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Luxemburgo, 16 de mayo de 2013
Estimado accionista,

Deseamos informarle acerca de la siguiente modificacion aprobada por el Consejo de
Administracion:

Modificacion de la politica de inversion de “Amundi Funds Absolute Volatility Arbitrage
Plus”

Con efectos a partir del 17 de junio de 2013, el Consejo de Administracion de Amundi Funds ha
aprobado modificar la politica de inversion del Subfondo "Absolute Volatility Arbitrage" y
establecer normas aplicables a la familia “Subfondos Absolute Volatility Arbitrage”.

Las principales modificaciones seran las siguientes:
e En las estrategias aplicadas:
o Supresion del maximo del 90% de inversidon en estrategias de arbitraje de
volatilidad
o Supresion del parrafo relativo a estrategias direccionales
o Adicibn de una nueva estrategia dirigida a beneficiarse de las discrepancias
entre diferenciales de crédito y volatilidad de renta variable
o Supresion de las coberturas sisteméticas de los riesgos de divisas, tipos de
interés y renta variable para aislar el componente de volatilidad: las coberturas
se aplicaran de forma discrecional
o Supresion de la estrategia monetaria
e En el universo de inversion:
o Supresion de las limitaciones de calificacién en los derivados de crédito.
e En larentabilidad prevista:
o Se considerard como rentabilidad prevista la obtenida antes de deducir las
comisiones.

En consecuencia, la politica de inversion debera entenderse como se indica a continuacion;
“Subfondos Absolute Volatility Arbitrage:

El objetivo de los Subfondos Absolute Volatility Arbitrage es obtener una rentabilidad anual que
supere la del EONIA capitalizado, una vez deducidos los gastos.

Para alcanzar el objetivo de rentabilidad, los Subfondos invertiran en estrategias de arbitraje de
volatilidad, de acuerdo con una distribucién de activos determinada de forma discrecional por el
Gestor de Inversion.

Descripcién de las estrateqgias utilizadas

1. Estrategias de arbitraje _de volatilidad en renta variable, tipos de interés, divisas vy

crédito



En los mercados de instrumentos financieros de futuro, las ineficiencias de volatilidad pueden
aparecer dentro de una determinada categoria de activo, entre los diferentes activos que la
forman, o entre diferentes categorias de activos.

Las estrategias aplicadas buscan tres fuentes de rentabilidad:

- la anticipacion de la convergencia entre volatilidades implicitas de diferentes instrumentos;

- el aprovechamiento de la diferencia entre la volatilidad real de un activo subyacente y la
volatilidad implicita de un instrumento financiero de futuro sobre dicho activo subyacente.

- el aprovechamiento de las discrepancias entre los diferenciales de crédito y la volatilidad de
renta variable

Con el fin de separar el componente de volatilidad, a los instrumentos financieros de futuro
utilizados se les aplica una cobertura frente al riesgo de mercado subyacente, cobertura que es
neutra respecto a la delta.

2. Estrateqgias de arbitraje de volatilidad en obligaciones convertibles

Una obligacién convertible puede considerarse formada por un componente obligacion y un
componente opcién. Cada uno de ellos puede valorarse a partir de pardmetros de mercado —
principalmente la curva de tipos, el riesgo de crédito del emisor y la volatilidad implicita de la
accion subyacente — que permiten, por tanto, hacer una valoracién tedrica de la obligacién
convertible.

Las estrategias aplicadas buscan dos fuentes de rentabilidad: la primera esta orientada a
comprar una volatilidad implicita provisionalmente infravalorada, mientras que la segunda
consiste en comprar una volatilidad implicita inferior a la volatilidad real del activo subyacente.

Con el fin de separar del resto el componente de volatilidad, se cubren de forma sistematica,
mediante los instrumentos financieros adecuados, los riesgos de divisa, de tipo de interés y de
renta variable. La cobertura del riesgo de crédito es discrecional.

Descripcién de las cateqorias de activos:

Se invertird un 90%, como maximo, del activo neto en:
- rentavariable,
- obligaciones convertibles
- obligaciones corporativas
- hasta el 10% de su activo neto, en participaciones o acciones de IICVM o de otras IIC
- depositos

El resto del activo se invertira en instrumentos del mercado monetario con vencimientos
inferiores a un afo.

Instrumentos derivados:

La utilizacion de derivados sera una parte integral de la politica de inversién y de las estrategias
de cada Subfondo. Los instrumentos incluyen futuros, opciones, contratos por diferencias (de
renta variable, indices de renta variable o cestas de renta variable), contratos a plazo, swaps,
derivados de crédito y otros derivados, que se utilizaran a efectos de arbitraje y de cobertura o
para obtener sobreexposicion en volatilidad, renta variable, tipos de interés, divisas y crédito.

Ademas de la exposicidn a riesgos descrita en Advertencias de Riesgo en la introduccién a los
“Subfondos de Rentabilidad Absoluta”, las inversiones en los Subfondos Absolute Volatility
Arbitrage pueden tener exposicion a un mayor nivel de riesgo de crédito debido a la adquisicion
de swaps de riesgo de impago (CDS).



Absolute Volatility Arbitrage Plus

El objetivo de este Subfondo es obtener una rentabilidad anual superior al EONIA capitalizado,
una vez deducidos los gastos.

A titulo indicativo, dado el presupuesto de riesgo del Subfondo (VaR 8%), se prevé una
rentabilidad superior a la del EONIA +4% anual, en un horizonte minimo de inversion de 3 afios y
antes de tener en cuenta los gastos.

La estrategia de inversién se centra en arbitrajes de volatilidad sobre instrumentos financieros a
futuro y obligaciones convertibles. Ofrece a los inversores un acceso preferencial a una nueva
fuente de rentabilidad: la volatilidad.

El riesgo se controla de forma total y precisa mediante el Value at Risk (VaR). El Subfondo se
gestiona de forma continua con un VaR estimado anual a priori (VaR estimado anual a priori) del
8%. Esto quiere decir que el Subfondo se elabora de tal manera que, estadisticamente y en
condiciones normales de mercado, no bajard& méas de un 8% en un afio concreto con una
probabilidad 95%.

El indice “EONIA” representa el indicador de referencia del Subfondo.

La divisa de referencia del Subfondo es el euro.”

Si no esta de acuerdo con estas modificaciones puede solicitar el reembolso de sus acciones, sin
comision de reembolso, durante los treinta dias siguientes al envio de esta carta.

El dltimo Folleto de la Sociedad y los ultimos Documentos de Informacién Clave para el Inversor
(KIID, por sus siglas en inglés) estan disponibles, sin cargo alguno y previa solicitud, en el
domicilio social de la Sociedad.

Atentamente,

El Consejo de Administracion



