emerging Europe Fund
21. Emerging Markets Bond Fund X X X X
22. Emerging Markets Corporate Bond
Advanced Fund X X X X X X
23. Emerging Markets Corporate Bond Fund X X
24. Emerging Markets Equity Income Fund
25. Emerging Markets Ex-China X X
26. Emerging Markets Fixed Maturity Bond
Fund 2028 X X X X X X
27. Emerging Markets Fund X X
28. Emerging Markets Impact Bond Fund X X X X X
29. Emerging Markets Local Currency Bond
X X X X X X
Fund
30. Emerging Markets Sustainable Equity
Fund X X X
31. ESG Emerging Markets Blended Bond
X X X X X X
Fund
32. ESG Emerging Markets Bond Fund X X X X X X
33. ESG Emerging Markets Local Currency
Bond Fund X X X X X X
34. ESG Global Conservative Income Fund X
35. ESG Multi-Asset Fund X X X
36. Euro Bond Fund X X X
30
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Considerazioni specifiche sui rischi

N. Comparto Rischi specifici — Continua
Mercati  Debito Ri- Restrizio- Setto- Commodi- Obbliga-  Fattura- Rischio Com-
emeren- sovra- schio ni ri ties con zio- to di liqui- parti a
ti/Mer- no di de- su inve- speci- accesso ni socie- dita scaden-
cati di clas- sti- menti fici attraverso tarie za fissa
frontie- sa- esteri ETF ban-
ra mento carie
obbli-
ga-
ziona-
rio
37. Euro Corporate Bond Fund X X
38. Euro High Yield Fixed Maturity Bond X X X X X
Fund 2027
39. Euro High Yield Fixed Maturity Bond
Fund 2028 X X X X X X
40. Euro High Income Fixed Maturity Bond
Fund 2028 X X X X X X
41. Euro High Income Fixed Maturity Bond
Fund 2029 X X X X X X
42. Euro Income Fixed Maturity Bond Fund
X X X X X X
2028
43. Euro Income Fixed Maturity Bond Fund
X X X X X X
2029
44. Euro Investment Grade Fixed Maturity X X X X X X
Bond Fund 2027 (1)
45. Euro Investment Grade Fixed Maturity X X X X X X
Bond Fund 2028
46. Euro Investment Grade Fixed Maturity X X X X X X
Bond Fund 2029
47. Euro Reserve Fund
48. Euro Short Duration Bond Fund X
49. Euro-Markets Fund
50. European Equity Income Fund X
51. European Equity Transition Fund X X
52. Euro Flexible Income Bond Fund X X X X X X X
53. European Fund X X
54. European High Yield Bond Fund X X X X
55. European Special Situations Fund X X
56. European Sustainable Equity Fund X
57. European Value Fund X
58. FinTech Fund X X X
59. Fixed Income Global Opportunities Fund X X X X X X X
60. Future Of Transport Fund X X X X
61. Global Allocation Fund X X X X X X X
62. Global Bond Income Fund X X X
63. Global Corporate Bond Fund X X X
64. Global Equity Income Fund X X X
65. Global Government Bond Fund X
66. Global High Yield Bond Fund X
67. Global Inflation Linked Bond Fund X X
68. Global Investment Grade Fixed Maturity
Bond Fund 2027 X X X X X X
69. Global Listed Infrastructure Fund X
70. Global Long-Horizon Equity Fund
71. Global Multi-Asset Income Fund X X X X X
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Considerazioni specifiche sui rischi

72.

Comparto

Global Unconstrained Equity Fund

Mercati
emeren-
ti/Mer-
cati di
frontie-
ra

Debito
sovra-
no

Ri-
schio
di de-
clas-

sa-
mento
obbli-

ga-
ziona-
rio

Restrizio-
ni
su inve-
sti- menti
esteri

Rischi specifici — Continua

Setto-

ri

speci-
fici

Commodi-
ties con
accesso

attraverso

ETF

Obbliga-
zio-

ni socie-
tarie
ban-
carie

Fattura-  Rischio Com-
to di liqui- parti a
dita scaden-
za fissa

73.

Impact Bond Fund

74.

India Fund

75.

Japan Flexible Equity Fund

76.

Japan Small & MidCap Opportunities
Fund

x

77.

Latin American Fund

78.

Multi-Theme Equity Fund

79.

MyMap Cautious Fund

80.

MyMap Growth Fund

81.

MyMap Moderate Fund

82.

Natural Resources Fund

83.

Next Generation Health Care Fund

x

84.

Next Generation Technology Fund

85.

Nutrition Fund

86.

Sustainable Energy Fund

X [ X [ X | X [ X

87.

Sustainable Global Allocation Fund

88.

Sustainable Global Dynamic Equity Fund

X [X | X [ X | X | X [X |X |[X |X |X[X

89.

Sustainable Global Infrastructure Fund

XX [ X [ X | X | X | X [ X |X |X [X|X|X

X [ X | X | X | X

90.

Swiss Small & MidCap Opportunities
Fund

91.

Systematic China A-Share Opportunities
Fund

92.

Systematic China Environmental Tech
Fund

93.

Systematic Global Equity High Income
Fund

94,

Systematic Global Income & Growth
Fund

95.

Systematic Global SmallCap Fund

96.

Systematic Multi Allocation Credit Fund

97.

United Kingdom Fund

98.

US Basic Value Fund

99.

US Dollar Bond Fund

100.

US Dollar High Yield Bond Fund

101.

US Dollar Reserve Fund

102.

US Dollar Short Duration Bond Fund

X | X | X | X

X | X | X | X

X | X | X | X

103.

US Flexible Equity Fund

104.

US Government Mortgage Impact Fund

105.

US Growth Fund

106.

US Investment Grade Fixed Maturity
Bond Fund 2027

107.

US Mid-Cap Value Fund
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Considerazioni specifiche sui rischi

N. Comparto Rischi specifici — Continua

Mercati  Debito Ri- Restrizio- Setto- Commodi- Obbliga-  Fattura- Rischio Com-

emeren- sovra- schio ni ri ties con zio- to di liqui- parti a

ti/Mer- no di de- su inve- speci- accesso ni socie- dita scaden-

cati di clas- sti- menti fici attraverso tarie za fissa
frontie- sa- esteri ETF ban-
ra mento carie
obbli-
ga-
ziona-
rio

108. US Sustainable Equity Fund
109. World Bond Fund X X X X X
110. World Energy Fund X X X X X
111. World Financials Fund X X X X
112. World Gold Fund X X X X X
113. World Healthscience Fund X X X X
114. World Mining Fund X X X X X
115. World Real Estate Securities Fund X
116. World Technology Fund X X X X
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Rischi specifici

Rischio di liquidita

I volumi di negoziazione degli investimenti sottostanti dei Comparti
possono oscillare notevolmente a seconda dell’'andamento del
mercato. Sussiste il rischio che gli investimenti effettuati dai
Comparti possano divenire meno liquidi a seguito degli sviluppi di
mercato, delle percezioni avverse degli investitori o degli interventi
normativi e regolamentari (inclusa la possibilita di sospensioni
diffuse delle negoziazioni implementate dalle autorita nazionali). In
condizioni estreme di mercato, potrebbero non esistere acquirenti
per un dato investimento che, pertanto, potrebbe risultare difficile
da vendere prontamente al prezzo e nel momento desiderati. Di
conseguenza, il relativo Comparto potrebbe non essere in grado di
vendere l'investimento in questione o vedersi costretto ad
accettare un prezzo inferiore. L'incapacita di vendere un
determinato investimento o una quota del patrimonio di un
Comparto puo influenzare negativamente il valore del Comparto o
impedirgli di sfruttare appieno le altre opportunita d’investimento.

La liquidita dei titoli a reddito fisso emessi da societa a piccola e
media capitalizzazione e da emittenti dei paesi emergenti &
particolarmente esposta al rischio di riduzione in caso di periodi
economici o eventi politici o di mercato sfavorevoli, ovvero di un
andamento negativo dello stesso. La liquidita dei medesimi titoli
puo essere influenzata anche dal declassamento del rating di
credito dei titoli a reddito fisso e dalle oscillazioni dei tassi
d’interesse. Si veda anche la sezione “Considerazioni specifiche
sui rischi” relativa alle diverse sotto-categorie di titoli a reddito fisso.

Analogamente, un investimento in titoli azionari emessi da societa
non quotate, da societa a piccola e a media capitalizzazione e da
societa con sede nei paesi emergenti, € particolarmente esposto al
rischio che, in determinate condizioni di mercato, la liquidita di
specifici emittenti o settori o di tutti i titoli compresi in una data
categoria d'investimento si riduca o venga meno improvvisamente
€ senza preavviso a causa di eventi economici, politici o di mercato
sfavorevoli, ovvero di un andamento avverso di mercato.

Il rischio di liquidita comprende anche il rischio che i Comparti
interessati siano costretti a posticipare i rimborsi, ad emettere
rimborsi in titoli 0 sospendere le negoziazioni a causa di condizioni
di mercato difficili, di un volume insolitamente elevato di richieste di
rimborso o di altri fattori che esulano dal controllo del Consulente
per gli Investimenti. Per ulteriori informazioni si vedano i paragrafi
25. e da 30. a 33. dell'Allegato B. Per soddisfare le richieste di
rimborso, i Comparti potrebbero vedersi costretti a vendere gli
investimenti in tempi e/o a condizioni sfavorevoli, il che potrebbe
influenzare negativamente il valore dell'investimento.

Rischio di modello

Alcuni Comparti cercano di realizzare il proprio obiettivo di
investimento utilizzando modelli proprietari che incorporano analisi
quantitative. Gli investimenti selezionati che utilizzano questi
modelli possono evidenziare un andamento diverso da quello
previsto a causa dei fattori incorporati nei modelli e della
ponderazione di ciascun fattore, delle variazioni rispetto alle
tendenze storiche e di problemi nella costruzione e
nellimplementazione dei modelli (inclusi, a titolo esempilificativo,
problemi di software e altri problemi tecnologici). Non vi & alcuna
garanzia che l'uso di questi modelli da parte di BlackRock si
traduca in decisioni di investimento efficaci per i Comparti. Le
informazioni e i dati utilizzati nei modelli possono essere forniti da
terzi. Dati imprecisi o incompleti possono limitare I'efficacia dei
modelli. Inoltre, alcuni dei dati utilizzati da BlackRock possono
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essere dati storici, che potrebbero non prevedere con precisione i
futuri movimenti del mercato. C’¢ il rischio che i modelli non
riescano a selezionare in maniera efficace gli investimenti o a
determinare la ponderazione delle posizioni di investimento che
consenta ai Comparti di raggiungere il proprio obiettivo di
investimento.

Rischio di erosione del capitale

Alcuni Comparti e/o Classi di Azioni possono essere esposti al
rischio di erosione del capitale in conseguenza delle politiche
adottate in materia di dividendi e/o delle strategie d'investimento
adottate. Qualora le distribuzioni siano effettuate a valere sulle
plusvalenze nette realizzate e non realizzate e/o sul capitale o,
qualora le spese siano dedotte a valere sulle plusvalenze nette
realizzate e non realizzate e/o sul capitale anziché sul reddito, cid
determinerebbe un’erosione del capitale, il che ne limiterebbe
quindi il potenziale di crescita futura.

Politiche in materia di dividendi

Alcuni Comparti e/o alcune Classi di Azioni (ad esempio, Azioni a
Distribuzione (G), Azioni a Distribuzione (S), Azioni a Distribuzione
(R), Azioni a Distribuzione (T), Azioni a Distribuzione (C) e Azioni a
Distribuzione (Y)) possono effettuare distribuzioni a valere sul
capitale nonché sul reddito e sulle plusvalenze nette realizzate e
non realizzate. Questo puo verificarsi, ad esempio:

» erogazione dei dividendi al lordo di commissioni e spese: in tal
caso queste ultime vengono pagate a valere sulle plusvalenze
nette realizzate e non realizzate o sul capitale sottoscritto
iniziale. Di conseguenza, il pagamento di dividendi su questa
base ridurra il capitale del Comparto e/o della relativa Classe di
Azioni e comportera una riduzione della crescita di capitale
futura. Si veda la seguente sezione “Considerazioni fiscali”; o

» erogazione dei dividendi comprensivi del Differenziale dei tassi
d’interesse derivante dalla copertura valutaria della Classe di
Azioni: in tal caso i dividendi possono essere superiori, ma il
capitale della rispettiva Classe di Azioni non beneficera del
Differenziale dei tassi d’interesse. Laddove i rendimenti netti
della copertura valutaria della Classe di Azioni non siano
sufficienti a la quota del Differenziale dei tassi d'interesse di un
dividendo, tale divario si tradurra in una riduzione del capitale. II
rischio di erosione del capitale si riferisce in particolare alle
Azioni a Distribuzione (R), poiché per questa Classe di Azioni
una porzione consistente delle distribuzioni dei dividendi pud
avvenire a valere sul capitale, essendo il dividendo calcolato
sulla base del reddito lordo previsto, piu il Differenziale dei tassi
d’interesse. Pertanto, il capitale reso tramite il dividendo non &
disponibile per una futura crescita del capitale. Il fatto che i
tassi d’interesse siano soggetti a modifica, comporta che il
Differenziale dei tassi d’interesse potrebbe ridurre il dividendo.

» durante le fasi di ribasso dei mercati mobiliari nei quali investe il
Comparto, tali da determinare perdite nette di capitale per lo
stesso. Il rischio di crescita del capitale si riferisce in particolare
alle Azioni a Distribuzione (T) e alle Azioni a Distribuzione (C),
poiché per queste Classi di Azioni una porzione consistente
delle distribuzioni dei dividendi pud avvenire a valere sul
capitale, essendo il dividendo calcolato sulla base del
rendimento totale lordo previsto con riferimento alle Azioni a
Distribuzione (T) o pud non essere correlato al reddito o alla
plusvalenza con riferimento alle Azioni a Distribuzione (C), e il
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dividendo potra continuare ad essere pagato e il valore
dellinvestimento pud diminuire pit rapidamente;

» seidividendi calcolati su base annua delle Azioni a
Distribuzione (Y) saranno inferiori alla Soglia del Dividendo, per
distribuire la conseguente eventuale differenza negativa
potrebbe essere necessario attingere al capitale, che pertanto
ne risulterebbe diminuito. Il rischio di erosione del capitale di
questa Classe di Azioni € particolarmente rilevante, poiché
tutte le distribuzioni annuali dei dividendi devono essere di
importo almeno pari alla Soglia del Dividendo; se vi fosse una
differenza negativa, per distribuire una parte consistente di un
dividendo potrebbe essere necessario attingere al capitale e
pertanto il capitale restituito tramite il dividendo non sara
disponibile per la futura crescita del capitale;

» in condizioni di mercato volatili o eccezionali, il livello di reddito
del fondo puo ridursi. Cio potrebbe compromettere la coerenza
delle distribuzioni e anche un aumento delle distribuzioni a
valere sul capitale e sulle plusvalenze nette realizzate e non
realizzate, per ridurre le fluttuazioni del tasso di distribuzione
per azione, il che potrebbe a sua volta aumentare il rischio di
erosione del capitale e ridurre il potenziale di crescita del
capitale.

Strategie su opzioni

Inoltre, determinati comparti possono perseguire determinate
strategie di investimento, quali le strategie su opzioni, allo scopo di
generare reddito. Se da un lato cid pud consentire la distribuzione
di maggiore reddito, dall’altro pud avere l'effetto di ridurre il
potenziale di crescita a lungo termine del capitale o incrementare
eventuali perdite di capitale. Le suddette distribuzioni possono
comportare un’immediata riduzione del Valore Patrimoniale Netto
per Azione. Se il Comparto adotta strategie su opzioni al fine di
generare reddito e nel quadro di una strategia su opzioni, le
previsioni del Gestore degli Investimenti o del relativo delegato in
merito alle variazioni dei prezzi di mercato o alla determinazione
della correlazione tra gli specifici attivi o indici in base ai quali le
opzioni vengono vendute o acquistate e gli attivi del portafoglio di
un Comparto si rivelano errate, il Comparto puo subire perdite che
altrimenti non subirebbe.

Valori mobiliari a reddito fisso

| titoli di debito sono soggetti a misurazioni della solvibilita effettiva
e percepita. Il “declassamento” del rating di un titolo di debito o del
relativo emittente, come pure la pubblicita negativa e le percezioni
degli investitori, che potrebbero non essere basate sull'analisi dei
fondamentali, potrebbero penalizzare il valore e la liquidita di un
titolo, soprattutto in mercati con volumi di scambi ridotti. In taluni
contesti di mercato, cid potrebbe condurre a una minore liquidita di
tali titoli, rendendone difficile la cessione.

L’andamento di un Comparto potrebbe essere influenzato dalle
oscillazioni dei tassi d’interesse e da valutazioni sulla qualita
creditizia dei titoli. In generale, le variazioni dei tassi d'interesse di
mercato influenzano i valori degli investimenti di un Comparto, in
quanto solitamente i prezzi dei titoli a reddito fisso aumentano in
concomitanza con un ribasso dei tassi d'interesse e diminuiscono
se i tassi salgono. Di solito le variazioni dei tassi d’interesse
incidono sui prezzi dei titoli a breve termine in misura minore
rispetto a quanto accade con i titoli a lungo termine.

Una recessione economica potrebbe influenzare negativamente la
situazione finanziaria di un emittente e il valore di mercato delle

obbligazioni ad alto rendimento da esso emesse. La capacita di un
emittente di assolvere i propri obblighi di pagamento potrebbe
essere sminuita da eventi particolari che lo riguardano, dalla sua
incapacita di concretizzare talune previsioni commerciali o dalla
mancata concessione di nuovi finanziamenti. Un Comparto
potrebbe dover subire perdite e sostenere dei costi a causa del
fallimento di un emittente.

Gli emittenti delle obbligazioni non investment grade o prive di
rating possono essere caratterizzati da un forte effetto leva e
comportare un maggior rischio d’inadempienza. Inoltre i titoli a
reddito fisso non compresi nella categoria investment grade o privi
di rating tendono ad essere meno liquidi e piu volatili di quelli dotati
di rating piu elevati e pertanto sono maggiormente esposti ai
contraccolpi di eventi economici sfavorevoli. Tali titoli sono inoltre
soggetti ad un maggiore rischio di perdita del capitale e degli
interessi rispetto ai titoli a reddito fisso che presentano un rating piu
elevato.

Investimento in titoli di debito ad alto rendimento

| titoli di debito non investment grade, altrimenti noti come “ad alto
rendimento” (o “high yield”), possono comportare un rischio
maggiore di insolvenza rispetto ai titoli di debito con rating piu
elevato. Inoltre, i titoli non investment grade tendono a presentare
una maggiore volatilita rispetto a titoli di debito con rating piu
elevato, di modo che eventi economici avversi possono esercitare
un impatto maggiore sui prezzi dei titoli di debito non investment
grade che non su quelli con rating piu elevato. Inoltre, la capacita
di un emittente di adempiere ai propri obblighi pud essere
influenzata negativamente dallandamento specifico di tale
emittente; ad esempio, una recessione economica puo influenzare
negativamente le condizioni finanziarie di un emittente ed il valore
di mercato dei titoli di debito ad alto rendimento emessi da tale
entita.

Titoli garantiti da attivita (Asset-Backed Securities — “ABS”)
Con I'espressione titoli garantiti da attivita si intendono i titoli di
debito emessi da societa o altre entita (ivi comprese autorita
pubbliche o locali) garantiti o collateralizzati dal flusso di reddito
derivante da un pool di attivi sottostante. Di norma l'attivo
sottostante comprende prestiti, leasing o crediti (quali i debiti su
carte di credito, i prestiti per autoveicoli e i prestiti agli studenti). |
titoli garantiti da attivita sono solitamente emessi in diverse classi
con caratteristiche che variano a seconda del grado di rischio
dell'attivo sottostante valutato con riferimento alla sua qualita
creditizia e durata e possono essere emessi a tasso fisso 0
variabile. Maggiore € il rischio di una classe e maggiore sara il
reddito pagato dai titoli garantiti da attivita.

Gli obblighi associati a questi titoli possono essere soggetti a un
maggiore rischio di credito, liquidita e tasso di interesse rispetto ad
altri titoli a reddito fisso quali i titoli di Stato. Gli ABS e gli MBS sono
sovente esposti al rischio di proroga (quando gli obblighi sugli attivi
sottostanti non vengono pagati entro la scadenza dovuta) e al
rischio di pagamento anticipato (quando gli obblighi sugli attivi
sottostanti vengono pagati in anticipo rispetto al previsto); tali rischi
possono avere un effetto sostanziale sulle tempistiche e sulla
portata dei flussi di cassa pagati dai titoli e possono incidere
negativamente sui rendimenti dei titoli. La vita media di ciascun
singolo titolo puo essere interessata da un’ampia gamma di fattori
quali l'esistenza e la frequenza dell’esercizio di qualsiasi rimborso
opzionale e pagamento anticipato obbligatorio, il livello prevalente
dei tassi di interesse, I'effettivo tasso di inadempienza degli attivi
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sottostanti, le tempistiche di recupero e il livello di rotazione degli
attivi sottostanti.

Tipologie specifiche di ABS in cui i Comparti possono investire:
Rischi generici correlati agli ABS

Per quanto riguarda i Comparti che investono in ABS, sebbene il
loro valore aumenti normalmente al decrescere dei tassi di
interesse e diminuisca all'aumentare dei tassi di interesse, € si
prevede che si muovano nella stessa direzione dei relativi attivi
sottostanti, potrebbe non esservi una perfetta correlazione tra
questi eventi.

Gli ABS in cui il Comparto pud investire possono fruttare interessi o
corrispondere dividendi privilegiati a tassi inferiori a quelli di
mercato e, in taluni casi, potrebbero non fruttare alcun interesse,
né corrispondere alcun dividendo privilegiato.

Alcuni ABS possono essere esigibili in contanti alla scadenza,
allimporto di capitale prestabilito o, a scelta del detentore,
direttamente all'importo prestabilito dell’attivo a cui si riferiscono. In
tal caso, un Comparto ha la facolta di vendere gli ABS sul mercato
secondario prima della scadenza, nel caso in cui il valore
dell'importo prestabilito dell’attivo fosse superiore all'importo di
capitale prestabilito, realizzando di conseguenza I'apprezzamento
dell'attivo sottostante.

Gli ABS possono peraltro essere soggetti al rischio di proroga,
ossia al rischio che, in un periodo di aumento dei tassi di interesse,
i rimborsi anticipati possano essere effettuati piu lentamente
rispetto a quanto previsto. Di conseguenza, la duration media del
Comparto potrebbe aumentare. In linea generale, il valore dei titoli
con durata maggiore € piu sensibile alle oscillazioni dei tassi di
interesse di quanto non lo sia quello dei titoli con durata minore.

Come accade per altri titoli di debito, gli ABS sono soggetti a
misurazioni della solvibilita effettiva e percepita. La liquidita degli
ABS puo essere soggetta alla performance o alla performance
percepita dell’attivo sottostante. In talune circostanze, gli
investimenti in ABS potrebbero divenire meno liquidi, il che
complicherebbe eventuali operazioni di cessione. Di conseguenza,
la capacita del Comparto di rispondere agli eventi del mercato
potrebbe essere compromessa e il Comparto potrebbe dover far
fronte a oscillazioni negative dei prezzi all'atto della liquidazione di
tali investimenti. Inoltre, il prezzo di mercato degli ABS puo essere
alquanto volatile e difficilmente accertabile. Ne consegue che il
Comparto potrebbe non essere in grado di vendere i propri
investimenti quando lo desidera, o di realizzare il valore ritenuto
equo in caso di vendita. Le operazioni di cessione di titoli meno
liquidi richiedono spesso pil tempo e possono tradursi in
commissioni di intermediazione o sconti di negoziazione o altre
spese di vendita superiori.

Gli ABS possono essere soggetti alla leva, il che contribuisce alla
volatilita del valore del titolo.
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Considerazioni relative alle tipologie specifiche di ABS in cui il
Comparto puo investire

Titoli di credito garantiti da attivita (Asset-Backed
Commercial Paper, ABCP)

Un ABCP ¢ un veicolo di investimento a breve termine con una
scadenza che, di norma, € compresa tra i 90 e i 180 giorni. Il titolo
stesso viene normalmente emesso da una banca o altro istituto
finanziario. | titoli sono garantiti da attivita fisiche, quali i crediti
commerciali, € sono in linea generale utilizzati per esigenze
finanziarie a breve termine.

Una societa o un gruppo di societa che intenda accrescere la
propria liquidita puo vendere i propri crediti a una banca o altro
condotto che, a sua volta, li girera al Comparto come titoli di
credito. Tali strumenti sono garantiti dagli afflussi in contanti
previsti a copertura dei crediti. Nel momento in cui detti crediti
vengono liquidati, essi vengono trasferiti ai comparti.

Obbligazioni collateralizzate (Collateralised Debt Obligation,
CDO)

In linea generale un CDO ¢ un titolo di tipo investment grade
garantito da un pool di obbligazioni, prestiti e altri attivi non
ipotecari. Solitamente i CDO non si specializzano in un tipo di
debito, ma sono spesso prestiti od obbligazioni. | CDO vengono
raggruppati in diverse classi che rappresentano differenti tipologie
di debiti e rischi di credito. Ciascuna classe ha una scadenza e
rischi ad essa associati diversi.

Credit Linked Note — (“CLN”)

Un CLN & un titolo con credit default swap incorporato, che
consente all'emittente di trasferire al Comparto uno specifico
rischio di credito.

I CLN sono creati attraverso una societa o trust con fini speciali,
garantito da titoli a cui sia stato attribuito un rating elevato da
un’agenzia di rating creditizio accreditata. Il Comparto acquista
titoli da un trust che riconosce una cedola a tasso fisso o variabile
per l'intera durata di vita del titolo. Alla scadenza il Comparto
ricevera il valore nominale, salvo nei casi di inadempienza
dell’entita di riferimento o qualora ne venisse dichiarato il
fallimento, nel qual caso ricevera un importo pari al tasso di
recupero. |l trust sottoscrive un default swap con un deal arranger.
In caso di inadempienza, il trust riconosce il valore di negoziazione
dedotto il tasso di recupero in cambio di una commissione annua
trasferita al Comparto sotto forma di maggiore rendimento sui titoli.

Nell'lambito di questa struttura, la cedola o il prezzo del titolo &
legato alla performance dell’attivo di riferimento. Offre al mutuatario
una copertura contro il rischio di credito e al Comparto un
rendimento maggiore sul titolo per il fatto di aver accettato
I'esposizione a uno specifico credit event.

Obbligazioni sintetiche collateralizzate (Synthetic
Collateralised Debt Obligation, CDO sintetico)

Un CDO sintetico & una forma di obbligazione collateralizzata
(CDO) che investe in credit default swap (CDS, si veda di seguito)
o altri attivi non liquidi per acquisire un’esposizione a un portafoglio
di attivi a reddito fisso. | CDO sintetici sono normalmente suddivisi
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in classi di credito, sulla base del grado di rischio di credito
assunto. Gli investimenti iniziali in CDO sono effettuati dalle classi
inferiori, mentre quelle superiori possono evitare l'investimento
iniziale.

Tutte le classi riceveranno pagamenti periodici sulla base dei cash
flow derivanti dai credit default swap. Qualora si verificasse un
credit event nel portafoglio a reddito fisso, il CDO sintetico e i
relativi investitori, compreso il Comparto, sarebbero responsabili
delle perdite, partendo dalle classi con rating inferiore per risalire
fino a quelle con rating superiore.

Sebbene i CDO sintetici siano in grado di offrire agli investitori,
quali il Comparto, rendimenti alquanto elevati, gli investitori
potrebbero non rientrare in possesso del capitale inizialmente
investito qualora si verificassero piu credit event nel portafoglio di
riferimento.

Un CDS € uno swap concepito per trasferire tra le parti
I'esposizione al credito di prodotti a reddito fisso. L’acquirente di un
CDS riceve una protezione di credito (acquista la protezione),
mentre il venditore dello swap garantisce la solvibilita creditizia del
prodotto. Cosi facendo, il rischio di inadempienza viene trasferito
dal detentore del titolo a reddito fisso al venditore del CDS. | CDS
vengono trattati come una tipologia di derivati OTC.

Whole Business Securitisation (“WBS”)

La cosiddetta WBS (operazioni accorpate a flussi d’attivita
industriale o commerciale) € una forma di finanziamento garantito
da attivita in cui i beni strumentali (beni a lungo termine acquisiti
per fini di impiego nell'attivita ordinaria piuttosto che ai fini di
rivendita e comprensivi di immobilizzazioni materiali e immateriali)
vengono finanziati tramite I'emissione di obbligazioni attraverso
una societa veicolo (ossia una struttura la cui attivita si limita
all'acquisizione e al finanziamento di specifici beni, in genere una
societa controllata con una struttura di attivita/passivita e forma
giuridica che preveda una garanzia delle relative obbligazioni
anche in caso di fallimento della controllante) sul mercato
obbligazionario e in cui la societa operativa mantenga il controllo
totale sugli attivi cartolarizzati. In caso di fallimento, il controllo
passa al fiduciario di garanzia a beneficio dei detentori delle
obbligazioni per il periodo di finanziamento residuo.

Titoli garantiti da ipoteca (Mortgage-Backed Securities,
MBS)

Con I'espressione titoli garantiti da ipoteca si intendono i titoli di
debito garantiti o collateralizzati dal flusso di reddito derivante da
un pool sottostante di ipoteche su immobili commerciali e/o
residenziali. Questa tipologia di titoli viene comunemente utilizzata
per reindirizzare agli investitori i pagamenti di interessi e capitale
del pool di ipoteche. | titoli garantiti da ipoteca sono normalmente
emessi in diverse classi con caratteristiche che variano a seconda
del grado di rischio delle ipoteche sottostanti valutato con
riferimento alla loro qualita creditizia e durata e possono essere
emessi a tasso fisso o variabile. Maggiore ¢ il rischio di una classe
e maggiore sara il reddito pagato dai titoli garantiti da ipoteca.

Tipologie specifiche di MBS in cui il Comparto puo investire.

Rischi generici correlati agli "MBS"

Gli MBS possono essere soggetti al rischio di rimborso anticipato,
ossia al rischio che, in un periodo di calo dei tassi di interesse, il
mutuatario possa rifinanziare o altrimenti rimborsare il capitale
delle proprie ipoteche prima del previsto. In tal caso, alcune
tipologie di MBS saranno liquidate piu velocemente di quanto
originariamente stabilito e il Comparto dovra investire i proventi in
titoli con rendimenti inferiori. Gli MBS possono peraltro essere
soggetti al rischio di proroga, ossia al rischio che, in un periodo di
aumento dei tassi di interesse, alcune tipologie di MBS possano
essere liquidate piu lentamente di quanto originariamente stabilito
e il valore di questi titoli scenda. Di conseguenza, la duration media
del Comparto potrebbe aumentare. In linea generale, il valore dei
titoli con durata maggiore € piu sensibile alle oscillazioni dei tassi di
interesse di quanto non lo sia quello dei titoli con durata minore.

A causa del rischio di rimborso anticipato e del rischio di proroga,
gli MBS reagiscono in modo diverso alle oscillazioni dei tassi di
interesse rispetto agli altri titoli a reddito fisso. Lievi variazioni dei
tassi di interesse (sia in aumento che in calo) possono ridurre
velocemente e in maniera sostanziale il valore di taluni MBS.
Inoltre, il Comparto puo investire in MBS caratterizzati da un certo
grado di leva finanziaria, il che potrebbe tradursi nella perdita totale
o sostanziale di tutti gli importi investiti dal Comparto.

In talune circostanze, gli investimenti in MBS potrebbero divenire
meno liquidi, il che complicherebbe eventuali operazioni di
cessione. Di conseguenza, la capacita del Comparto di rispondere
agli eventi del mercato potrebbe essere compromessa e il
Comparto potrebbe dover far fronte a oscillazioni negative dei
prezzi all'atto della liquidazione di tali investimenti. Inoltre, il prezzo
di mercato degli MBS pu0 essere alquanto volatile e difficilmente
accertabile. Ne consegue che il Comparto potrebbe non essere in
grado di vendere i propri investimenti quando lo desidera, o di
realizzare il valore ritenuto equo in caso di vendita. Le operazioni di
cessione di titoli meno liquidi richiedono spesso pil tempo e
possono tradursi in commissioni di intermediazione o sconti di
negoziazione o altre spese di vendita superiori.

Considerazioni relative alle tipologie specifiche di MBS in cui il
Comparto puo investire

Titoli garantiti da ipoteche su immobili commerciali
(Commercial Mortgage-Backed Security, "CMBS")

Un CMBS ¢ una tipologia di titolo garantito da ipoteca, a fronte di
un prestito su una proprieta commerciale. | CMBS forniscono
liquidita agli investitori immobiliari e ai mutuanti commerciali. Di
norma un CMBS presenta un rischio inferiore di rimborso
anticipato poiché il piu delle volte le ipoteche su immobili
commerciali hanno una scadenza fissa e non variabile, come
accade invece generalmente con le ipoteche su immobili
residenziali. | CMBS non sempre hanno una forma standard, il che
comporta un maggior rischio di valutazione.

Obbligazioni garantite da ipoteca (Collateralised Mortgage
Obligation, "CMQ")

Un CMO ¢ un titolo garantito dalle rendite derivanti dai prestiti
ipotecari, pool di ipoteche, o persino CMO esistenti, separati in
classi con scadenze diverse. Nello strutturare un CMO, un
emittente distribuisce il cash flow derivante dal collaterale
sottostante su una serie di classi, il che costituisce un’emissione

NM0925U-4799979-39/852



multiclasse di titoli. Le rendite totali di un dato pool di ipoteche
vengono suddivise su un insieme di CMO con diversi cash flow e
altre caratteristiche. Nella maggior parte dei CMO, i pagamenti
delle cedole non vengono effettuati sulla classe finale fino a che le
altre classi non sono state rimborsate. L'interesse viene aggiunto a
incremento del valore del capitale.

L’obiettivo dei CMO ¢& quello di eliminare i rischi associati al
rimborso anticipato, poiché ciascun titolo & suddiviso in classi con
scadenze diverse, che vengono liquidate in ordine. Di
conseguenza, offrono un rendimento inferiore a quello degli altri
titoli garantiti da ipoteca. Ciascuna classe puo ricevere l'interesse,
il capitale o una combinazione di questi due elementi, e puo
prevedere schemi pil complessi. In linea generale i CMO ricevono
tassi di interesse inferiori che compensano il minor rischio di
rimborso anticipato e la maggior prevedibilita dei pagamenti. Inoltre
i CMO possono presentare una liquidita relativamente inferiore,
che pud aumentarne il costo di acquisto e di vendita.

Condotti di investimento ipotecario immobiliare (Real Estate
Mortgage Investment Conduits, "REMIC")

Un REMIC €& un’obbligazione ipotecaria di tipo investment grade
che separa i pool ipotecari in diverse scadenze e classi di rischio
per la banca o il condotto, il quale successivamente trasferisce i
proventi ai detentori dei titoli, compreso il Comparto. Un REMIC &
strutturato come un veicolo di investimento sintetico, costituito da
un pool fisso di ipoteche frazionato e venduto agli investitori come
titoli singoli e creato al fine di acquisire collaterali. Questa base
viene successivamente suddivisa in varie classi di titoli garantiti da
ipoteche con scadenze e cedole diverse.

Residential mortgage-backed security (“RMBS”)

Un RMBS ¢ una tipologia di titolo il cui cash flow deriva da debiti
residenziali quali le ipoteche, i prestiti azionari sulle unita abitative
e i mutui subprime. Si tratta di una tipologia di MBS che si
concentra sui debiti residenziali anziché su quelli commerciali.

| detentori di un RMBS ricevono pagamenti di interessi e capitale
che provengono dai titolari dei debiti residenziali. Gli RMBS
comprendono un quantitativo elevato di ipoteche residenziali in
pool.

Titoli di societa in difficolta

L'investimento in titoli di emittenti che si trovano in stato
d’insolvenza o sono fortemente esposte a tale rischio (nel
prosieguo i “Titoli di societa in difficolta”) implica un rischio elevato.
Tali investimenti saranno effettuati solo quando il Consulente per
gli Investimenti ritenga che il titolo sia negoziato a un livello
sostanzialmente diverso dalla sua percezione di valore equo o che
sia ragionevolmente probabile che I'emittente dei titoli lanci
un’offerta di scambio o sia oggetto di un progetto di
ristrutturazione; tuttavia, non possono esservi garanzie che l'offerta
di scambio verra lanciata, o che il progetto di ristrutturazione sara
attuato, o che il valore o potenziale di reddito dei titoli o delle altre
attivita ricevute nel’ambito di tale offerta di scambio o progetto di
ristrutturazione non saranno inferiori a quelli previsti al momento
dellinvestimento. Inoltre, potrebbe intercorrere un lungo periodo di
tempo tra il momento in cui & effettuato l'investimento in Titoli di
societa in difficolta e il momento in cui verra portata a termine
I'offerta di scambio o il progetto di ristrutturazione. Durante questo
periodo, & improbabile ricevere pagamenti di interessi sui Titoli di
societa in difficolta, vi sara grande incertezza sul conseguimento o
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meno del valore equo e sul completamento o meno dell’offerta di
scambio o del progetto di ristrutturazione e, durante le trattative
relative a potenziali scambi o progetti di ristrutturazione, potrebbe
essere richiesto di sostenere alcune spese al fine di proteggere la
partecipazione del Fondo investente. Infine, le limitazioni sulle
decisioni e sugli interventi d’investimento in relazione ai Titoli di
emittenti in difficolta dovute a considerazioni di tipo fiscale possono
influenzarne il rendimento.

Alcuni Comparti possono investire in titoli di emittenti che hanno
varie difficolta di tipo finanziario o reddituale e rappresentano
distinte tipologie di rischio. Tra gli investimenti di un Comparto in
azioni o valori mobiliari a reddito fisso di emittenti che si trovano in
una situazione finanziaria difficile possono rientrare emittenti con
sostanziali fabbisogni finanziari o un patrimonio netto negativo o
emittenti che sono, sono stati o saranno sottoposti a procedure
fallimentari o a riorganizzazione aziendale.

Obbligazioni contingenti convertibili (CoCo Bonds)
Un'obbligazione contingente convertibile & un tipo di titolo di debito
complesso che puo essere convertito nel titolo azionario
dell'emittente o essere parzialmente o completamente svalutato se
si verifica un evento trigger predefinito. Gli eventi trigger possono
essere al di fuori del controllo dell'emittente. Comuni eventi trigger
comprendono il prezzo dell'azione dell'emittente che scende ad
uno specifico livello per un determinato periodo di tempo o il
coefficiente patrimoniale dell'emittente che scende ad un livello
predefinito. | pagamenti cedolari su determinate obbligazioni
contingenti convertibili possono essere assolutamente
discrezionali e possono essere annullati dall'emittente in ogni
momento, per qualsiasi ragione e per qualsiasi periodo di tempo.

Gli eventi che determinano la conversione dal debito nel titolo
azionario sono concepiti in modo che la conversione si verifichi
quando I'emittente delle obbligazioni contingenti convertibili si trova
in difficolta finanziarie, determinate da valutazioni normative o
perdite obiettive (ad es. se il coefficiente patrimoniale della societa
emittente scende sotto un livello predeterminato).

L'investimento in obbligazioni contingenti convertibili puo
prevedere i seguenti rischi (senza pretese di esaustivita):

Gli investitori di obbligazioni contingenti convertibili possono subire
una perdita di capitale mentre lo stesso non vale per i titolari di titoli
azionari.

I livelli trigger differiscono e determinano I'esposizione al rischio di
conversione in funzione della distanza del coefficiente patrimoniale
rispetto al livello trigger. Potrebbe essere difficile per il Comparto
anticipare gli eventi trigger che comporterebbero la necessita di
convertire il debito in titolo azionario. Inoltre potrebbe essere
difficile per il Comparto valutare in che modo i titoli si
comporteranno alla conversione.

In caso di conversione in titolo azionario, il Comparto interessato
puo essere costretto a vendere questi nuovi titoli azionari perché la
politica di investimento del Comparto in questione puo non
consentire la detenzione di azioni nel suo portafoglio. Tale vendita
forzata e I'aumentata disponibilita di queste azioni pud avere un
effetto sulla liquidita di mercato in quanto potrebbe non esserci
sufficiente richiesta per queste azioni. L'investimento in
obbligazioni contingenti convertibili puo inoltre comportare un
aumento del rischio di concentrazione settoriale e,
conseguentemente, del rischio di controparte, in quanto tali titoli
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sono emessi da un limitato numero di banche. Le obbligazioni
contingenti convertibili sono di solito subordinate a titoli comparabili
non convertibili, pertanto sono esposte a rischi piu elevati rispetto
ad altri titoli di debito.

Qualora un’obbligazione contingente convertibile sia svalutata (una
“svalutazione”) per via di un evento scatenante prestabilito, il
Comparto potra subire una perdita totale, parziale o sfalsata del
valore del relativo investimento. Una svalutazione puo essere
temporanea o permanente.

Inoltre, la maggior parte delle obbligazioni contingenti convertibili
sono emesse come strumenti perpetui che sono rimborsabili a
date predefinite. Le obbligazioni contingenti convertibili perpetue
possono non essere rimborsate alla data predefinita del rimborso e
gli investitori possono non ricevere la restituzione del capitale alla
data del rimborso o in qualunque data.

Operazioni a consegna differita

| comparti che investono in valori mobiliari a reddito fisso potranno
acquistare i contratti su titoli cosiddetti TBA (“To Be Announced”).
Cio fa riferimento alla prassi commerciale comune nel mercato dei
titoli garantiti da ipoteca (i cosiddetti titoli mortgage-backed),
consistente nell’acquisto di un contratto, a un prezzo prefissato e in
una data futura, che conferisce all'acquirente il diritto di acquistare
un titolo da un organismo di credito ipotecario (ivi compresi, a titoli
esemplificativo ma non esaustivo, con i nomi di Ginnie Mae,
Fannie Mae o Freddie Mac). Al momento dellinvestimento non si
conosce quale sara esattamente il titolo acquistato, ma ne
vengono indicate le caratteristiche principali. Sebbene al momento
dell'acquisto si stabilisca il prezzo, il valore del capitale non viene
precisato. Dal momento che un titolo TBA non viene regolato al
momento dell’acquisto, ciod potrebbe condurre a posizioni di leva
finanziaria in seno a un Comparto. L’acquisto di un titolo TBA
comporta un rischio di perdita qualora il valore del titolo da
acquistare subisca una diminuzione prima della data di
regolamento del corrispettivo. Questi contratti sono inoltre soggetti
al rischio della possibile incapacita della controparte di rispettare le
condizioni contrattuali. In alcuni paesi i contratti TBA potrebbero
essere classificati come strumenti finanziari derivati.

| Comparti possono trasferire un impegno prima del regolamento
qualora lo ritengano opportuno. | proventi delle vendite dei titoli
TBA non vengono incassati fino alla data del regolamento
contrattuale. Nell'arco di tempo in cui l'impegno di vendita di titolo
TBA non ¢ stato ancora regolato, a titolo di copertura
dell'operazione vengono detenuti titoli consegnabili equiparabili o
un impegno d’acquisto di un titolo TBA a compensazione del primo
(consegnabili alla data dell'impegno di vendita o prima di tale data).

Se I'impegno di vendita del titolo TBA viene perfezionato durante
l'acquisizione di un impegno d’acquisto di compensazione, il
Comparto realizzera un utile o una perdita sullimpegno a
prescindere da qualsiasi utile o perdita non realizzati sul titolo
sottostante. Se il Comparto cede i titoli in base all'impegno,
realizzera un utile o una perdita dalla vendita dei titoli secondo il
prezzo unitario stabilito al momento della stipula dell'impegno.

Societa a bassa capitalizzazione

| titoli di societa di piccole dimensioni potrebbero essere soggetti a
movimenti di mercato pit improvvisi o instabili rispetto alle societa
di dimensioni piu grandi e piu consolidate o rispetto alla media del
mercato in generale. Tali societa potrebbero avere linee di prodotti,
mercati o risorse finanziarie limitati, o dipendere da un gruppo

gestionale ristretto. Il processo di sviluppo di queste societa
potrebbe essere dispendioso in termini di tempo. Inoltre, molti titoli
di societa di piccole dimensioni vengono scambiati meno
frequentemente e in volumi minori, e potrebbero essere soggetti a
movimenti di prezzo piu improvvisi o instabili rispetto ai titoli delle
societa di maggiori dimensioni. | titoli delle societa di piccole
dimensioni possono essere inoltre piu sensibili alle variazioni del
mercato rispetto ai titoli delle societa di maggiori dimensioni. Questi
fattori possono determinare fluttuazioni sopra la media del Valore
Patrimoniale Netto delle Azioni di un Comparto.

Rischi azionari

| valori delle azioni sono soggetti a fluttuazioni giornaliere e un
Comparto che investa in azioni potrebbe registrare perdite
considerevoli. Il prezzo delle azioni pud essere influenzato da
molteplici fattori a livello di singola societa, ma anche in relazione a
piu ampi sviluppi politici ed economici, ivi compresi i mutamenti in
termini di fiducia degli investitori, i trend di crescita economica,
l'inflazione e i tassi di interesse, i fattori specificamente riferiti a
singoli emittenti, i dati inerenti agli utili societari, le tendenze
demografiche e gli eventi catastrofici.

Strumenti del Mercato Monetario

| Comparti Euro Reserve Fund e US Dollar Reserve Fund
investono una quota significativa del loro Valore Patrimoniale Netto
in strumenti del mercato monetario autorizzati e, a tale proposito,
gli investitori potrebbero confrontare i comparti con conti di
deposito regolari. Tuttavia, gli investitori devono tenere a mente
che le partecipazioni in questi Comparti sono soggette ai rischi
associati allinvestimento in OIC, in particolare il fatto che il capitale
investito & soggetto a fluttuazioni sulla base delle fluttuazioni del
Valore Patrimoniale Netto dei Comparti.

Gli strumenti del mercato monetario sono soggetti sia a valutazioni
del merito creditizio effettive che percepite. Il “declassamento” di
uno strumento del mercato monetario o una pubblicita negativa e
ancora la percezione degli investitori, che potrebbe non basarsi
sull’analisi dei fondamentali, potrebbero diminuire il valore e la
liquidita di questi strumenti, in particolare in condizioni di illiquidita
dei mercati.

Mercati emergenti/Mercati di frontiera

Le seguenti considerazioni, che si applicano in una certa misura a
tutti gli investimenti internazionali, sono particolarmente
significative in taluni mercati emergenti e di frontiera piu piccoli. |
Comparti che investono in azioni (fare riferimento alla rispettiva
sezione sugli obiettivi di investimento) possono includere
investimenti in alcuni mercati emergenti e di frontiera piu piccoli,
che sono solitamente quelli dei paesi piu poveri 0 meno sviluppati,
caratterizzati da un minor grado di sviluppo economico e/o del
mercato dei capitali, da prezzi dei titoli piu elevati e da una piu
accentuata instabilita valutaria. Le prospettive di crescita
economica in molti di questi mercati sono incoraggianti e i
rendimenti azionari possono potenzialmente superare quelli dei
mercati maturi, via via che tale crescita viene raggiunta. Tuttavia, i
mercati emergenti e di frontiera presentano generalmente prezzi
azionari maggiori e una piu accentuata instabilita finanziaria.

Alcuni governi esercitano un’influenza rilevante sul settore privato
dell’economia di molti paesi in via di sviluppo, nei quali gli elementi
d’incertezza politica e sociale possono essere particolarmente
rilevanti. Un altro rischio comune alla maggior parte di questi paesi
¢ la forte dipendenza dei loro sistemi economici dalle esportazioni
e di conseguenza dagli scambi commerciali internazionali. Anche il
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sovraccarico che grava sulle infrastrutture, 'obsolescenza dei
sistemi finanziari e le problematiche ambientali, che potrebbero
essere aggravate dal cambiamento climatico, rappresentano dei
rischi in alcuni paesi.

Alcune economie possono anche dipendere in misura significativa
dalle esportazioni di commodity primarie e, pertanto, possono
essere vulnerabili alle variazioni dei prezzi delle materie prime che,
a loro volta, possono essere influenzati da una molteplicita di
fattori.

Nel tentativo di contrastare una situazione politica e sociale
sfavorevole, tali governi hanno attuato regimi tributari vessatori e
hanno perseguito in passato politiche di espropriazione,
nazionalizzazione, interventi nei mercati mobiliari e nelle
transazioni commerciali, imponendo limitazioni agli investimenti
stranieri e controlli sui cambi, circostanze che potrebbero ripetersi
in futuro. Oltre alle ritenute fiscali sul reddito da investimento,
alcuni mercati emergenti e di frontiera possono applicare a carico
degli investitori stranieri imposte diverse sulle plusvalenze.

Nei mercati emergenti e di frontiera i principi generalmente
accettati di redazione e certificazione dei bilanci e di
rendicontazione finanziaria possono differire notevolmente rispetto
a quelli vigenti nei paesi avanzati. Rispetto ai mercati maturi, in
alcuni mercati emergenti e di frontiera la regolamentazione,
I'applicazione delle normative e la vigilanza sulle attivita degli
investitori possono essere carenti. Tra tali aspetti figurano le
negoziazioni di titoli effettuate da gruppi di investitori che
potrebbero avvalersi di informazioni essenziali ma non di dominio
pubblico.

Nei mercati dei titoli dei paesi in via di sviluppo, di dimensioni
minori rispetto ai mercati piu consolidati, i volumi di negoziazione
notevolmente ridotti si traducono in una minore liquidita e in una
piu accentuata instabilita delle quotazioni. La capitalizzazione di
mercato e i volumi delle negoziazioni possono essere concentrati
in un ristretto gruppo di emittenti appartenenti a un limitato numero
di settori, cosi come puo verificarsi un’analoga elevata
concentrazione tra gli investitori e gli intermediari finanziari. Tali
fattori potrebbero influire negativamente sulla tempistica e sul
prezzo degli acquisti o delle cessioni di titoli effettuati da un
Comparto.

Le procedure concernenti la liquidazione delle operazioni su
strumenti finanziari effettuate nei mercati emergenti e di frontiera
comportano rischi piu alti di quelli propri dei paesi avanzati, in parte
perché il Comparto dovra avvalersi di intermediari e controparti
meno capitalizzati e in parte perché la custodia e la registrazione
degli investimenti in alcuni paesi pud non essere affidabile.

Ritardi nella liquidazione delle operazioni possono determinare la
perdita di opportunita d’investimento se un Comparto non puo
acquistare o vendere uno strumento finanziario. Il Depositario &
responsabile dell’adeguata selezione e supervisione delle sue
banche corrispondenti nei vari mercati in conformita alla legge e
alla normativa lussemburghese.

In alcuni mercati emergenti e di frontiera, i conservatori del registro
non sono soggetti a un’effettiva supervisione delle autorita
pubbliche, né sono sempre indipendenti dagli emittenti. Esiste la
possibilita che un emittente commetta atti di frode, negligenza o
influenza indebita o che si rifiuti di riconoscere la titolarita, il che —
insieme ad altri fattori — potrebbe causare la perdita completa della
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registrazione della partecipazione azionaria. Gli investitori
dovranno pertanto essere consapevoli del fatto che il Comparto
interessato potrebbe subire una perdita derivante da questi
problemi di registrazione; inoltre, a causa di sistemi legali arcaici, il
Comparto potrebbe non avere successo nella procedura di
richiesta di risarcimento.

Sebbene i fattori descritti in precedenza possano determinare un
livello generalmente piu elevato di rischio rispetto ai singoli mercati
emergenti e di frontiera piu piccoli, gli stessi rischi potrebbero
risultare ridotti qualora vi fosse una bassa correlazione tra le attivita
di tali mercati e/o tramite la diversificazione degli investimenti nei
Comparti interessati.

Debito sovrano

Con I'espressione debito sovrano si intendono le obbligazioni di
debito emesse o garantite da governi o da loro enti e agenzie
(ciascuno un “ente governativo”). Gli investimenti in debito sovrano
possono comportare un grado di rischio. L’ente governativo che
controlla il imborso del debito sovrano potrebbe non essere in
grado o non essere disposto a rimborsare la quota capitale e/o gli
interessi alla relativa scadenza in conformita ai termini di tale
debito. La disponibilita o la volonta di un ente governativo a
rimborsare la quota capitale e gli interessi alla relativa scadenza in
modo tempestivo potrebbe essere influenzata, tra gli altri fattori,
dalla sua situazione in termini di liquidita, dalle dimensioni delle
sue riserve estere, dalla disponibilita di valuta sufficiente alla data
di scadenza di un pagamento, dalla relativa portata del servizio del
debito gravante sull’economia in generale, dalla politica dell’ente
governativo nei confronti degli organi monetari internazionali, da
qualsiasi limitazione ad essi imposta dallinclusione in una politica
monetaria comune, o da qualsiasi altra limitazione cui un ente
governativo possa essere soggetto. Gli enti governativi possono
inoltre dipendere da esborsi attesi da parte di governi esteri, enti
multilaterali e altri organismi esteri per ridurre i loro debiti sotto
forma di capitale e interessi. L'impegno da parte di tali governi, enti
e altre agenzie a effettuare tali esborsi pud essere condizionato
dalla realizzazione di riforme economiche e/o dal raggiungimento
di risultati economici da parte dell’ente governativo nonché dal
tempestivo adempimento degli obblighi di tale debitore.
L’incapacita di realizzare tali riforme, raggiungere tali risultati
economici o rimborsare la quota capitale o gli interessi alla relativa
scadenza potrebbe determinare I'annullamento dell'impegno di tali
parti terze a erogare finanziamenti all’ente governativo, il che
potrebbe a sua volta compromettere ulteriormente la capacita o
disponibilita di tale debitore a pagare il suo debito in modo
tempestivo. Di conseguenza, gli enti governativi possono essere
inadempienti in relazione al debito sovrano. Ai detentori di debito
sovrano, inclusi i Comparti, potrebbe pertanto essere richiesta la
rinegoziazione di tale debito e la concessione di ulteriori
finanziamenti agli enti governativi.

| detentori di debito sovrano potrebbero inoltre essere interessati
da vincoli aggiuntivi in relazione agli emittenti sovrani, tra cui (i) la
ristrutturazione di tale debito (ivi compresa la riduzione del capitale
e degli interessi in essere e/o la rinegoziazione dei termini di
rimborso) senza il consenso del(i) Comparto(i) interessato(i) (ad
esempio, ai sensi di azioni legislative unilaterali intraprese dagli
emittenti sovrani e/o decisioni adottate da una maggioranza
qualificata di prestatori); e (ii) possibili ricorsi legali limitati contro
I'emittente sovrano in caso di mancato o ritardato rimborso (ad
esempio, potrebbero non esservi procedure fallimentari ai sensi
delle quali recuperare il debito sovrano per il quale un ente
governativo fosse inadempiente).
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Come stabilito nelle rispettive politiche di investimento, alcuni dei
Comparti possono investire in titoli obbligazionari, emessi da
governi e agenzie di tutto il mondo e possono investire, di volta in
volta, oltre il 10% del loro Valore Patrimoniale Netto in titoli
obbligazionari non investment grade emessi da governi e agenzie
di qualsiasi paese.

| titoli di debito sovrano non investment grade, altrimenti noti come
“ad alto rendimento” (o “high yield”), possono comportare un
rischio maggiore di insolvenza rispetto ai titoli di debito con rating
piu elevato. Inoltre, i titoli non investment grade tendono a
presentare una maggiore volatilita rispetto a titoli di debito con
rating piu elevato, tanto che eventi economici avversi possono
esercitare un impatto maggiore sui prezzi dei titoli di debito non
investment grade che su quelli a rating piu elevato. Inoltre, la
capacita di un emittente di adempiere ai propri obblighi pud essere
influenzata negativamente dall’andamento specifico di tale
emittente; ad esempio, una recessione economica puo influenzare
negativamente le condizioni finanziarie di un emittente e il valore di
mercato dei titoli di debito ad alto rendimento emessi da tale entita.

Laddove i Comparti investano oltre il 10% del Valore Patrimoniale
Netto in titoli di debito emessi da governi o agenzie di un singolo
paese, potrebbero subire maggiormente le ripercussioni negative
dell’'andamento di tali titoli ed essere piu sensibili a eventi
economici, di mercato, politici o normativi che si manifestino in tale
paese o regione.

Rischio di declassamento delle obbligazioni

Un Comparto puo investire in obbligazioni ad alto rating /
investment grade; tuttavia, laddove un’obbligazione sia in seguito
declassata, la stessa potrebbe continuare a essere detenuta dal
Comparto per evitare una vendita in condizioni di difficolta. Nella
misura in cui un Comparto detenga tali obbligazioni declassate, vi
sara un maggior rischio di insolvenza sul pagamento, il che a sua
volta si traduce nel rischio che il valore del capitale del Comparto
ne risulti condizionato. Si fa presente agli investitori che il
rendimento o il valore del capitale del Comparto (o entrambi)
potrebbero essere soggetti a fluttuazione.

Rischio di “bail-in” per le obbligazioni societarie bancarie

Le obbligazioni societarie emesse da un istituto finanziario
nell’'Unione europea possono essere esposte al rischio di
svalutazione o conversione (ossia di “bail-in") da parte di
un’autorita europea in circostanze in cui listituto finanziario non sia
in grado di adempiere alle proprie obbligazioni finanziarie. Cid
potrebbe tradursi nella svalutazione (fino al’'azzeramento) delle
obbligazioni emesse da tale istituto finanziario, nella loro
conversione in azioni o in strumenti alternativi di proprieta o nella
variazione delle condizioni di tali obbligazioni. Il rischio di bail-in
indica il rischio che le autorita di uno Stato Membro dellUE
esercitino i propri poteri con lo scopo di salvare le banche in
dissesto, svalutando o convertendo i diritti degli obbligazionisti al
fine di assorbire le perdite di tali banche o ricapitalizzarle. Si
avvisano gli investitori del fatto che & piu probabile che le autorita
di uno Stato Membro dell'UE utilizzino lo strumento del bail-in al
fine di salvare le banche in dissesto, piuttosto che affidarsi ai
finanziamenti pubblici come accaduto in passato, in quanto le
suddette autorita ritengono oggi che il supporto consistente nel
finanziamento pubblico debba essere utilizzato esclusivamente
come ultima risorsa, dopo aver valutato e sfruttato, nella massima
misura consentita, gli altri strumenti di risoluzione, ivi compreso lo
strumento del bail-in. E probabile che il bail-in di un istituto
finanziario si traduca in una riduzione del valore di parte o di tutte

le obbligazioni (e potenzialmente di altri titoli) ed un Comparto che
detenga tali titoli, al verificarsi del bail-in, sara penalizzato in modo
analogo.

Limitazioni agli investimenti esteri

Alcuni paesi proibiscono l'investimento o impongono limitazioni
sostanziali agli investimenti da parte di enti esteri quali un
Comparto. A titolo di esempio, alcuni paesi possono richiedere
l'autorizzazione governativa prima dell'investimento da parte di
soggetti esteri, limitare 'importo dellinvestimento da parte di
soggetti esteri in una determinata societa, oppure limitare
l'investimento da parte di soggetti esteri in una determinata societa
a una specifica classe di titoli che possono avere termini meno
vantaggiosi rispetto ai titoli della societa disponibili allacquisto per i
soggetti residenti. Alcuni paesi possono limitare le opportunita
d’investimento in emittenti o settori ritenuti importanti per gli
interessi nazionali. Il modo in cui gli investitori esteri possono
investire in societa di determinati paesi, cosi come le limitazioni a
tali investimenti, possono avere un’influenza negativa sull’attivita di
un Comparto. Ad esempio, alcuni paesi possono richiedere che un
Comparto investa inizialmente tramite un intermediario locale o
altro ente e che gli investimenti nelle azioni vengano poi registrati
nuovamente a nome del Comparto. In alcuni casi la nuova
registrazione potrebbe non aver luogo in modo tempestivo,
determinando un ritardo durante il quale al Comparto potrebbero
essere negati alcuni dei suoi diritti in quanto investitore, inclusi i
diritti ai dividendi o a essere messo al corrente di determinate
iniziative societarie. Possono inoltre verificarsi dei casi in cui un
Comparto, subito dopo aver emesso un ordine di acquisto, venga
informato, al momento della nuova registrazione, del
raggiungimento del livello massimo dell’'allocazione consentita agli
investitori esteri, rendendo impossibile al Comparto effettuare
l'investimento desiderato in quel momento. In determinati paesi
possono sussistere limitazioni sostanziali in relazione alla capacita
del Comparto di rimpatriare i redditi da investimento, il capitale o i
proventi della vendita di titoli da parte di investitori esteri. Un
Comparto potrebbe essere influenzato negativamente da ritardi
nella concessione della necessaria autorizzazione governativa o
da un rifiuto a concedere tale autorizzazione per il rimpatrio di
capitali, nonché dall'applicazione di qualsivoglia limitazione agli
investimenti in relazione al Comparto. Alcuni paesi hanno
autorizzato la costituzione di fondi comuni d’investimento chiusi al
fine di facilitare gli investimenti indiretti esteri nei loro mercati
finanziari. Le azioni di determinati fondi comuni d’investimento
chiusi possono talvolta essere acquisite unicamente a prezzi di
mercato rappresentativi dei premi sul loro valore patrimoniale
netto. Qualora un Comparto acquisti azioni di fondi comuni
d’investimento chiusi, gli Azionisti sosterrebbero,
proporzionalmente alle quote detenute, le spese del Comparto
(incluse le commissioni di gestione) e, indirettamente, le spese di
tali fondi comuni d’investimento chiusi. Inoltre il sistema di quote
vigente in alcuni paesi come India e RPC limita la proprieta di
taluni investimenti onshore. Talvolta questi investimenti possono
essere acquistati solo a prezzi di mercato superiori ai rispettivi
valori patrimoniali netti e questi sovrapprezzi potrebbero gravare
sul Comparto acquirente. Un Comparto puo inoltre costituire, a
proprie spese, i propri organismi d’investimento collettivo ai sensi
della legislazione di determinati paesi.

Investimenti nella RPC

Gli investimenti nella RPC sono attualmente soggetti ad alcuni
rischi supplementari, in particolare relativi alla capacita di
negoziare titoli nella RPC. Le negoziazioni per alcuni di detti titoli
sono limitate ad investitori autorizzati e, in alcuni momenti, il
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rimpatrio dei capitali in essi investiti potrebbe non essere possibile.
Alla luce di problematiche quali la liquidita e il rimpatrio di capitali,
la Societa ha la facolta di decidere, di volta in volta, che
l'investimento diretto in alcuni titoli potrebbe non essere idoneo per
un OICVM. Di conseguenza, la Societa ha la facolta di scegliere di
acquisire indirettamente un’esposizione ai titoli della RPC, ma
potrebbe non essere in grado di acquisire una piena esposizione ai
mercati della RPC.

La RPC & uno dei paesi emergenti pit importanti del mondo.
Poiché 'economia della RPC, che ha effettuato la transizione da
un sistema di pianificazione economica a uno piu orientato al libero
mercato, differisce dalle economie dei paesi piu sviluppati, gli
investimenti in questo paese possono comportare perdite maggiori
rispetto a quelli nei mercati avanzati. Tale rischio &€ dovuto, tra gli
altri fattori, a una maggiore volatilita del mercato, ai volumi ridotti
delle negoziazioni, all'instabilita politica ed economica, al maggior
rischio di chiusura dei mercati, a controlli dei cambi piu rigidi e a
politiche piu restrittive sugli investimenti esteri rispetto a quelle
generalmente vigenti nei paesi avanzati. L’'economia della RPC
potrebbe essere soggetta a interventi invasivi del governo, tra cui
I'imposizione di restrizioni agli investimenti in aziende o industrie
considerate cruciali per gli interessi nazionali. Inoltre il governo
della RPC e gli organi di vigilanza potrebbero intervenire nei
mercati finanziari, ad esempio imponendo limiti alle negoziazioni di
titoli della RPC. Le aziende in cui investe un Comparto potrebbero
avere obblighi meno stringenti in materia di comunicazione di dati,
governo d’'impresa, contabilita e criteri di rendicontazione rispetto
alle societa dei paesi avanzati. Inoltre alcuni titoli nel portafoglio di
un Comparto potrebbero essere soggetti a maggiori costi di
transazione e di altra natura, a limitazioni della proprieta da parte di
stranieri, allimposizione di ritenute d’acconto o di altre imposte, o
potrebbero avere problemi di liquidita che ne renderebbero piu
difficoltosa la vendita a prezzi accettabili. Questi fattori potrebbero
esercitare effetti imprevedibili sugli investimenti del Comparto e
aumentarne la volatilita, inducendo il rischio di perdita di valore dei
suoi investimenti.

Come tutti i fondi che investono nei mercati emergenti, un
Comparto che investe nella RPC puo essere soggetto a rischi di
perdite maggiori rispetto ai fondi che investono nei paesi avanzati.
Negli ultimi vent’anni 'economia della RPC ha registrato una
crescita rapida e consistente, la cui prosecuzione tuttavia & incerta
e potrebbe non essere uniforme in tutte le aree geografiche e in
tutti i settori dell’'economia del paese. Inoltre I'espansione
economica € stata accompagnata da periodi di alta inflazione. Di
volta in volta il governo della RPC ¢ intervenuto in vario modo per
tenere sotto controllo I'inflazione e raffreddare la crescita
economica del paese. Inoltre il governo della RPC ha intrapreso
riforme economiche per promuovere la decentralizzazione e
I'utilizzo delle forze di mercato per sviluppare I'economia
nazionale. Tali riforme hanno permesso di realizzare una crescita
economica e un progresso sociale significativi, ma non pud esservi
alcuna certezza che il governo della RPC continuera a perseguire
queste politiche economiche, né che se le proseguira esse
otterranno lo stesso successo. Eventuali variazioni e modifiche di
tali politiche potrebbero incidere negativamente sui mercati dei titoli
della RPC e pertanto sulla performance del Comparto interessato.

A seconda dellampiezza degli investimenti di un Comparto nella
RPC, tali fattori potrebbero aumentarne la volatilita e di
conseguenza accrescere il rischio di una perdita di valore degli
investimenti dei sottoscrittori.
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Eventuali rivolgimenti politici, instabilita sociale ed eventi
diplomatici avversi nella RPC, o che la coinvolgano, potrebbero
innescare fluttuazioni rilevanti delle quotazioni delle Azioni China A
e/o delle obbligazioni cinesi onshore.

Il sistema giuridico della RPC

Il sistema giuridico della RPC si basa su leggi formali e sulla loro
interpretazione da parte della Corte suprema del Popolo. Le
sentenze emesse in passato potrebbero essere citate come
riferimento, ma non hanno valore di precedente. Dal 1979 il
governo della RPC ha progressivamente elaborato un ampio
corpus di leggi commerciali e sono stati compiuti notevoli progressi
nella promulgazione di leggi e regolamenti in campo economico,
tra cui gli investimenti esteri, le strutture societarie e di governo
d’impresa, il commercio, la tassazione e gli affari. Tuttavia, a causa
della limitata quantita di sentenze pubblicate e delle loro esegesi,
nonché della loro natura non vincolante, l'interpretazione e
I'applicazione di queste normative comporta notevoli incertezze.
Data la breve storia delle leggi in materia di commercio nella RPC,
il quadro normativo e giuridico del paese potrebbe non essere
altrettanto evoluto quanto nei paesi avanzati. Inoltre tali normative
conferiscono alla CSRC e alla SAFE il potere discrezionale di
interpretarle e cio potrebbe ingenerare ulteriori incertezze nella loro
applicazione. Infine, la futura evoluzione del sistema giuridico nella
RPC non consente alcuna certezza che le variazioni delle leggi e
delle normative, le loro interpretazioni o la loro applicazione non
eserciteranno effetti sostanzialmente pregiudizievoli sulle attivita
commerciali del Comparto interessato o sulla sua capacita di
acquistare Azioni China A e/o obbligazioni cinesi onshore.

Principi contabili e di rendicontazione

Le societa della RPC sono tenute a rispettare i principi e le pratiche
contabili della RPC, che seguono, in una certa misura, i principi
contabili internazionali. Tuttavia, i principi e le pratiche contabili, di
revisione e di rendicontazione finanziaria applicabili alle societa
della RPC potrebbero essere meno rigorosi, e potrebbero
sussistere differenze significative tra i bilanci redatti in conformita ai
principi e alle pratiche contabili della RPC e quelli redatti in
conformita ai principi contabili internazionali. Ad esempio, vi sono
differenze nei metodi di valutazione degli immobili e delle attivita e
nei requisiti relativi alle informative rivolte agli investitori.

Rischi di conversione e di cambio legati al Renminbi

Il Renminbi, la valuta a corso legale nella RPC, attualmente non &
liberamente convertibile ed € soggetta a controlli dei cambi imposti
dal governo di Pechino. | controlli sui cambi e le variazioni dei tassi
di cambio del Renminbi potrebbero incidere negativamente sulle
attivita e sui risultati finanziari delle societa operanti nella RPC.
Tutti gli investimenti di un Comparto nella RPC saranno soggetti al
rischio dellimposizione da parte del governo di restrizioni sul
rimpatrio di capitali o di altri beni dal paese, con conseguente
limitazione della capacita di un Comparto di effettuare i pagamenti
dovuti agli investitori.

Gli investitori che abbiano una valuta di base diversa dal renminbi
sono esposti al rischio di cambio e non & possibile garantire che il
valore del renminbi non si riduca rispetto alle valute di base degli
investitori (ad esempio il dollaro USA). L'eventuale deprezzamento
del renminbi potrebbe incidere negativamente sul valore
dell'investimento effettuato da un investitore nel Comparto.

Il tasso di cambio applicato in tutte le operazioni denominate in
Renminbi di un Comparto ¢ il tasso di cambio del Renminbi
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offshore (“CNH”) e non quello del Renminbi onshore (“CNY?),
eccettuate quelle eseguite nel’ambito del regime QFI. Il valore del
CNH potrebbe differire, talvolta significativamente, da quello del
CNY a causa di una serie di fattori, ivi comprese, a titolo
esemplificativo ma non esaustivo, le politiche di controllo dei cambi
e le restrizioni al rimpatrio di fondi applicate dal governo della RPC
di volta in volta, nonché altre forze di mercato esterne. Eventuali
divergenze fra CNH e CNY possono avere effetti negativi per gli
investitori.

Investimenti in Russia

| potenziali investitori in Comparti che investono o che sono esposti
agli investimenti in Russia devono considerare anche i seguenti
rischi tipici degli investimenti o delle esposizioni verso questo
paese:

» Alla data del presente Prospetto gli Stati Uniti, 'Unione
europea e altri paesi in tutto il mondo hanno imposto sanzioni
contro la Russia dopo il suo intervento in Europa. Vi & il rischio
che un eventuale ampliamento del’ambito e della portata delle
sanzioni incidano negativamente sulleconomia russa, riducano
il valore e la liquidita degli investimenti in Russia e causino la
svalutazione del rublo e/o il declassamento dei rating di credito
del paese. Inoltre le sanzioni potrebbero indurre la Russia ad
attuare rappresaglie dirette piu in generale contro i paesi
occidentali o di altre aree geografiche. | diversi provvedimenti
eventualmente intrapresi dalla Russia e da altri paesi
potrebbero rendere piu difficile per i Comparti continuare a
investire in Russia e/o liquidare gli investimenti effettuati nel
paese e portarne all'estero i proventi. Il valore e la liquidita degli
investimenti del portafoglio dei Comparti in Russia potrebbero
essere ridotti da eventuali provvedimenti di congelamento o di
confisca dei beni dei residenti europei decisi dal governo russo.
Se si verificassero tali eventi, gli Amministratori potranno (a loro
discrezione) intraprendere le iniziative da loro ritenute
opportune negli interessi degli Azionisti dei Comparti che
abbiano investito in Russia, tra cui (ove necessario) la
sospensione delle negoziazioni di tali Comparti (per maggiori
particolari si rimanda alla sezione 30. dell'Allegato B intitolata
“Sospensioni e Differimenti”).

» Leleggiin materia di investimenti e di regolamentazione dei
titoli sono state promulgate facendo riferimento a circostanze
specifiche e non sembrano in grado di tenere il passo
dell’'evoluzione dei mercati, creando ambiguita interpretative e
applicazioni contraddittorie e arbitrarie. Il monitoraggio e
I'applicazione delle normative vigenti sono approssimativi.

» Le norme sul governo d’impresa o non esistono, o sono
inadeguate, oppure offrono scarsa protezione agli Azionisti di
minoranza.

A seconda dellampiezza degli investimenti di un Comparto in
Russia, tali fattori potrebbero aumentarne la volatilita e di
conseguenza accrescere il rischio di perdita di valore degli
investimenti dei sottoscrittori.

Rischio legato all’euro e alla zona euro

Il successo dell’euro e dell’Eurozona dipende dalle condizioni
economiche e politiche generali di ogni Stato Membro, nonché
dalla relativa affidabilita creditizia e dalla volonta di ciascuno Stato
di rimanere nell’'unione monetaria e di sostenere gli altri membri.
L’inadempienza di uno Stato nei confronti dei suoi debiti in euro o
un declassamento sostanziale del rating creditizio di uno Stato

dell’Eurozona potrebbero esercitare un grave impatto negativo su
un Comparto e sui suoi investimenti. Alcuni Comparti possono
avere come valuta di base I'euro e/o possono detenere attivita
denominate in euro direttamente o come garanzia e possono
subire una riduzione del valore e/o della liquidita dei loro
investimenti a seguito di eventi nel’Eurozona, a prescindere dalle
misure che il Consulente per gli Investimenti o gli Amministratori
possono adottare per ridurre tale rischio.

L’Eurozona & soggetta a rischi derivanti da diverse tendenze, tra
cui l'elevata inflazione, il rapido inasprimento della politica
monetaria, I'instabilita geopolitica e I'incertezza sulle prospettive
economiche, che potrebbero causare nuovi shock e correzioni dei
prezzi degli asset.

Tale situazione ha incrementato le incertezze relative alla stabilita
ed al prestigio generale dell’'Unione economica e monetaria
europea e pud comportare dei cambiamenti nell'assetto
dell'Eurozona. L'uscita o il rischio di uscita dalla zona euro di uno o
pil paesi potrebbe comportare la reintroduzione di valute nazionali
in uno o piu paesi della zona euro o, in circostanze piu estreme, la
potenziale dissoluzione dell'euro come moneta unica. Tali
potenziali sviluppi o percezioni di mercato in merito a tali questioni
e ad altre questioni correlate potrebbero influire negativamente sul
valore degli investimenti del Comparto, compreso il rischio di
ridenominazione da euro in un’altra valuta, possibili controlli sui
capitali e incertezza legale (ad es. la possibilita di riscattare
obbligazioni e debiti). | titolari di quote dovrebbero valutare
attentamente in che modo i potenziali mutamenti della zona euro e
dell’'Unione europea possano influire sul relativo investimento nel
Comparto.

Fondo di fondi

Laddove un Comparto investa la totalita o una parte sostanziale
del suo patrimonio in OIC, i rischi d'investimento applicabili ai fondi
target si aggiungeranno a quelli relativi agli investimenti diretti del
Comparto. L’investimento in OIC pud determinare un aumento del
TER e/o delle Spese correnti, limitatamente allimporto massimo
descritto nell’Allegato A. A un fondo di fondi pud essere consentito
investire in altri Comparti della Societa. Gli investitori devono
essere consapevoli e comprendere che, di volta in volta, il
Consulente per gli investimenti puo decidere di investire solo in
prodotti d’investimento gestiti dalla Societa di gestione o da una
societa collegata alla Societa di Gestione. Questo approccio puo,
di volta in volta, limitare 'universo di investimento da cui il
Consulente per gli investimenti seleziona gli investimenti del fondo
di fondi.

Comparti che investono in settori specifici

| Comparti che investano in uno o in un numero limitato di settori
possono essere soggetti a maggiore volatilita rispetto ai Comparti
caratterizzati da una maggiore diversificazione degli investimenti.
Le societa operanti in questi settori possono avere linee produttive,
mercati o risorse finanziarie limitati oppure un gruppo manageriale
ristretto.

Tali Comparti possono inoltre essere soggetti a repentini
mutamenti ciclici nelle preferenze degli investitori e/o nella
domanda e nell'offerta di specifici prodotti e servizi. Di
conseguenza, una flessione economica o del mercato azionario in
un settore o settori specifici potrebbe incidere maggiormente su un
Comparto che concentri i propri investimenti in detto settore o
settori di quanto non accadrebbe a un Comparto maggiormente
diversificato.
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Potrebbero inoltre sussistere fattori di rischio speciali associati a
singoli settori. Ad esempio, si potrebbe ritenere che il prezzo delle
azioni di societa operanti in settori correlati alle risorse naturali,
quali metalli preziosi e altri metalli, possa seguire il prezzo di
mercato delle risorse naturali correlate, sebbene & improbabile che
vi sia una perfetta correlazione tra questi due fattori. Il prezzo dei
metalli preziosi e di altri metalli & storicamente soggetto a
un’elevata volatilita, il che potrebbe incidere negativamente sulla
condizione finanziaria delle societa operanti in questi settori.
Inoltre, la vendita di metalli preziosi e altri metalli da parte di
governi o banche centrali o altri detentori maggiori pud essere
interessata da vari fattori di natura economica, finanziaria, sociale
e politica, che potrebbero essere imprevedibili e avere un effetto
significativo sui prezzi dei metalli preziosi e di altri metalli. Altri
fattori che possono incidere sui prezzi dei metalli preziosi e altri
metalli e sui titoli ad essi correlati comprendono variazioni
dell'inflazione, nelle previsioni di inflazione e variazioni nella
domanda e nell'offerta industriale e commerciale di tali metalli.
Potrebbero inoltre esservi effetti maggiori sul valore degli
investimenti di questi Comparti in conseguenza di fattori ambientali
(sia cambiamenti fisici correlati al cambiamento climatico che di
transizione verso fonti energetiche alternative), oltre che sociali e di
governance. | Comparti con concentrazioni settoriali specifiche,
quali l'investimento in settori o emittenti ad alta intensita di carbonio
o con costi elevati di conversione associati alla transizione verso
alternative a basse emissioni di carbonio, potrebbero essere
maggiormente penalizzati dai rischi di transizione climatica.

| titoli del settore immobiliare sono soggetti ad alcuni dei rischi
associati alla proprieta diretta di immobili, inclusi, in via non
limitativa: variazioni negative delle condizioni dei mercati
immobiliari, variazioni nelle economie generali e locali,
obsolescenza degli immobili, variazioni nella disponibilita dei titoli
azionari del settore, tassi di sfitto, bancarotta degli affittuari, costi e
condizioni dei finanziamenti ipotecari, costi di funzionamento e
ammodernamento delle proprieta e impatto delle leggi che
influiscono sul settore immobiliare, incluse le leggi ambientali e
sulla pianificazione.

Tuttavia, 'investimento in titoli del settore immobiliare non equivale
a un investimento diretto in immobili e le performance dei titoli del
settore immobiliare potrebbero essere maggiormente dipendenti
dalle performance generali dei mercati azionari rispetto alle
performance generali del settore immobiliare. Storicamente, si &
evidenziata una relazione inversa fra tassi di interesse e valore
degli immobili. L'incremento dei tassi di interesse pud determinare
una diminuzione del valore degli immobili in cui una societa
immobiliare investe e pud altresi incrementare i costi di
indebitamento correlati. Entrambi questi eventi possono ridurre il
valore di un investimento in societa immobiliari.

Gli attuali regimi fiscali per le entita che investono in immobili sono
potenzialmente complessi e potrebbero cambiare in futuro. Questo
potrebbe avere ripercussioni, dirette o indirette, sui rendimenti per
gli investitori in un fondo immobiliare e sul relativo trattamento
fiscale. Potrebbero inoltre esservi effetti maggiori sul valore degli
investimenti di questi Comparti in conseguenza della
concentrazione geografica in aree in cui il valore degli investimenti
dei Comparti potrebbe essere piu suscettibile ad eventi climatici
fisici negativi, oltre che di fattori sociali e di governance.

Per i Comparti che investono nel settore tecnologico, le societa di

questo settore devono generalmente affrontare un’intensa
concorrenza che pu0 avere un effetto negativo sui margini di
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profitto. | prodotti delle societa tecnologiche possono diventare
meno competitivi 0 obsoleti a causa degli sviluppi tecnologici e
delle frequenti innovazioni di prodotto nel settore, dei cambiamenti
imprevedibili nei tassi di crescita e della concorrenza per il
personale qualificato e competente. Le societa di questo settore
tendono a dipendere fortemente dai diritti di brevetto e di proprieta
intellettuale e la loro redditivita potrebbe essere influenzata
negativamente dalla perdita o dal deterioramento di tali diritti.
Alcune societa tecnologiche possono dipendere da linee di
prodotti, mercati, risorse finanziarie e/o personale chiave limitati.
Altri fattori di rischio possono includere (a titolo esemplificativo e
non esaustivo) ingenti requisiti di capitale, regolamenti governativi
e tasse. Alcune parti del settore tecnologico possono anche essere
influenzate negativamente dalla domanda competitiva di materie
prime e dalle variazioni dei prezzi delle materie prime che possono
essere imprevedibili. Le oscillazioni dei prezzi dei titoli delle societa
del settore tecnologico possono essere piu volatili rispetto ad altri
settori.

Rischio di concentrazione del portafoglio

Determinati comparti possono investire in un numero limitato di
titoli rispetto ad altri comparti piu diversificati che detengono un
maggior numero di titoli. Laddove un comparto detiene un numero
limitato di titoli ed € considerato concentrato, il valore del suo
patrimonio pud fluttuare maggiormente rispetto a quello di un
comparto diversificato che detiene un maggior numero di titoli. La
scelta dei titoli in un portafoglio concentrato pud anche significare
una concentrazione settoriale e geografica.

Per i Comparti che presentano una concentrazione geografica, il
valore degli stessi puo risultare maggiormente esposto ad eventi
economici, politici, valutari, relativi alla liquidita, fiscali, correlati alla
sostenibilita, legali o regolamentari sfavorevoli, che potrebbero
influire sul relativo mercato.

Rischio di rotazione

L’esposizione del Comparto US Dollar Bond Fund verso le
emissioni del Tesoro statunitense potrebbe essere consistente. Il
Consulente per gli investimenti favorisce la liquidita del Comparto
investendo nei titoli del Tesoro di pit recente emissione e quindi
piu liquidi. Pertanto il Consulente per gli Investimenti persegue una
strategia di rotazione delle emissioni finalizzata ad aumentare la
liquidita e a ridurre i costi delle negoziazioni. Tuttavia per il
Comparto questa strategia potrebbe comportare maggiori costi
operativi e influire negativamente sul suo Valore patrimoniale netto
pregiudicando l'interesse degli Azionisti.

Esposizione a materie prime nell’ambito degli ETF (Exchange
Traded Fund)

Un ETF (Exchange Traded Fund) che investe in materie prime pud
farlo replicando la performance di un indice sulle materie prime.
Tale indice sottostante pud concentrare gli investimenti in future su
materie prime selezionate sui mercati multinazionali. Cio rende
I'ETF sottostante estremamente dipendente dalla performance del
mercato delle materie prime interessato.

Rischi connessi alla politica d’investimento ESG

| Comparti ESG adotteranno determinati criteri ESG nella rispettiva
strategia d'investimento, secondo quanto previsto dai dati forniti
dai rispettivi Provider ESG e conformemente a quanto stabilito
nelle rispettive politiche d’investimento. Diversi Comparti ESG
possono avvalersi di uno o piu Provider ESG e possono applicare i
criteri ESG in modo diverso.
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L’adozione di criteri ESG puo incidere sulla performance di
investimento di un Comparto ESG, e i Comparti ESG potrebbero
quindi registrare andamenti diversi rispetto a fondi analoghi che
non utilizzano tali criteri. | criteri di esclusione basati sui principi
ESG utilizzati nella politica d’investimento del Comparto ESG
potrebbero precludere a quest'ultimo I'opportunita di acquistare
taluni titoli in momenti in cui 'acquisto sarebbe invece favorevole,
e/o potrebbero indurre il comparto a vendere titoli in ragione delle
loro caratteristiche in ambito ESG in momenti in cui tale vendita
sarebbe altrimenti sfavorevole.

In caso di variazione nelle caratteristiche ESG di un titolo detenuto
da un Comparto ESG, tali da indurre il Consulente per gli
Investimenti a liquidare il titolo in questione, il Comparto ESG, la
Societa e i Consulenti per gli Investimenti declinano qualsivoglia
responsabilita in relazione a tale modifica.

Non saranno effettuati investimenti in violazione delle leggi
lussemburghesi. A tal proposito si rinvia alla nota sulla
Convenzione delle Nazioni Unite sulle Munizioni a Grappolo, nella
sezione intitolata “Politiche e obiettivi d’investimento” a pagina 51.

| siti web eventualmente indicati nella politica d’investimento dei
Comparti ESG contengono informazioni sulla metodologia
dell'indice pubblicata dal rispettivo Provider ESG e spiegano quali
tipologie di emittenti o titoli sono escluse, ad esempio con
riferimento al settore in cui questi ultimi conseguono i rispettivi
proventi. Tali settori potrebbero comprendere tabacco, armi o
carbone termico. Le predette esclusioni potrebbero non coincidere
necessariamente con i valori etici soggettivi degli investitori.

| Comparti ESG adotteranno procedure di voto per delega coerenti
con i criteri di esclusione ESG, che talvolta potrebbero non favorire
la massimizzazione della performance a breve termine
dell’'emittente in questione.

Nel valutare un titolo o un emittente in funzione dei criteri ESG, il
Consulente per gli Investimenti dovra basarsi sulle informazioni e
sui dati forniti da Provider ESG terzi e altri fornitori di dati, che
potrebbero essere incompleti, inesatti, incoerenti o non disponibili.
Di conseguenza, sussiste il rischio che il Consulente per gli
Investimenti possa valutare un titolo o un emittente in modo
inesatto. Sussiste inoltre il rischio che il Consulente per gli
Investimenti possa non applicare correttamente i criteri ESG
pertinenti o che un Comparto ESG possa acquisire un’esposizione
limitata (anche, a titolo meramente esemplificativo, attraverso il
ricorso a derivati, liquidita e strumenti assimilabili, azioni o quote di
OIC e valori mobiliari a reddito fisso, altrimenti noti come titoli di
debito, emessi da governi e agenzie di tutto il mondo) verso
emittenti che potrebbero non essere conformi ai criteri ESG
pertinenti utilizzati da detto Comparto ESG. Né i Comparti ESG, né
la Societa, né i Consulenti per gli Investimenti rilasciano alcuna
dichiarazione o garanzia, esplicita o implicita, in merito all'equita,
correttezza, esattezza, ragionevolezza o completezza di tale
valutazione ESG.

Criteri di selezione MSCI ESG
Alcuni Comparti ESG applicano i criteri ESG definiti da MSCI, un
provider ESG.

La metodologia MSCI effettua uno screening positivo e classifica i
potenziali componenti in base alle rispettive credenziali in ambito
ESG rispetto ai loro omologhi di settore. MSCI non esclude
specifici settori 0 segmenti in base alla percezione del relativo

grado di eticita. Prima di investire nel Comparto, gli investitori
dovrebbero valutare di persona, dal punto di vista etico, il giudizio
in ambito di ESG e/o il punteggio in termini di controversie ESG
assegnati da MSCI, e I'applicazione di tali giudizi e punteggi nel
quadro della politica d’'investimento del Comparto di riferimento. Lo
screening ESG puo incidere, negativamente o meno, sul valore e/
o sulla qualita degli investimenti del Comparto rispetto a un fondo
che non adotta tale screening.

Comparti a scadenza fissa

| Comparti a scadenza fissa sono pensati per gli investitori le cui
Azioni saranno detenute fino alla Data di scadenza del relativo
Comparto, come specificato nella sezione “Obiettivi e politiche
d'investimento dei Comparti”. Gli investitori, in particolare quelli che
riscattano le proprie Azioni prima della Data di scadenza del
proprio Comparto, potrebbero subire una perdita di capitale.
Sebbene i Comparti a scadenza fissa si propongano di fornire
reddito e, al tempo stesso, di preservare il capitale nel rispetto del
proprio obiettivo d'investimento, non vi & alcuna garanzia che 'uno
o l'altro obiettivo venga raggiunto. Il capitale dei Comparti a
scadenza fissa € a rischio.

La natura degli obiettivi e delle politiche d’investimento dei
Comparti a scadenza fissa fa si che il profilo di rischio dei
medesimi possa variare nel tempo. In qualsiasi momento, i
Comparti a scadenza fissa possono essere investiti e/o esposti a
vari rischi intrinseci a un portafoglio che ha al proprio interno
obbligazioni societarie e sovrane. Con la progressiva
“maturazione” dei titoli e con l'avvicinarsi della Data di scadenza, la
natura dei rischi associati al portafoglio potrebbe cambiare.
Pertanto, il profilo di rischio dei Comparti a scadenza fissa
potrebbe andare incontro a modifiche significative tra la data di
lancio applicabile, ossia il momento in cui i Comparti vengono
interamente investiti negli asset di riferimento, e I'avvicinarsi alla
Data di Scadenza.

Pur mirando a generare reddito e a preservare il capitale in
conformita ai propri obiettivi d’investimento, i Comparti a scadenza
fissa non offrono alcuna garanzia di conseguire detti obiettivi, e gli
investitori potrebbero subire una perdita di capitale. Ove gli
investitori intendano riscattare le proprie Azioni prima della Data di
scadenza del Comparto in questione, la perdita di capitale a cui
andrebbero incontro potrebbe essere maggiore. | Comparti a
scadenza fissa possono essere altresi soggetti a un rischio
maggiore di chiusura anticipata se non viene raccolto capitale
sufficiente durante il Periodo di offerta iniziale e il Periodo di pre-
investimento, o se investitori che detengono percentuali
significative del Comparto in questione, decidono di riscattare le
loro Azioni prima della data di scadenza del Comparto. A fronte
della potenziale mutevolezza degli asset detenuti durante il
Periodo di pre-investimento, il Periodo di ramp-up, il Periodo di
investimento e il Periodo successivo allinvestimento, come
indicato nell'obiettivo e politica d’'investimento di ciascun
Comparto, i rischi a cui gli investitori possono andare incontro
varieranno anch’essi da un periodo all’altro. Di conseguenza, si
invitano gli investitori a consultare i rischi specifici del tipo di
strumento applicabile nella sezione relativa ai rischi generali.

La natura dell’'obiettivo e della politica d’'investimento del Comparto
fa si che il profilo di rischio dello stesso possa variare nel tempo. Il
Comparto potra in qualsiasi momento essere investito e/o esposto
ai vari rischi intrinseci a un portafoglio di valori mobiliari a reddito
fisso dei mercati emergenti aventi un rating pari a investment
grade o inferiore. Con la progressiva “maturazione” dei titoli e con

NM0925U-4799979-47/852



'avvicinarsi della Data di scadenza, la natura dei rischi associati al
portafoglio potrebbe cambiare. Pertanto, il profilo di rischio del
Comparto potrebbe andare incontro a modifiche significative tra la
Data di lancio, ossia il momento in cui viene interamente investito
in titoli a reddito fisso, e I'avvicinarsi alla Data di scadenza.

Rischi specifici degli investimenti dei QFI

Per una panoramica del Piano QFI si rimanda alla sezione
intitolata “Investimenti dei QFI” nel paragrafo “Politiche e
Obiettivi d’investimento”.

| Comparti abilitati ai QFI possono investire direttamente (a
seconda dei casi) in Azioni China A e/o in obbligazioni onshore
della RPC tramite lo status di QFI di BAMNA, oppure ad un’affiliata
del Gruppo BlackRock che sia un QFI munito di licenza.

Oltre ai rischi descritti in “Investimenti nella RPC” e agli altri rischi
tipici dei Comparti abilitati ai RQFII, ricordiamo i seguenti altri rischi:

Rischi tipici dei QFI

L’applicazione e l'interpretazione delle normative in materia
d’investimento tramite il regime QFI nella RPC sono ancora
relativamente poco collaudate e non vi & certezza sulla loro
implementazione, poiché le autorita e gli organi di vigilanza della
RPC dispongono di ampia discrezionalita e non vi sono né
precedenti né certezze su come tale discrezionalita potra essere
esercitata ora o in futuro. Non & possibile prevedere I'evoluzione
futura del sistema creato per i QFI. Tutte le restrizioni ai rimpatri
imposte sugli investimenti di un Comparto abilitato ai QFI
potrebbero pregiudicarne la capacita di soddisfare le richieste di
rimborso. In generale, qualsiasi variazione del sistema dei QFI,
compresa la possibilita che un QFI perda tale qualifica, potrebbe
incidere sulla capacita di un Comparto abilitato ai QFI di investire in
titoli ammessi nella RPC tramite il pertinente QFI. Inoltre, in caso di
sospensione o revoca della qualifica di QFI, la performance del
Comparto abilitato ai QFI potrebbe essere pregiudicata dalla
necessita di disfarsi dei suoi investimenti in titoli ammessi per i QFI.
Le leggi, le normative ed i regolamenti applicabili ai QFI sono
suscettibili di modifiche, che possono avere effetto retroattivo.

Rischio di restrizioni agli investimenti dei QFI

Anche se il QFI non prevede che le restrizioni imposte ai suoi
investimenti pregiudicheranno la capacita dei Comparti abilitati ai
QFI di realizzare i loro obiettivi d’investimento, gli investitori devono
notare che le leggi e i regolamenti vigenti di volta in volta nella
RPC potrebbero limitare la capacita di un QFI di acquistare le
Azioni China A emesse da alcune societa della RPC. Cio potrebbe
accadere nelle seguenti circostanze: (i) se un investitore estero
sottostante, come il QFI, detiene complessivamente il 10% del
capitale azionario totale di un’azienda quotata della RPC (anche
qualora il QFI detenga tale partecipazione per conto di piu clienti
finali diversi), e (ii) se 'investimento complessivo di tutti gli
investitori esteri sottostanti in Azioni China A (compresi altri QFll e
QFI, indipendentemente da qualsiasi relazione con i Comparti
abilitati ai QFI) & gia pari al 30% del capitale azionario totale di una
societa quotata della RPC. Se tali limiti saranno superati, per
rispettare le normative vigenti i QF | dovranno cedere le Azioni
China A e, per quanto riguarda il punto (ii), ciascun QFI cedera le
proprie Azioni China A in ordine inverso a quello di acquisizione,
partendo da quelle acquistate piu di recente. Tali cessioni
influiranno sulla capacita del Comparto abilitato ai QFI di investire
in Azioni China A tramite il QFI.
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Sospensioni, limiti e altri ostacoli per la negoziazione di
Azioni China A

La liquidita delle Azioni China A sara pregiudicata da eventuali
sospensioni temporanee o permanenti di taluni titoli, imposte di
volta in volta dalle borse valori di Shanghai e/o di Shenzhen o
determinate da interventi di organi di vigilanza o statali su
investimenti particolari o sui mercati in generale. Eventuali
sospensioni 0 operazioni societarie potrebbero rendere impossibile
a un Comparto abilitato ai QFI 'acquisto o la liquidazione tramite il
QFI di investimenti in tali titoli nell’ambito della gestione generale
nonché modificare periodicamente gli investimenti del Comparto
abilitato ai QFI o soddisfare le richieste di rimborso. Inoltre tali
circostanze potrebbero rendere difficile calcolare il Valore
patrimoniale netto del Comparto abilitato ai QFI ed esporre il
Comparto al rischio di perdite.

Per attenuare gli effetti di eventuali picchi di volatilita del prezzo di
mercato delle Azioni China A, le borse valori di Shanghai e
Shenzhen attualmente limitano 'ampiezza delle oscillazioni
consentite delle quotazioni delle Azioni China A in un singolo
giorno di negoziazione. L’attuale limite giornaliero & stabilito al
10%, che rappresenta la fluttuazione massima della quotazione di
un titolo al rialzo o al ribasso (nella seduta di borsa corrente)
rispetto al prezzo di chiusura della seduta precedente. La soglia
giornaliera riguarda solo le fluttuazioni dei prezzi e non influisce
sulle negoziazioni entro il limite stabilito. Ciononostante, tale soglia
non limita le perdite potenziali, perché il suo funzionamento
potrebbe impedire la liquidazione dei titoli al loro valore di mercato
effettivo o probabile, ossia il Comparto abilitato ai QF| potrebbe
essere impossibilitato a cedere gli investimenti non proficui. Non
puo esservi alcuna certezza dell’esistenza di un mercato liquido di
una determinata Azione China A o in un determinato periodo in
una data borsa valori.

Rischio di Controparte verso la Banca Depositaria dei QFl e
verso gli altri depositari di investimenti nella RPC

Gli investimenti eventualmente acquistati nellambito del regime
QFI saranno custoditi dalla Banca Depositaria dei QFI ai sensi
delle normative della RPC in forma elettronica in uno o piu conti
titoli dei QFI, mentre la liquidita sara depositata in uno o piu conti in
Renminbi (come definiti nella sezione “Investimenti dei QFI1”)
presso la Banca Depositaria dei QFI. | conti titoli dei QFI e i conti in
Renminbi della liquidita di un Comparto abilitato ai QFI sono gestiti
secondo le prassi di mercato. Anche se gli investimenti custoditi in
tali conti sono giuridicamente separati dal patrimonio dei QFl e
sono di proprieta esclusiva del pertinente Comparto abilitato ai
QFI, in futuro le autorita giudiziarie e di vigilanza potrebbero
interpretare in modo diverso questa situazione. Inoltre, un
Comparto abilitato ai QFI potrebbe subire perdite causate da
azioni o omissioni commesse dalla Banca Depositaria dei QFI
durante I'esecuzione o la liquidazione di operazioni o nel
trasferimento di denaro o di titoli.

La liquidita depositata nei conti in Renminbi presso la Banca
Depositaria dei QF| nella pratica non sara custodita
separatamente, ma rappresentera un debito di tale Banca
Depositaria verso il Comparto abilitato QFI in qualita di
depositante. Tale liquidita restera confusa con quella degli altri
clienti della Banca Depositaria QFI. In caso di insolvenza di
quest’ultima, il Comparto abilitato ai QFI non potra vantare alcun
diritto esclusivo sulla liquidita depositata presso la Banca
Depositaria dei QFI e diventera un suo creditore chirografario con
diritti analoghi a quelli degli altri creditori chirografari. Il Comparto
abilitato ai QF| potrebbe incontrare difficolta e/o ritardi nel recupero
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del debito, o potrebbe non riuscire a recuperarlo né integralmente
né parzialmente, nel qual caso perderebbe in tutto o in parte la sua
liquidita.

Rischio di Controparte verso uno o piu intermediari nella RPC
Il QFI seleziona nella RPC alcuni intermediari (gli “Intermediari
nella RPC”) per eseguire nei mercati della RPC le transazioni dei
Comparti abilitati ai QF|. E possibile che al QFI sia concesso
nominare nella RPC un unico Intermediario per la SZSE e un altro
per la SSE, ma i due intermediari potranno essere la stessa entita.
Anche se per ciascuna della Borse valori di Shenzhen e Shanghai
potranno essere nominati fino a tre Intermediari nella RPC,
probabilmente sara nominato un solo Intermediario per effetto
della norma vigente nella RPC, secondo cui i titoli devono essere
venduti tramite lo stesso Intermediario nella RPC presso il quale
sono stati originariamente acquistati.

Se per qualsiasi motivo il QFI non potra servirsi di tale
intermediario nella RPC, l'attivita del Comparto abilitato ai QFI
potrebbe esserne pregiudicata. Inoltre il Comparto abilitato ai QFI
potrebbe subire perdite a causa di azioni o di omissioni commesse
da uno o piu Intermediari nella RPC durante I'esecuzione o la
liquidazione di operazioni o nel trasferimento di denaro o di titoli.

Se é stato nominato un solo Intermediario nella RPC, la
commissione a carico del Comparto abilitato ai QFI potrebbe non
essere la pil conveniente praticata nel mercato. Tuttavia nella
selezione degli Intermediari nella RPC il QFI terra conto di fattori
come la competitivita delle commissioni, 'ampiezza degli ordini e
le modalita di esecuzione.

Esiste il rischio che un Comparto abilitato ai QFI subisca perdite
per l'inadempienza, l'insolvenza o l'interdizione di un Intermediario
nella RPC. In tal caso, 'esecuzione delle transazioni del Comparto
abilitato ai QFI da parte di quell’lntermediario nella RPC potrebbe
incontrare difficolta. Di conseguenza, anche il Valore patrimoniale
netto di tale Comparto abilitato ai QFI potrebbe esserne
pregiudicato. Per attenuare I'esposizione della Societa verso uno o
piu Intermediari nella RPC, il QFI ricorre a procedure specifiche
per accertarsi della buona reputazione di ciascun Intermediario
nella RPC selezionato e che il rischio di credito incorso dalla
Societa sia accettabile.

Bonifici e rimpatrio di Renminbi

Attualmente i rimpatri di Renminbi da parte dei QFI non sono
soggetti a periodi di attesa o autorizzazioni preventive; tuttavia,
saranno effettuati controlli di autenticita e conformita e la Banca
Depositaria della QFI dovra consegnare alla SAFE rapporti mensili
sui bonifici e i rimpatri effettuati. Il processo di rimpatrio pud essere
soggetto a determinati requisiti previsti dalla normativa in materia
(ad es. presentazione di determinati documenti contestualmente al
rimpatrio dei profitti cumulativi realizzati). Il completamento del
processo di rimpatrio puod essere soggetto a ritardi. Non vi & alcuna
certezza che le norme e i regolamenti vigenti resteranno invariati
né che in futuro non saranno imposte restrizioni ai rimpatri. Inoltre,
nella RPC le variazioni delle norme e dei regolamenti possono
avere efficacia retroattiva. Tutte le restrizioni ai rimpatri della
liquidita di un Comparto abilitato ai QFI potrebbero pregiudicare la
sua capacita di soddisfare le richieste di rimborso.

Inoltre, poiché la Banca Depositaria del QFI dovra effettuare
controlli di autenticita e conformita su ogni singolo rimpatrio, i
rimpatri potranno subire ritardi o perfino essere negati dalla Banca
Depositaria del QFI in caso di violazione delle norme e dei

regolamenti imposti a quest'ultimo. In tal caso, il pagamento dei
proventi dei rimborsi all’Azionista beneficiario sara effettuato
appena possibile e una volta ultimato il rimpatrio dei capitali
interessati. Il tempo effettivamente necessario per ultimare il
rimpatrio non dipende dalla volonta del QFI.

Rischi specifici applicabili agli investimenti effettuati tramite
gli Stock Connect

Per una panoramica degli Stock Connect si rimanda alla
sezione intitolata “Politiche e obiettivi d’investimento” nel
paragrafo intitolato “Gli Stock Connect”.

| Comparti Stock Connect possono investire in Azioni China-A
tramite gli Stock Connect. Oltre ai rischi concernenti gli
“Investimenti nella RPC” e agli altri rischi tipici dei Comparti Stock
Connect, esistono i seguenti rischi ulteriori:

Limitazioni di Quota

Gli Stock Connect sono soggetti a limitazioni di quota; ulteriori
particolari al riguardo sono descritti nella successiva sezione
“Politiche e obiettivi d'investimento”. In particolare, quando la quota
giornaliera & superata, gli ordini d’'acquisto saranno respinti (ma gli
investitori potranno vendere i loro titoli interzona
indipendentemente dal saldo della quota). Pertanto le limitazioni di
quota potrebbero ridurre la capacita di un Comparto Stock
Connect di investire tempestivamente in titoli idonei tramite Stock
Connect e il Comparto Stock Connect interessato potrebbe non
essere in grado di perseguire efficacemente la strategia
d’investimento.

Proprieta giuridica e proprieta effettiva

| Titoli SSE e i Titoli SZSE, come definiti alla voce "Stock Connect"
nella sezione "Obiettivi e politiche d'investimento” relativi ai
Comparti Stock Connect, sono custoditi dal Depositario o dai
subdepositari nei conti del Central Clearing and Settlement System
(“CCASS”) di Hong Kong, gestito da HKSCC in qualita di
depositario centrale dei titoli a Hong Kong. HKSCC a sua volta
detiene i titoli SSE e SZSE come intestatario fiduciario tramite un
conto titoli omnibus registrato a suo nome presso ChinaClear per
ciascuno degli Stock Connect. La legge della RPC non definisce
chiaramente la natura e i diritti esatti dei Comparti Stock Connect
in qualita di titolari effettivi dei titoli SSE e SZSE tramite HKSCC
come intestatario fiduciario. Nella legge della RPC mancano una
chiara definizione delle espressioni “proprieta giuridica” e “proprieta
effettiva” e una distinzione tra le due; i tribunali della RPC hanno
giudicato alcune cause aventi a oggetto conti intestati a fiduciari.
Pertanto restano incerte la natura e le modalita di esercizio dei
diritti e degli interessi dei Comparti Stock Connect secondo la
legge della RPC. A causa di tale incertezza, nellimprobabile
eventualita di una procedura di liquidazione di HKSCC a Hong
Kong non é chiaro se i titoli SSE e SZSE saranno considerate
possedute ai fini della titolarita effettiva dei Comparti Stock
Connect o saranno ritenute parte del patrimonio complessivo di
HKSCC e quindi generalmente ripartibili tra i creditori.

Per completezza, la CSRC ha fornito una guida dal titolo
“Domande frequenti sulla titolarita effettiva nell’ambito del
programma Shangai-Hong Kong Stock Connect”, datata

15 maggio 2015 in relazione alla tematica della proprieta effettiva —
di seguito si riportano le sezioni pertinenti estratte della
summenzionata guida:
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Gli investitori stranieri vantano diritti di proprieta sui titoli
SSE acquistati tramite il Northbound Trading Link, in
qualita di Azionisti? Le nozioni di “intestatario fiduciario”
e di “titolare effettivo” sono riconosciute dal diritto cinese
continentale?

L’art. 18 delle misure amministrative per la registrazione e il
regolamento dei titoli (“Misure di Regolamento”) stabilisce che
‘i titoli dovranno essere registrati nei conti dei detentori dei titol,
fatto salvo laddove sussistano leggi, regolamenti amministrativi
o norme della CSRC che prevedono che i titoli siano registrati
su conti aperti a nome degli intestatari fiduciari.” Pertanto, le
Misure di Regolamento sanciscono espressamente il concetto
di intestazione fiduciaria. L’art. 13 di alcune disposizioni del
programma pilota Shanghai-Hong Kong Stock Connect (le
‘norme della CSRC in relazione allo Stock Connect’) prevede
che le azioni acquistate dagli investitori atfraverso il
Northbound Trading Link debbano essere registrate a nome di
HKSCC e che “gli investitori vantino legalmente i diritti e i
benefici delle azioni acquistate attraverso il Northbound
Trading Link.” Pertanto, le Norme della CSRC in relazione allo
Stock Connect sanciscono espressamente che, nelle
negoziazioni tramite Northbound, gli investitori stranieri
debbano detenere Titoli SSE framite HKSCC e che hanno
diritfo a interessi proprietari su tali titoli, in qualita di azionisti.

In che modo gli investitori stranieri possono intentare
un’azione legale nella Cina continentale per far valere i
propri diritti sui titoli SSE acquistati tramite il Northbound
Trading Link?

Il diritto cinese continentale non prevede espressamente che
un titolare effettivo ai sensi dell’istituto dell’intestazione
fiduciaria possa intentare un’azione legale, né vieta tale
possibilita. In base a cio che sappiamo, HKSCC, in qualita di
intestatario fiduciario dei titolif SSE Securities sul Northbound
Trading Link, puo esercitare i diritti di azionista e intraprendere
azioni legali per conto degli investitori stranieri. Inoltre, I"art. 119
del codice di procedura civile della Repubblica popolare cinese
sancisce che ‘I'attore che incardina l'azione legale puo essere
una persona fisica, una persona giuridica o qualsiasi altra
organizzazione che abbia un interesse diretto nel caso di
specie.” L'investitore straniero, a condizione che sia in grado di
dimostrare il proprio interesse diretto in qualita di titolare
effettivo, potra promuovere azioni legali a proprio nome dinanzi
ai tribunali della Cina continentale.

Rischio di compensazione e liquidazione

HKSCC e ChinaClear hanno stabilito dei collegamenti per le
compensazioni e ciascuna di esse detiene una partecipazione
nell’altra per agevolare le compensazioni e le liquidazioni delle
operazioni interzona. Per le operazioni interzona iniziate in un
mercato, la stanza di compensazione di quel mercato da una parte
effettuera la compensazione e la liquidazione con i propri
partecipanti alla compensazione, e dall’altra siimpegnera a
soddisfare gli obblighi di compensazione e liquidazione dei
partecipanti alla compensazione verso la stanza di compensazione
controparte.

In quanto controparte centrale a livello nazionale del mercato dei
titoli nella RPC, ChinaClear gestisce un’estesa rete di organismi di
compensazione, liquidazione e custodia di azioni. ChinaClear ha
adottato una struttura di gestione del rischio e provvedimenti
approvati e controllati dalla CSRC. L’eventualita di
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un’'inadempienza di ChinaClear & considerata improbabile. In tale
remota evenienza, le responsabilita riguardo alle operazioni
Northbound imposte a HKSCC dai suoi contratti di mercato con i
partecipanti alle compensazioni si limiteranno all’assistenza a
questi ultimi per aiutarli a perseguire le loro rivendicazioni contro
ChinaClear. HKSCC dovra attivarsi in buona fede per recuperare
da ChinaClear i titoli e il denaro in sofferenza ricorrendo alle azioni
legali disponibili o tramite la liquidazione di ChinaClear. In tal caso,
la procedura di recupero del Comparto Stock Connect interessato
potrebbe andare a rilento, o il Comparto potrebbe non recuperare
integralmente da ChinaClear le perdite subite.

Rischio di sospensione

SEHK, SSE e SZSE si riservano il diritto di sospendere le
negoziazioni se cid si rendera necessario per garantire I'ordinato e
corretto andamento del mercato e la gestione prudente dei rischi.
Prima di ordinare la sospensione dovra essere richiesto il
consenso dell'organo di vigilanza competente. In caso di
sospensione sara pregiudicata la capacita del Comparto Stock
Connect di operare nel mercato della RPC.

Differenze nei giorni di negoziazione

Gli Stock Connect funzionano solo nei giorni di apertura
contemporanea delle Borse valori della RPC e di Hong Kong,
nonché degli sportelli bancari in entrambi i mercati nei giorni di
liquidazione corrispondenti. Pertanto, potranno esservi situazioni in
cui in un normale giorno di negoziazione nella RPC i Comparti
Stock Connect saranno tuttavia impossibilitati a negoziare le Azioni
China A tramite gli Stock Connect. Di conseguenza i Comparti
Stock Connect potranno essere soggetti al rischio di oscillazioni
delle quotazioni delle Azioni China A nei periodi di conseguente
non funzionamento di ciascuno degli gli Stock Connect.

Restrizioni alla vendita imposte dal monitoraggio preventivo
Secondo le normative vigenti nella RPC, un investitore potra
vendere le sue azioni solo se nel suo conto vi sara un numero di
titoli sufficiente; in caso contrario la SSE o la SZSE rifiuteranno il
suo ordine di vendita. La SEHK eseguira controlli preventivi sugli
ordini di vendita di Azioni China A presentati dai suoi operatori (ad
esempio gli intermediari mobiliari) per accertarsi che non vi siano
vendite oltre il consentito.

Se un Comparto Stock Connect vorra vendere alcune Azioni China
A, dovra trasferire tali Azioni China A nei rispettivi conti di uno o piu
suoi intermediari prima dell’'apertura del mercato nel giorno della
vendita (il “giorno di negoziazione”). Se il Comparto non rispettera
questa scadenza, non potra vendere le azioni in quel giorno di
negoziazione. A causa di quest'obbligo, un Comparto Connect
Fund potrebbe non riuscire a vendere tempestivamente i suoi
investimenti in Azioni China A.

In alternativa, se un Comparto Stock Connect detiene i suoi Titoli
SSE e/o Titoli SZSE presso un depositario che partecipi al CCASS
in qualita di membro depositario o di membro compensatore
generale, lo stesso Comparto pud richiedere che tale depositario
apra un conto separato speciale (“SPSA”) in seno al CCASS per
mantenere le sue partecipazioni in Titoli SSE e/o Titoli SZSE in
conformita al modello avanzato di controlli preventivi sugli ordini di
vendita. A ciascun conto SPSA il sistema CCASS assegnera un
"ID Investitore" unico allo scopo di agevolare le attivita di controllo,
da parte del sistema degli Stock Connect, sulle partecipazioni degli
investitori e sul Comparto Stock Connect. Ferma restando la
presenza di sufficienti partecipazioni sul conto SPSA nel momento
in cui un broker immette l'ordine di vendita relativo al Comparto
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Stock Connect, il Comparto interessato dovra semplicemente
trasferire Titoli SSE e/o Titoli SZSE dal proprio conto SPSA al
conto del proprio broker dopo I'esecuzione, € non prima che
l'ordine di vendita venga collocato: in tal modo il Comparto Stock
Connect interessato non sara soggetto al rischio di non riuscire a
cedere in modo tempestivo le proprie partecipazioni in Titoli SSE e/
o Titoli SZSE a causa del mancato trasferimento tempestivo delle
stesse ai propri broker.

Laddove un Comparto Stock Connect non sia in grado di aprire un
conto speciale separato (“SPSA”), dovra consegnare i Titoli SSE e/
o Titoli SZSE ai propri broker prima dell'apertura dei mercati nel
giorno di negoziazione. Pertanto, in assenza di sufficienti Titoli
SSE e/o Titoli SZSE sul conto del Comparto Stock Connect prima
dell’apertura dei mercati nel giorno di negoziazione, I'ordine di
vendita sara rifiutato, con un conseguente potenziale impatto
negativo sulla relativa performance.

Modalita di regolamento ai sensi del Modello SPSA

In base alla regolare modalita di regolamento DVP (Delivery
Versus Payment), il regolamento dei titoli € in contanti avverra il
giorno T+0 tra i partecipanti alle compensazioni (ossia broker e
banca depositaria o una banca depositaria partecipante) con un
intervallo massimo di quattro ore tra le azioni e il movimento di
cassa. Quanto precede si applica esclusivamente al regolamento
in CNH, a condizione che i broker sostengano il carattere definitivo
del regolamento in contanti in renminbi nello stesso giorno. In base
alla modalita di regolamento RDVP (Real time Delivery Versus
Payment) introdotta a novembre 2017, i movimenti di titoli e di
cassa avverranno in tempo reale, ma l'uso della modalita RDVP
non & obbligatorio. | partecipanti alle compensazioni devono
accordarsi per regolare I'operazione in base alla modalita RDVP e
indicare “RDVP” in un campo specifico dell'istruzione di
regolamento. Laddove uno dei partecipanti alle compensazioni
non sia in grado di regolare le operazioni in base alla modalita
RDVP, vi & il rischio che le operazioni non vadano in porto ovvero
tornino alla normale modalita DVP, sulla base di modifiche
apportate da entrambe le parti. Qualora le operazioni debbano
tornare alla regolare modalita DVP, il Comparto Stock Connect
deve fornire una modifica delle istruzioni prima dell’'orario limite
pubblicato, che deve accompagnarsi alla modifica delle istruzioni
del broker prima dell’'orario limite del mercato; in assenza di tali
istruzioni modificate, vi & il rischio che le operazioni non vadano in
porto e, pertanto, vi potrebbero essere ripercussioni sulla capacita
del relativo Comparto Stock Connect di replicare la performance
del proprio indice di riferimento.

Rischio operativo

Gli Stock Connect si basano sul presupposto del funzionamento
dei sistemi operativi degli operatori di mercato partecipanti. La
partecipazione di questi ultimi al programma & subordinata al
possesso di alcuni requisiti informatici, di gestione del rischio e di
altro tipo richiesti dalla borsa valori e/o dalla stanza di
compensazione.

Esistono sostanziali differenze tra i regimi dei fitoli e i sistemi
giuridici dei due mercati, i cui operatori devono costantemente
risolvere le difficolta causate da tali diversita. Non vi & alcuna
certezza del corretto funzionamento dei sistemi della SEHK e degli
operatori di mercato o che essi continueranno a evolversi
recependo i mutamenti e le evoluzioni di entrambi i mercati.
L’eventuale mancato corretto funzionamento di tali sistemi
potrebbe pregiudicare le negoziazioni effettuate in entrambi i
mercati tramite il programma. Potrebbe essere pregiudicata la

capacita di un Comparto Stock Connect di operare nel mercato
della RPC (e quindi di perseguire la sua strategia d’investimento).

Rischio di regolamentazione

Lo Stock Connect € un concetto innovativo. Dal momento che le
regole dello Stock Connect sono relativamente recenti, la loro
interpretazione e applicazione pud comportare una notevole
incertezza. Inoltre tali normative possono essere soggette a
variazioni con effetti potenzialmente retroattivo, e non vi & alcuna
certezza che gli Stock Connect non saranno aboliti. Di volta in
volta gli organi di vigilanza o le borse valori della RPC e di Hong
Kong potranno emanare nuove norme aventi a oggetto le
operazioni, 'esecutivita giuridica e le negoziazioni internazionali
nellambito dello Stock Connect. Tali variazioni potrebbero influire
negativamente sui Comparti Stock Connect.

Le societa cinesi, come quelle che operano nei settori dei servizi
finanziari o della tecnologia, e potenzialmente anche in altri settori
in futuro, sono inoltre soggette al rischio che le autorita cinesi
possano intervenire nelle loro attivita operative e strutture, il che
potrebbe influire negativamente sul valore degli investimenti di un
Comparto.

Revoca dell’idoneita dei titoli

Quando viene revocata l'idoneita di un titolo alla negoziazione
tramite lo Stock Connect, tale titolo potra solo essere venduto ma
non piu acquistato. Tale situazione potrebbe influire negativamente
sul portafoglio o sulle strategie d’investimento dei Comparti Stock
Connect interessati, ad esempio se il Consulente per gli
investimenti volesse acquistare un titolo la cui idoneita alla
negoziazione € stata revocata.

Rischi specifici associati al China Interbank Bond Market
(Mercato cinese delle obbligazioni interbancarie)

Per una panoramica generale in merito al China Interbank
Bond Market si rinvia al paragrafo intitolato “China Interbank
Bond Market” nella sezione “Politiche e obiettivi
d'investimento”.

| Comparti CIBM possono ottenere esposizione diretta alle
obbligazioni cinesi onshore sul China Interbank Bond Market
attraverso il Foreign Access Regime e/o il Bond Connect e/o
secondo altre modalita consentite dalla normativa di volta in
volta vigente in materia.

Congiuntamente ai rischi relativi agli “Investimenti nella RPC” e agli
ulteriori rischi applicabili ai Comparti CIBM, si applicano i seguenti
rischi accessori:

Rischio di volatilita e di liquidita

La volatilita di mercato e la potenziale assenza di liquidita dovuta ai
bassi volumi di negoziazione di taluni titoli di debito sul China
Interbank Bond Market pud comportare una significativa
oscillazione dei prezzi di taluni titoli di debito negoziati sul suddetto
mercato. | Comparti CIBM interessati che investano su tale
mercato saranno pertanto esposti a rischi di liquidita e volatilita. |
differenziali dei prezzi di offerta e di domanda di tali titoli potranno
risultare significativi, e i Comparti interessati potrebbero pertanto
dover sopportare rilevanti costi di negoziazione e di realizzazione,
nonché subire perdite in caso di vendita dei suddetti investimenti.
Potrebbe risultare difficile o impossibile vendere i titoli di debito
negoziati sul China Interbank Bond Market, di conseguenza il
Comparto CIBM in questione potrebbe non essere in grado di
acquistare o vendere tali titoli al loro valore effettivo.
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Rischio di inadempienza degli Agenti

Poiché le attivita di presentazione delle necessarie
documentazioni, di iscrizione presso la PBOC e di apertura dei
conti ai fini degli investimenti tramite il Foreign Access Regime e/o
il Bond Connect devono essere svolte attraverso un agente di
regolamento onshore, un agente depositario offshore, un agente
per le registrazioni o altre terze parti (a seconda dei casi), il
Comparto interessato € soggetto ai rischi di inadempienza o di
errori da parte dei suddetti terzi.

Rischi normativi

L'investimento nel China Interbank Bond Market tramite il Foreign
Access Regime e/o il Bond Connect & inoltre soggetto a rischi
normativi. Le norme e i regolamenti applicabili a tali regimi sono
soggetti a modifiche che possono avere un potenziale effetto
retroattivo. Laddove le autorita della Cina Continentale interessate
dovessero sospendere I'apertura dei conti o la negoziazione sul
China Interbank Bond Market, la capacita del Comparto CIBM
interessato di investire nel China Interbank Bond Market ne sara
influenzata negativamente e risultera limitata. In tal caso, la
situazione incidera negativamente sulla capacita del Comparto
CIBM interessato di conseguire il rispettivo obiettivo d'investimento
e, dopo aver esaurito altre alternative di negoziazione, il Comparto
CIBM in questione puo subire perdite significative.

Rischio di guasto ai sistemi per il Bond Connect

Le negoziazioni attraverso il Bond Connect sono eseguite tramite
sistemi operativi e piattaforme di trading di nuova generazione.
Non vi & garanzia che tali sistemi funzioneranno correttamente o
continueranno ad essere adattati ai cambiamenti e agli sviluppi del
mercato. Qualora i sistemi cessassero di funzionare correttamente,
le negoziazioni effettuate tramite il Bond Connect possono essere
sospese. Cid pud compromettere la capacita del Comparto CIBM
interessato di negoziare attraverso lo Stock Connect (e quindi
perseguire la propria strategia d’investimento). Inoltre, se il
Comparto CIBM in questione investe nel China Interbank Bond
Market attraverso il Bond Connect, potrebbe essere esposto a
rischi di ritardi inerenti ai sistemi di collocamento e/o di
regolamento degli ordini.

Imposizione fiscale

Il 22 novembre 2018, il Ministero delle Finanze e 'Amministrazione
statale delle imposte cinese hanno emanato congiuntamente la
circolare 108 che prevede I'esenzione temporanea dalla ritenuta
alla fonte sul reddito e dallimposta sul valore aggiunto della RPC
per gli Investitori istituzionali con riferimento agli interessi delle
obbligazioni non governative sul mercato obbligazionario interno
per il periodo dal 7 novembre 2018 al 6 novembre 2021.

La circolare 108 non menziona il trattamento fiscale della RPC per
quanto riguarda gli interessi su obbligazioni non governative
maturati prima del 7 novembre 2018. Eventuali modifiche alla
legislazione fiscale vigente nella RPC, incluse relative precisazioni
future e/o la successiva applicazione di imposte da parte delle
autorita tributarie della RPC con effetto retroattivo, possono
comportare perdite considerevoli per i Comparti interessati.

La Societa di Gestione provvedera a riesaminare periodicamente
la politica di accantonamento per passivita fiscali e potra, di tempo
in tempo, a sua discrezione, effettuare accantonamenti per
potenziali passivita fiscali laddove lo ritenga giustificato e
opportuno o secondo quanto di volta in volta precisato dalle
autorita della RPC mediante apposite notifiche.
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Per maggiori informazioni in merito al regime fiscale vigente nella
RPC ed ai rischi ad esso collegati, si rinvia alla descrizione del
fattore di rischio "Considerazioni fiscali" della sezione
"Considerazioni sui rischi".

Politica sull’'eccessiva frequenza delle operazioni

| Comparti non consentono consapevolmente gli investimenti
caratterizzati da un’eccessiva frequenza delle operazioni, in quanto
tali pratiche possono influire negativamente sugli interessi di tutti gli
Azionisti. La nozione di eccessiva frequenza delle operazioni
comprende quelle transazioni in titoli attuate da singoli o gruppi di
individui che sembrano seguire uno schema temporale o che sono
caratterizzate da operazioni di frequenza o di importo eccessivi.

Gli investitori devono tuttavia essere consapevoli che i Comparti
possono essere utilizzati da certi investitori per finalita di
ripartizione degli investimenti oppure da fornitori di prodotti
strutturati con I'esigenza di una periodica ridistribuzione degli attivi
tra i Comparti. Tale attivita normalmente non sara classificata
come eccessiva frequenza delle operazioni, salvo essa non
diventi, ad avviso degli Amministratori, troppo frequente, o appaia
seguire delle schematicita temporali.

In aggiunta al generale potere degli Amministratori di rifiutare le
sottoscrizioni o le conversioni a propria discrezione, altre Sezioni
del presente Prospetto conferiscono poteri volti a garantire la
salvaguardia degli interessi degli Azionisti contro I'eccessiva
frequenza delle operazioni. Tali poteri includono:

» quotazione al valore equo — Allegato B, paragrafo 16.;

» fluttuazione delle quotazioni — Allegato B, paragrafo 17.3;

» rimborsi in titoli — Allegato B paragrafi 24.-25.; e

» commissioni di conversione — Allegato B, paragrafi 20.-22..

Inoltre, laddove si sospetti un’eccessiva frequenza delle
operazioni, i Comparti possono:

» aggregare le Azioni che presentano una titolarita o un controllo
comuni, al fine di stabilire se si possa ritenere che un individuo
o un gruppo di individui generino un’eccessiva movimentazione
degli investimenti. Pertanto, gli Amministratori si riservano il
diritto di respingere eventuali domande di conversione e/o
sottoscrizione di Azioni da parte di investitori che, a loro
giudizio, stiano attuando tali pratiche;

» rettificare il Valore Patrimoniale Netto per Azione per riflettere
con maggiore accuratezza il valore equo degli investimenti dei
Comparti al momento della valorizzazione. Cio avverra
unicamente qualora gli Amministratori ritengano che le
variazioni delle quotazioni di mercato dei titoli sottostanti siano
tali che, a loro giudizio, gli interessi di tutti gli Azionisti
richiedano una valorizzazione delle Azioni al valore equo; e

» esigere una commissione di rimborso di un massimo del 2%
sui proventi da rimborsi da quegli Azionisti che, secondo il
fondato parere degli Amministratori, si presuma attuino
un’eccessiva movimentazione degli investimenti. Tale
commissione sara attribuita a beneficio dei Comparti, e gl
Azionisti interessati verranno informati nelle loro note
contrattuali in merito a tale applicazione.
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Politiche e obiettivi d’'investimento

Prima di investire in un Comparto, gli investitori sono invitati
a leggere la Sezione denominata “Considerazioni specifiche
sui rischi”. Non esistono garanzie in merito al raggiungimento
degli obiettivi di ciascun Comparto.

Generalita

Ciascun Comparto viene gestito separatamente e in conformita
alle limitazioni agli investimenti e al ricorso al debito riportate
nell’Allegato A.

Gli obiettivi e le politiche di investimento specifici di ogni Comparto
verranno formulati dagli Amministratori al momento della creazione
del Comparto. Ogni investimento del Comparto sara effettuato in
conformita con gli investimenti consentiti che sono descritti con
maggiore dettaglio nell'Allegato A.

| riferimenti a “reddito superiore alla media” indicano un rendimento
superiore alla media su un opportuno benchmark di rendimento
totale.

A discrezione del Consulente per gli Investimenti, i Comparti
utilizzeranno tecniche di gestione degli investimenti, compreso
l'impiego di strumenti derivati e determinate strategie valutarie non
soltanto per scopi di copertura o gestione del rischio ma anche allo
scopo di aumentare il rendimento complessivo. | Comparti
possono utilizzare derivati per scopi di investimento o di una
gestione efficiente del portafoglio in funzione dei rispettivi obiettivi e
politiche di investimento.

Gli strumenti derivati possono comprendere futures, opzioni,
contratti a termine su strumenti finanziari e opzioni su tali contratti,
titoli garantiti da ipoteca TBA (To Be Announced) e contratti swap
(compresi credit default swap e total return swap) con accordo
privato e altri derivati su reddito fisso, azioni e crediti. L'Allegato G
specifica, per ciascun Comparto, la percentuale massima e attesa
del Valore Patrimoniale Netto che puo essere soggetta a total
return swap. La percentuale non deve essere considerata un
vincolo e I'attuale percentuale puo variare nel tempo a seconda di
fattori quali, a titolo esemplificativo ma non esaustivo, le condizioni
di mercato.

A discrezione del Consulente per gli Investimenti, i Comparti
effettueranno operazioni di finanziamento tramite titoli al fine di
contribuire al raggiungimento dell'obiettivo d’investimento di un
Comparto e/o nellambito di una gestione efficiente del portafoglio.
Per maggiori dettagli si rinvia all’Allegato G.

| Comparti possono altresi investire in quote di OIC e in altri valori
mobiliari. Ai fini dei presenti obiettivi e politiche di investimento, tutti
i riferimenti a “valori mobiliari” comprenderanno “strumenti del
mercato monetario e strumenti sia a reddito fisso che variabile”
ma, a scanso di equivoci, non viceversa.

Talune strategie di investimento e/o alcuni Comparti potrebbero
divenire “elementi provvisti di un limite di capacita”. Cio significa
che gli Amministratori possono decidere di limitare 'acquisto di
Azioni di un Comparto soggetto a tale limite qualora cio fosse
nell'interesse di detto Comparto e/o dei rispettivi Azionisti, ivi
compreso, a titolo esemplificativo ma non esaustivo, il caso in cui
un Comparto o la strategia di investimento di un Comparto
raggiunga dimensioni che, a parere della Societa di Gestione e/o
del Consulente per gli Investimenti, possano compromettere la
rispettiva capacita di individuare investimenti idonei per il

Comparto o di gestire efficientemente gli investimenti esistenti. Per
ulteriori dettagli, si rimanda alla sezione intitolata “Negoziazione di
Azioni dei Comparti”.

Salvo quanto diversamente stabilito dalle singole politiche
d’investimento dei Comparti, le seguenti definizioni, norme e
limitazioni d’investimento si applicano a tutti i Comparti della
Societa:

» Qualora le singole politiche d’investimento di un Comparto si
riferiscano all'investimento del 70% del patrimonio complessivo
in specifiche tipologie o categorie di investimenti, il restante
30% potra essere investito in strumenti finanziari di societa o
emittenti di qualsiasi dimensione o settore economico, fatte
salve le eventuali limitazioni previste dalla politica
d’investimento di ciascun Comparto. Tuttavia, nel caso di un
Comparto Obbligazionario, non piu del 10% del patrimonio
complessivo potra essere investito in titoli azionari.

Investimento in titoli di debito sovrano di tipo non-investment

grade

» Come indicato nelle rispettive politiche d’investimento, alcuni
dei Comparti possono investire in un’ampia gamma di titol, ivi
inclusi valori mobiliari a reddito fisso, altrimenti noti come “titoli
di debito”, emessi da governi e agenzie di tutto il mondo. Tali
Comparti possono perseguire un apprezzamento del capitale
e/o reddito dal portafoglio di attivi detenuti. Di volta in volta, al
fine di raggiungere tali obiettivi, detti Comparti possono
investire oltre il 10% del Valore Patrimoniale Netto in titoli di
debito non investment grade, emesse da governi e agenzie di
un singolo paese.

| titoli di debito non investment grade, altrimenti noti come “ad
alto rendimento” (o “high yield”), possono comportare un
rischio maggiore di insolvenza rispetto ai titoli di debito con
rating piu elevato. Inoltre, i titoli non investment grade tendono
a presentare una maggiore volatilita rispetto a titoli di debito
con rating piu elevato, tanto che eventi economici avversi
possono esercitare un impatto maggiore sui prezzi dei titoli di
debito non investment grade che su quelli a rating piu elevato.
Inoltre, la capacita di un emittente di adempiere ai propri
obblighi pud essere influenzata negativamente dall’'andamento
specifico di tale emittente; ad esempio, una recessione
economica puo influenzare negativamente le condizioni
finanziarie di un emittente e il valore di mercato dei titoli di
debito ad alto rendimento emessi da tale entita.

Laddove i Comparti investano oltre il 10% del Valore
Patrimoniale Netto in titoli di debito emessi da governi o
agenzie di un singolo paese, potrebbero subire maggiormente
le ripercussioni negative dellandamento di tali titoli ed essere
piu sensibili a eventi economici, di mercato, politici o normativi
che si manifestino in tale paese o regione.

Per maggiori informazioni sui rischi associati ai Comparti che
investono in mercati emergenti, debito sovrano, titoli ad alto
rendimento, obbligazioni, e altri rischi, si richiama I'attenzione
degli investitori alle sezioni “Rischi generali” e “Rischi specifici”
del presente Prospetto informativo.

Si prevede che, secondo quanto precisato nella tabella
riportata di seguito, i Comparti seguenti possano investire piu
del 10% del rispettivo Valore Patrimoniale Netto in titoli di
debito emessi e/o garantiti dai governi di ciascuno dei paesi
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indicati e ai quali, alla data del presente Prospetto Informativo,
sia stato attribuito un rating di tipo non-investment grade. Si
ricorda agli investitori che nonostante la presente tabella precisi
I'esposizione massima attesa per questi paesi, tali dati non
devono intendersi come indicativi delle attuali partecipazioni
dei Comparti in tali paesi, che possono pertanto variare.

Ciascuno dei comparti Emerging Markets Corporate Bond
Advanced Fund, ESG Emerging Markets Blended Bond Fund,
ESG Emerging Markets Bond Fund e ESG Emerging Markets
Local Currency Bond Fund investe almeno il 70% del rispettivo
patrimonio complessivo in valori mobiliari a reddito fisso
ricompresi nel pertinente Indice J.P. Morgan LLC (“J.P.
Morgan”), come descritto in dettaglio nell'obiettivo e nella
politica di investimento dei predetti Comparti. In relazione a
ciascuno dei citati Comparti:

Si prega di notare che di seguito viene riportato solo I'estratto
pertinente delle politiche e degli obiettivi d’investimento dei
Comparti in questione; si rinvia a pagina 51 e seguenti per una
descrizione dettagliata e completa delle politiche e degli
obiettivi d'investimento.

Emerging Markets Corporate Bond Advanced Fund

Il Comparto persegue I'obiettivo di ottenere un’esposizione a titoli di debito emessi
da societa con sede o che svolgono la loro attivita economica prevalentemente nei
mercati emergenti, pur potendo altresi perseguire un’esposizione a titoli di debito
emessi da governi, autorita pubbliche o locali di paesi dei mercati emergenti che,
per loro natura, presentano una maggiore probabilita di assumere un rating di tipo
non-investment grade rispetto ai paesi dei mercati sviluppati.

Applicabile esclusivamente a: Argentina, Brasile, Ungheria, Indonesia,
Messico, Filippine, Russia, Repubblica Sudafricana, Turchia e Ucraina.

Si prevede che il Comparto investa pit del 10% (ma non pit del 20%) del proprio
Valore Patrimoniale Netto in titoli di debito emessi e/o garantiti da governi di
ciascuno dei paesi summenzionati, ai quali sia stato attribuito, alla data del
presente Prospetto Informativo, un rating di tipo non-investment grade.

Tali investimenti sono effettuati sulla base dei seguenti fattori: (i) il peso
rappresentato dal mercato obbligazionario del paese interessato nell'universo
obbligazionario dei mercati emergenti ricompreso nel benchmark del Comparto,
I'Indice J.P. Morgan ESG Corporate Emerging Market Bond Index Broad
Diversified (sebbene il presente Comparto non replichi I'indice, il Consulente per gli
Investimenti terra conto del peso degli elementi costitutivi dell'indice ogniqualvolta
adotti decisioni di investimento); e/o (ii) il giudizio professionale del Consulente per
gli Investimenti, che puo decidere di investire sulla scorta di motivazioni quali
prospettive favorevoli/positive per 'emittente sovrano/estero in questione, possibile
revisione al rialzo del rating e previsione di variazioni nel valore degli investimenti
interessati a causa di modifiche in termini di rating.

In virtu delle oscillazioni del mercato, nonché delle variazioni in termini di credito/
rating di investimento, I'esposizione potrebbe subire modifiche nel corso del
tempo.

| paesi summenzionati devono intendersi a puro titolo di riferimento e potrebbero
cambiare senza previa comunicazione agli Azionisti.

Applicabile esclusivamente a: Argentina, Brasile, Ghana, Indonesia, Libano,
Messico, Filippine, Russia, Sri Lanka, Turchia, Ucraina, Venezuela e Zambia.

Il Comparto pud investire piu del 10% (ma non oltre il 20%) del proprio Valore
Patrimoniale Netto in titoli di debito emessi e/o garantiti dai governi di ciascuno dei
paesi summenzionati, ai quali sia stato attribuito, alla data del presente Prospetto
Informativo, un rating di tipo non-investment grade.

Tali investimenti sono effettuati sulla base dei seguenti fattori: (i) il peso
rappresentato dal mercato obbligazionario del paese interessato nell'universo
obbligazionario dei mercati emergenti ricompreso nel benchmark del Comparto,
I'Indice JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Diversified (sebbene il
presente Comparto non replichi I'indice, il Consulente per gli Investimenti terra
conto del peso degli elementi costitutivi dell'indice ogniqualvolta adotti decisioni di
investimento); e/o (ii) il giudizio professionale del Consulente per gli Investimenti,
che puo decidere di investire sulla scorta di motivazioni quali prospettive favorevoli/
positive per I'emittente sovrano in questione, possibile revisione al rialzo del rating
e previsione di variazioni nel valore degli investimenti interessati a causa di
modifiche in termini di rating.

In virtt delle oscillazioni di mercato, nonché delle variazioni in termini di rating di
credito/rating di investimento, 'esposizione puo subire modifiche nel corso del
tempo. | paesi summenzionati non costituiscono un elenco esaustivo e possono
mutare senza previa comunicazione agli Azionisti.

Emerging Markets Local Currency Bond Fund

Il Comparto persegue l'obiettivo di ottenere un’esposizione a titoli di debito emessi
da governi, autorita pubbliche o locali di paesi dei mercati emergenti che, per loro
natura, presentano una maggiore probabilita di assumere un rating di tipo non-
investment grade rispetto ai paesi dei mercati sviluppati.

Applicabile esclusivamente a: Brasile, Ungheria, Indonesia, Russia,
Repubblica Sudafricana e Turchia.

Si prevede che il Comparto investa piu del 10% (ma non oltre il 20%) del proprio
Valore Patrimoniale Netto in titoli di debito emessi e/o garantiti dai governi di
ciascuno dei paesi summenzionati, ai quali sia stato attribuito, alla data del
presente Prospetto Informativo, un rating di tipo non-investment grade.

Tali investimenti sono effettuati sulla base dei seguenti fattori: (i) il peso
rappresentato dal mercato obbligazionario del paese interessato nell'universo
obbligazionario dei mercati emergenti ricompreso nel benchmark del Comparto,
I'Indice JP Morgan GBI-EM Global Diversified (sebbene il presente Comparto non
replichi l'indice, il Consulente per gli Investimenti terra conto del peso degli
elementi costitutivi dellindice ogniqualvolta adotti decisioni di investimento); e/o (i)
il giudizio professionale del Consulente per gli Investimenti, che puo decidere di
investire sulla scorta di motivazioni quali prospettive favorevoli/positive per
I'emittente sovrano in questione, possibile revisione al rialzo del rating e previsione
di variazioni nel valore degli investimenti interessati a causa di modifiche in termini
di rating.

In virtu delle oscillazioni del mercato, nonché delle variazioni in termini di rating di
credito/rating di investimento, 'esposizione pud subire modifiche nel corso del
tempo. | paesi summenzionati non costituiscono un elenco esaustivo e possono
mutare senza previa comunicazione agli Azionisti.

Emerging Markets Bond Fund

Il Comparto persegue l'obiettivo di ottenere un’esposizione a titoli di debito emessi
da governi, autorita pubbliche o locali di paesi dei mercati emergenti che, per loro
natura, presentano una maggiore probabilita di assumere un rating di tipo non-
investment grade rispetto ai paesi dei mercati sviluppati.
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ESG Emerging Markets Blended Bond Fund

Il Comparto si prefigge quale obiettivo quello di guadagnare un’esposizione a titoli
di debito emessi da governi, autorita pubbliche o locali di paesi emergenti che, per
loro natura, presentano con maggiore probabilita rispetto ai paesi sviluppati un
rating di tipo non-investment grade.

Applicabile esclusivamente a: Argentina, Brasile, Ghana, Ungheria,
Indonesia, Messico, Filippine, Sri Lanka, Russia, Repubblica Sudafricana,
Turchia, Ucraina e Zambia.

Si prevede che il Comparto investa piu del 10% (ma non piu del 20%) del proprio
Valore Patrimoniale Netto in titoli di debito emessi e/o garantiti da governi di
ciascuno dei paesi summenzionati, ai quali sia stato attribuito, alla data del
presente Prospetto Informativo, un rating di tipo non-investment grade.
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Tali investimenti sono effettuati sulla base dei seguenti fattori: (i) il peso
rappresentato dal mercato obbligazionario del paese interessato nell'universo
obbligazionario dei mercati emergenti ricompreso nel benchmark del Comparto,
I'Indice J.P. Morgan ESG Blended Emerging Market Bond Index (Sovereign)
(sebbene il presente Comparto non replichi l'indice, il Consulente per gli
Investimenti terra conto del peso degli elementi costitutivi dell'indice ogniqualvolta
adotti decisioni di investimento); e/o (ii) il giudizio professionale del Consulente per
gli Investimenti, che puo decidere di investire sulla scorta di motivazioni quali
prospettive favorevoli/positive per 'emittente sovrano/estero in questione, possibile
revisione al rialzo del rating e previsione di variazioni nel valore degli investimenti
interessati a causa di modifiche in termini di rating.

In virtu delle oscillazioni del mercato, nonché delle variazioni in termini di credito/
rating di investimento, I'esposizione potrebbe subire modifiche nel corso del
tempo.

| paesi summenzionati devono intendersi a puro titolo di riferimento e potrebbero
cambiare senza previa comunicazione agli Azionisti.

gli Investimenti, che puod decidere di investire sulla scorta di motivazioni quali
prospettive favorevoli/positive per 'emittente sovrano in questione, possibile
revisione al rialzo del rating e previsione di variazioni nel valore degli investimenti
interessati a causa di modifiche in termini di rating.

In virtu delle oscillazioni del mercato, nonché delle variazioni in termini di rating di
credito/rating di investimento, I'esposizione pud subire modifiche nel corso del
tempo.

| paesi summenzionati non costituiscono un elenco esaustivo e possono mutare
senza previa comunicazione agli Azionisti.

ESG Emerging Markets Bond Fund

Il Comparto persegue l'obiettivo di ottenere un’esposizione a titoli di debito emessi
da governi, autorita pubbliche o locali di paesi dei mercati emergenti che, per loro
natura, presentano una maggiore probabilita di assumere un rating di tipo non-
investment grade rispetto ai paesi dei mercati sviluppati.

Applicabile esclusivamente a: Argentina, Brasile, Ghana, Indonesia,
Messico, Filippine, Sri Lanka, Russia, Turchia, Ucraina e Zambia.

Il Comparto pud investire piu del 10% (ma non oltre il 20%) del proprio Valore
Patrimoniale Netto in titoli di debito emessi e/o garantiti dai governi di ciascuno dei
paesi summenzionati, ai quali sia stato attribuito, alla data del presente Prospetto
Informativo, un rating di tipo non-investment grade.

Tali investimenti sono effettuati sulla base dei seguenti fattori: (i) il peso
rappresentato dal mercato obbligazionario del paese interessato nell’universo
obbligazionario dei mercati emergenti ricompreso nel benchmark del Comparto,
I'Indice J.P. Morgan ESG Emerging Market Bond Index Global Diversified
(sebbene il presente Comparto non replichi l'indice, il Consulente per gli
Investimenti terra conto del peso degli elementi costitutivi dell'indice ogniqualvolta
adotti decisioni di investimento); e/o (ii) il giudizio professionale del Consulente per
gli Investimenti, che puo decidere di investire sulla scorta di motivazioni quali
prospettive favorevoli/positive per 'emittente sovrano in questione, possibile
revisione al rialzo del rating e previsione di variazioni nel valore degli investimenti
interessati a causa di modifiche in termini di rating.

In virtt delle oscillazioni di mercato, nonché delle variazioni in termini di rating di
credito/rating di investimento, I'esposizione puo subire modifiche nel corso del
tempo. | paesi summenzionati non costituiscono un elenco esaustivo e possono
mutare senza previa comunicazione agli Azionisti.

ESG Global Conservative Income Fund

Il Comparto persegue I'obiettivo di ottenere un’esposizione a titoli di debito emessi

da governi, autorita pubbliche o locali su scala mondiale, ivi compresi titoli di debito
che, per loro natura, presentano una maggiore probabilita di assumere un rating di
tipo non-investment grade rispetto a quelli di paesi dei mercati sviluppati.

Applicabile esclusivamente a: Brasile, Ungheria, Indonesia, Russia,
Repubblica Sudafricana e Turchia.

Si prevede che il Comparto investa piu del 10% (ma non pit del 20%) del proprio
Valore Patrimoniale Netto in titoli di debito emessi e/o garantiti da governi di
ciascuno dei paesi summenzionati, ai quali sia stato attribuito, alla data del
presente Prospetto Informativo, un rating di tipo non-investment grade.

Tali investimenti sono effettuati sulla base del giudizio professionale del
Consulente per gli investimenti, che puo decidere di investire in virtu di motivazioni
come prospettive favorevoli/positive per I'emittente sovrano/estero in questione,
possibile revisione al rialzo del rating e previsione di variazioni nel valore degli
investimenti interessati a causa di modifiche ai rating.

In virtu delle oscillazioni del mercato, nonché delle variazioni in termini di credito/
rating di investimento, 'esposizione potrebbe subire modifiche nel corso del
tempo.

| paesi summenzionati devono intendersi a puro titolo di riferimento e potrebbero
cambiare senza previa comunicazione agli Azionisti.

ESG Emerging Markets Local Currency Bond Fund

Il Comparto persegue l'obiettivo di ottenere un’esposizione a titoli di debito emessi
da governi, autorita pubbliche o locali di paesi dei mercati emergenti che, per loro
natura, presentano una maggiore probabilita di assumere un rating di tipo non-
investment grade rispetto ai paesi dei mercati sviluppati.

Applicabile esclusivamente a: Brasile, Ungheria, Indonesia, Russia,
Repubblica Sudafricana e Turchia.

Si prevede che il Comparto investa piu del 10% (ma non oltre il 20%) del proprio
Valore Patrimoniale Netto in titoli di debito emessi e/o garantiti dai governi di
ciascuno dei paesi summenzionati, ai quali sia stato attribuito, alla data del
presente Prospetto Informativo, un rating di tipo non-investment grade.

Tali investimenti sono effettuati sulla base dei seguenti fattori: (i) il peso
rappresentato dal mercato obbligazionario del paese interessato nell'universo
obbligazionario dei mercati emergenti ricompreso nel benchmark del Comparto,
I'Indice J.P. Morgan ESG Government Bond Index — Emerging Market Global
Diversified (sebbene il presente Comparto non replichi I'indice, il Consulente per gli
Investimenti terra conto del peso degli elementi costitutivi dell'indice ogniqualvolta
adotti decisioni di investimento); e/o (ii) il giudizio professionale del Consulente per

Global Bond Income Fund

Il Comparto persegue l'obiettivo di ottenere un’es