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Verkaufsprospekt
1. Der Fonds

Der im vorliegenden Verkaufsprospekt beschriebene Investmentfonds ist ein nach Luxemburger Recht
in der Form eines fonds commun de placement errichtetes Sondervermdgen aus Wertpapieren und
sonstigen zuldssigen Vermdgenswerten. Er wurde urspriinglich nach Teil I des Luxemburger Gesetzes
vom 20. Dezember 2002 Uber Organismen fir gemeinsame Anlagen (das ,,Gesetz von 2002)
aufgelegt und erfillte die Anforderungen der geédnderten Richtlinie des Rates der Europdischen
Gemeinschaften 85/611/EWG vom 20. Dezember 1985. Der Fonds unterliegt nunmehr Teil | des
Gesetzes vom 17. Dezember 2010 und erfullt die Anforderungen der geénderten Richtlinie des Rates
der Européischen Gemeinschaften 2009/65/EG vom 13. Juli 2009.

Fur den Fonds konnen gemal Artikel 5 des Verwaltungsreglements unterschiedliche Anteilklassen
ausgegeben werden. Nahere Angaben hierzu ergeben sich aus der Ubersicht auf den nachfolgenden
Seiten des Verkaufsprospektes.

Die Beteiligung an dem Fonds richtet sich nach diesem Verkaufsprospekt und dem anschlieRend
abgedruckten Verwaltungsreglement. Beide Unterlagen zusammen bilden die Basis fir den Erwerb
von Anteilen.

2. Die Anlagepolitik

Ziel der Anlagepolitik ist die nachhaltige Wertsteigerung der von den Kunden eingebrachten
Anlagemittel.

Allgemeines zur Anlagepolitik des Fonds

Zur Erreichung des Anlageziels wird das Fondsvermdgen in internationalen Renten und Aktien,
Genussscheinen, Wandel- und Optionsanleihen, deren Optionsscheine auf Wertpapiere lauten, in
Optionsscheinen auf Renten und Aktien, Zerobonds sowie Zielfonds - hier vornehmlich sogenannte
ETFs-angelegt. Der Teilfonds investiert nach dem Grundsatz der Risikostreuung ebenfalls in
Zertifikate auf Anlagen, denen Aktien, Renten, Zinsen, Wéhrungen, Commodities oder anerkannte und
ausreichend diversifizierte Finanzindizes (wie z.B. Aktienindizes, Rentenindizes, Commodity-Indizes)
zugrunde liegen und die an Bérsen oder/und auf sonstigen geregelten Markten, die anerkannt, fir das
Publikum offen und deren Funktionsweise ordnungsgemaR ist (,,geregelte Markte*), amtlich notiert
oder gehandelt werden. Bei Zertifikaten auf Commodities (ohne "embedded derivatives™) oder
Commodity-Indizes im Sinne von Artikel 9 der GroRherzoglichen Verordnung vom 8. Februar 2008
beziiglich bestimmter Definitionen des Gesetzes von 2010 darf es nicht zu einer physischen Lieferung
der Commodities kommen. Die Zertifikate sind Wertpapiere im Sinne von Artikel 2 der
GroRherzoglichen Verordnung vom 8. Februar 2008 beziiglich bestimmter Definitionen des Gesetzes
von 2002.

Das Fondsvermdgen kann bis zu 49% in Aktien bzw. Aktienfonds und aktiendhnliche Wertpapiere und
bis zu 20% in Finanzinstrumente auf Rohstoffe innerhalb der oben dargestellten Grenzen investiert
werden. Im Rahmen der Vorgaben gemaR Artikel 41 Absatz 2 a) des Gesetzes von 2010 kann der
Fonds bis zu 10% seines Netto-Fondsvermdgens in offene Immobilienfonds anlegen.

Im Rahmen der im Verwaltungsreglement beschriebenen Anlagebeschrénkungen kénnen Futures und
Optionen zur Absicherung von Vermdogenswerten des Fonds sowie im Rahmen einer effizienten
Vermoégensverwaltung eingesetzt werden.

Risikoprofil des Fonds

Die Investitionen eines Fonds kénnen Schwankungen unterliegen und es gibt keine Gewéhr, dass der
Wert der gehaltenen Fondsanteile beim Verkauf dem urspriinglich eingesetzten Kapital entspricht.

Die  Wertentwicklung des Fonds wird aufgrund der Investitionen primér durch
unternehmensspezifische Veranderungen sowie Anderungen des Wirtschafts- und Zinssatzumfeldes



beeinflusst.

Vor diesem Hintergrund kann sich eine erhéhte Schwankungsbreite des Anteilwertes des Teilfonds
inshesondere aufgrund sich veradndernder Aktien- und Wechselkurse sowie Marktzinsen ergeben.
Diese Risiken konnen durch Derivate abgesichert werden, dies geschieht jedoch nicht
notwendigerweise.

Profil des Anlegerkreises des Fonds

Der Fonds ist fiir risikobereite Anleger konzipiert, die langfristig eine angemessene Wertentwicklung
erwarten.

Aufgrund des erhéhten Risikos, bei welchem der vollstandige Wertverlust einzelner Anlagen nicht
ausgeschlossen werden kann, ist der Fonds nur flr solche Anleger geeignet, die erhebliche
Kursschwankungen akzeptieren und gegebenenfalls auch Verluste hinnehmen kénnen.

Risikomanagement-Verfahren

Die Verwaltungsgesellschaft setzt fiir den PAM-KS Index Flex ein Risikomanagementverfahren im
Einklang mit dem Gesetz von 2010 und sonstigen anwendbaren Vorschriften ein, insbesondere dem
Rundschreiben 11/512 der CSSF. Mithilfe des Risikomanagementverfahrens erfasst und misst die
Verwaltungsgesellschaft das Marktrisiko, Liquiditatsrisiko, Kontrahentenrisiko und alle sonstigen
Risiken, einschlieBlich operationellen Risiken, die fiir den Fonds wesentlich sind.

Gesamtrisiko

Im Rahmen des Risikomanagementverfahrens wird das Gesamtrisiko des PAM-KS Index Flex durch
den sogenannten Commitment-Ansatz gemessen und kontrolliert. Beim Commitment-Ansatz wird das
Gesamtrisiko der Derivate des Fonds unter Beriicksichtigung von Netting- und Hedging-Effekten
gemessen, das den Gesamtnettowert des Portfolios des Fonds nicht tiberschreiten darf.

Dazu werden beim Commitment-Ansatz Derivate in den Marktwert oder ggf. einen fiktiven Wert der
Vermogenswerte umgerechnet, auf die sich das jeweilige Derivat bezieht (,,Basiswert™).

Hebelwirkung

Die Verwaltungsgesellschaft berechnet die Hohe der Hebelwirkung (englisch ,leverage”) des PAM-
KS Index Flex mit Hilfe des Commitment-Ansatzes und erwartet, dass die Hohe der Hebelwirkung
grundsatzlich zwischen 0% und 100 % bezogen auf das Netto-Fondsvermogen liegen wird. In
Ausnahmeféllen kann es vorkommen, dass die Hebelwirkung auferhalb der vorgenannten Spanne
liegt.

3. Die Verwaltungsgesellschaft

Die Verwaltungsgesellschaft WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A. wurde am 23. Januar 1989
als Aktiengesellschaft nach luxemburgischem Recht fur eine unbestimmte Dauer gegrundet. Sie hat
ihren Sitz in 2, Place Dargent, L-1413 Luxemburg. Die Satzung dieser Gesellschaft wurde im
Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations (,,Mémorial®) vom 1. Juni 1989 veroffentlicht und
beim Handelsregister des Bezirksgerichtes Luxemburg hinterlegt. Die Verwaltungsgesellschaft
firmierte bis zum 30. September 2010 unter M.M.Warburg-LuxInvest S.A.

Die Satzung der Verwaltungsgesellschaft wurde letztmalig durch Gesellschafterbeschluss vom 08.
September 2010 abgeéndert. Eine koordinierte Neufassung der Satzung wurde beim Handelsregister
des Bezirksgerichts Luxemburg hinterlegt und im Mémorial am 08. Oktober 2010 verdffentlicht.

Die Verwaltungsgesellschaft ist unter Nummer B 29.905 im Handels- und Gesellschaftsregister beim
Bezirksgericht in Luxemburg eingetragen.



Der Gesellschaftszweck ist die Griindung und Verwaltung von luxemburgischen und auslandischen
Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (,OGAW®), die gemaR der Richtlinie des
Europdischen Rates 2009/65/EG zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren in ihrer abgeanderten
Form (,,Richtlinie 2009/65/EG*) zugelassen sind. Die Gesellschaft kann dariiber hinaus die Grindung
und Verwaltung von anderen luxemburgischen und auslédndischen Organismen fiir gemeinsame
Anlagen (,,0GA") und Investmentvehikeln, insbesondere geméR dem Gesetz vom 17. Dezember 2010
uber Organismen fur gemeinsame Anlagen, dem Gesetz vom 13. Februar 2007 Uber spezialisierte
Investmentfonds sowie dem Gesetz vom 15. Juni 2004 uber die Investmentgesellschaft zur Anlage in
Risikokapital in der jeweils giltigen Fassung vornehmen.

Die Verwaltungsgesellschaft verfugt im Einklang mit dem Gesetz von 2010 und den anwendbaren
Verwaltungsvorschriften der CSSF (ber ausreichende und angemessene organisatorische Strukturen
und interne Kontrollmechanismen.

Um die Ziele der Anlagepolitik des Fonds zu erreichen, kann die Verwaltungsgesellschaft unter ihrer
Kontrolle und Verantwortung unabhdngige Investmentmanager bestellen und mit der téglichen
Anlagepolitik betrauen.

Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet derzeit folgende Fonds:

ALTIS Fund, brauco.invest, BSF - Global Balance, BTS Funds (Lux), Challenger Global Fonds, CHART HIGH
VALUE / YIELD FUND, Clairefontaine Strategie, DKO-Lux-Aktien Deutschland, DKO-Lux-Aktien Europa,
DKO-Lux-Aktien Nordamerika, DKO-Lux-Optima, DKO-Lux-PharmaPipeline, DKO-Lux-Renten EUR, DKO-
Lux-Renten USD, HAC World Top-Investors, ISP INTERNATIONAL STOCK PICKING FUND, Lux
Alternative, Lux-Provest, LuxGlobal, Lux Taurus, MC FUND, Morgenstern Balanced Fund, PAM-KS Index Flex,
RP Global Market Selection, RP Global Sector Rotation, Rubin Fonds, Top Private Banking Fonds, WARBURG
Global Maritime Infrastructure Fund, WARBURG - L - FONDS, WARBURG VALUE FUND sowie ebenfalls
Spezialisierte Investmentfonds nach dem Gesetz vom 13. Februar 2007 (iber Spezialisierte Investmentfonds.

4. Die Depotbank

Die Vermdgenswerte des Fonds werden von der Depotbank verwahrt. Depotbank fiir den in diesem
Verkaufsprospekt beschriebenen Fonds ist die M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A., eine Bank im
Sinne des Luxemburger Gesetzes vom 5. April 1993 (iber den Finanzsektor.

Die Depotbank betreibt Bankgeschafte aller Art.

5. Der Erwerb und die Ruckgabe von Anteilen

Anteile an dem Fonds kdnnen bei der Verwaltungsgesellschaft, bei den in diesem Verkaufsprospekt
verzeichneten Zahlstellen und bei der Depotbank erworben und zuriickgegeben werden.

6. Zahlungen und Informationen

Zahlungen erfolgen (ber die Verwaltungsgesellschaft sowie Uber die im Verkaufsprospekt
aufgefiihrten Zahlstellen. Informationen flr die Anteilinhaber sind ebendort erhéltlich. Die Ausgabe-
und Riicknahmepreise kdnnen an jedem Bewertungstag gemal Artikel 7 des Verwaltungsreglements
am Sitz der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank sowie bei allen Zahlstellen erfragt werden (zu
Einzelheiten bezlglich der Berechnung des Anteilwertes vgl. Artikel 7 des Verwaltungsreglements).

Dieser Verkaufsprospekt mit dem Verwaltungsreglement des Fonds, die Wesentlichen
Anlegerinformationen sowie die Jahres- und Halbjahresberichte stehen kostenlos am Sitz der
Verwaltungsgesellschaft, bei der Depotbank sowie bei allen Zahlstellen zur Verfugung.



Zusétzliche Informationen fiir Anleger in der Bundesrepublik Deutschland:

Die Anschrift der Zahl- und Informationsstelle ist nachfolgend unter der Rubrik ,,Management und
Verwaltung® abgedruckt. Antrdge auf Rlcknahme von Antrdgen kdnnen bei der Zahl- und
Informationsstelle eingereicht werden. Samtliche Zahlungen an die Anteilinhaber, einschlielich
Ricknahmeerlése, etwaiger Ausschittungen und sonstiger Zahlungen koénnen auf Ersuchen des
Anteilinhabers tber die deutsche Zahl- und Informationsstelle geleitet werden.

Der Verkaufsprospekt und die Wesentlichen Anlegerinformationen, das Verwaltungsreglement sowie
der geprufte Jahresbericht und der ungeprifte Halbjahresbericht sind kostenlos bei der deutschen Zahl-
und Informationsstelle erhaltlich.

Die jeweils gultigen Ausgabe- und Riicknahmepreise sowie etwaige Mitteilungen an die Anteilinhaber
sind ebenfalls kostenlos bei der Zahl- und Informationsstelle erhdltlich. Auerdem werden die
Ausgabe- und Rucknahmepreise auf der Internetseite www.warburg-fonds.com publiziert sowie
etwaige Mitteilungen an die Anteilinhaber in der Bundesrepublik Deutschland in der Borsen-Zeitung,
Frankfurt am Main, vertffentlicht.

7. Steuern

Die Einkunfte des Fonds werden im Gro3herzogtum Luxemburg nicht besteuert. Unabhéngig von der
Besteuerung der Ertradge unterliegt aber das Fondsvermégen im Grof3herzogtum Luxemburg einer
Steuer von 0,05 % pro Jahr (,taxe d'abonnement”). Diese ist je Quartal nachtraglich auf das am
Quartalsende ausgewiesene Gesamtnettofondsvermdgen zu zahlen.

Am 3. Juni 2003 hat der Rat der Europdischen Union die Richtlinie 2003/48/EG im Bereich der
Besteuerung von Zinsertrdgen verabschiedet (die ,,EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie®). GeméaR der EU-
Zinsbesteuerungsrichtlinie missen die EU-Mitgliedsstaaten ab dem 1. Juli 2005 den Finanzbehdrden
der anderen EU-Mitgliedsstaaten detaillierte Angaben Uber Zinszahlungen im Sinne der EU-
Zinsbesteuerungsrichtlinie machen, die durch eine Zahlstelle innerhalb ihrer Gerichtsbarkeit an eine in
diesem anderen Mitgliedsstaat ansassige natiirliche Person erfolgt sind (das ,System der
Auskunftserteilung“). Dennoch werden wihrend eines Ubergangszeitraumes bestimmte EU-
Mitgliedsstaaten, darunter neben Belgien und Osterreich auch Luxemburg, sowie bestimmte Nicht-EU-
Mitgliedsstaaten, die ein Abkommen mit den EU-Mitgliedsstaaten Uber die Anwendung von
MaRnahmen, die den Bestimmungen der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie wvergleichbar sind,
unterzeichnet haben (Schweiz, Liechtenstein, San Marino, Monaco und Andorra), anstelle des Systems
der Auskunftserteilung einen bestimmten Betrag der Zinszahlungen zuriickhalten.

Die Quellensteuer belduft sich ab dem 30. Juni 2011 auf 35 %. Zur Vorlage bei seiner Steuerbehdrde
erhdlt der Anleger eine Steuerbescheinigung Uber die einbehaltene Quellensteuer.

Der Quellensteuerabzug wird beschrankt auf den Betrag, der in der Ausschittung des Fonds oder bei
Riickgaben im Ruckgabegewinn enthalten ist, wenn die Verwaltungsgesellschaft die hierzu
erforderlichen Nachweispflichten erfullt.

Die WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A. kommt den Nachweispflichten in vollem Umfang
nach. Die Verwaltungsgesellschaft wird einmal jahrlich anhand der Portfolio-Zusammenstellung des
Fonds zu den beiden letzten Berichtsterminen Uberpriifen, ob der Fonds in den Anwendungsbereich der
EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie fallt. Falls dies der Fall ist, kann der Anleger den Steuerabzug
vermeiden, indem er entweder am Informationsaustausch Uber Zinszahlungen mit seinem
Steuerwohnsitz teilnimmt oder er eine Freistellungsbescheinigung seines zustandigen Finanzamtes
vorlegt. Die Anteilinhaber kdnnen sich diesbeziiglich bei der Verwaltungsgesellschaft informieren.

Weiterhin gelten fur Anleger, die nicht in Luxemburg ansassig sind bzw. dort keine Betriebsstétte
unterhalten, ihre jeweiligen nationalen Steuervorschriften (iber die Besteuerung ihrer Ertrage aus dem
Fonds.

Anleger sollten sich im Hinblick auf eventuelle steuerliche Konsequenzen der Zeichnung, des
Erwerbs, des Besitzes, des Umtauschs, der Ricknahme oder anderweitigen Verfligung im



Hinblick auf die Anteile und/oder der Ausschittungen auf die Anteile des Fonds unter
Berucksichtigung der Rechtslage in dem Land ihrer Staatsangehdrigkeit, ihres gewdhnlichen
Aufenthaltes, ihres Wohnsitzes oder ihres Sitzes informieren und gegebenenfalls fachliche
Beratung einholen.

Besondere Risiken durch steuerliche Nachweispflichten fiir die Bundesrepublik Deutschland:

Die Verwaltungsgesellschaft hat die Richtigkeit der bekannt gemachten Besteuerungsgrundlagen auf
Anforderung der deutschen Finanzverwaltung nachzuweisen. Sollten Fehler fiir die Vergangenheit
erkennbar werden, so wird die Korrektur nicht fir die Vergangenheit durchgefiihrt, sondern im
Rahmen der Bekanntmachung fir das laufende Geschaftsjahr beriicksichtigt. Die Korrektur kann die
Anleger, die im laufenden Geschéftsjahr eine Ausschittung erhalten bzw. einen Thesaurierungsbetrag
zugerechnet bekommen, belasten oder begunstigen.

8. Wichtige Hinweise zur Risikobetrachtung
Allgemeines

Wertpapieranlagen besitzen nicht nur die Mdglichkeit zur Wertsteigerung des eingesetzten Kapitals,
sondern sind auch vielfach mit erheblichen Risiken behaftet. Die Risiken kdnnen u.a. Aktien- und
Rentenmarktrisiken, Wechselkurs-, Zins-, Kredit- und Volatilitatsrisiken sowie politische Risiken
umfassen bzw. mit diesen verbunden sein. Dies trifft insbesondere auf Anlagen in Aktien und in davon
abgeleitete Wertpapiere, wie Optionsscheine zu, die Eigenkapital von Aktiengesellschaften und
deshalb Risikokapital im ureigensten Sinne darstellen. Diese Risiken kénnen auch zusammen mit
anderen Risiken auftreten.

Aus diesem Grunde sollten potentielle Anleger iber Erfahrung mit Anlagen in Instrumente, die im
Rahmen der vorgesehenen Anlagepolitik eingesetzt werden, verfiigen. Auch sollten Anleger erst dann
eine Anlageentscheidung treffen, wenn sie sich von ihren Rechts-, Steuer- und Finanzberatern,
Wirtschaftspriifern oder sonstigen Beratern umfassend und unter Beriicksichtigung ihrer personlichen
Finanz- bzw. Steuersituation sowie sonstiger Umsténde uber die im vorliegenden Verkaufsprospekt
enthaltenen Informationen und die Anlagepolitik des Fonds haben beraten lassen.

Der Wert der Anteile kann gegeniiber dem Einstandspreis steigen oder fallen. So koénnen
dementsprechend Wertverluste auftreten, indem der Marktwert der Vermdgensgegenstande fallt.
VerduRert der Anleger seine Anteile zu einem Zeitpunkt, in dem die Kurse der in dem Fonds
befindlichen Vermdgenswerte gegeniiber dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefallen sind, so erhalt
er das von ihm investierte Geld nicht vollstdndig zuriick. Obwohl der Fonds stetige Wertzuwéchse
anstrebt, konnen diese nicht garantiert werden. Das Risiko des Anlegers ist jedoch auf die angelegte
Summe beschréankt. Eine Nachschusspflicht tiber das bereits investierte Geld hinaus besteht nicht.

Es kann somit grundséatzlich keine Zusicherung gegeben werden, dass die Ziele der jeweiligen
Anlagepolitik erreicht werden. In Artikel 4 des Verwaltungsreglements wird zudem auf
besondere Anlageformen, insbesondere auf Options- und Termingeschéfte hingewiesen, die
spezifische Risiken enthalten kénnen.

Die Verwaltungsgesellschaft ist unter Beachtung des Grundsatzes der Risikostreuung im
Rahmen der Anlagegrenzen gemaR Artikel 4 Absatz 5 h) des hiernach abgedruckten
Verwaltungsreglements erméchtigt, bis zu 100 % des Netto-Fondsvermdgens in Wertpapieren
und Geldmarktinstrumenten eines Emittenten anzulegen.

Markt- und Sektorrisiko

Die Anlagen in Wertpapiere eines bestimmten Wirtschaftssektors weisen erhéhte Chancen auf, denen
jedoch auch entsprechende Risiken entgegenstehen. Dabei handelt es sich einmal um die allgemeinen
Marktrisiken und zum anderen auch um die speziellen Risiken des jeweiligen Wirtschaftssektors. Die
jeweiligen Markte kénnen teilweise erheblichen Wertschwankungen und einer verminderten Liquiditat
unterliegen.

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten héngt insbesondere von der Entwicklung



der Kapitalmarkte sowie der wirtschaftlichen Entwicklung der Emittenten ab, die wiederum von der
allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen
in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung insbesondere an einer
Bdrse kdnnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Gerlichte einwirken.

Lander- oder Transferrisiko

Vom Lé&nderrisiko spricht man, wenn ein auslandischer Schuldner trotz Zahlungsfahigkeit aufgrund
fehlender Transferféhigkeit oder -bereitschaft seines Sitzlandes Leistungen nicht fristgerecht, oder
Uberhaupt nicht erbringen kann. So konnen z. B. Zahlungen, auf die der Fonds Anspruch hat,
ausbleiben oder in einer Wahrung erfolgen, die aufgrund von Devisenbeschrdnkungen nicht mehr
konvertierbar ist.

Dariiber hinaus bestehen bei der Anlage in Wertpapieren von Gesellschaften in Entwicklungslandern
zusétzliche Risiken fiir das eingesetzte Fondsvermdgen durch hoheitliche Eingriffe und kaum
kalkulierbare politische Umwalzungen, die auch den freien Transfer von Devisen beeinflussen kénnen.
Zusétzliche Risiken bestehen durch die generell beschrankteren Informationsmdéglichkeiten und die
geringere Aufsicht und Kontrolle dieser Wertpapiermarkte.

Mit der Anlage in Wertpapieren aus Schwellenldndern sind verschiedene Risiken verbunden. Diese
héngen vor allem mit dem rasanten wirtschaftlichen Entwicklungsprozess zusammen, den diese L&nder
teilweise durchmachen. Darliber hinaus handelt es sich eher um Markte mit geringer
Marktkapitalisierung, die dazu tendieren, volatil und illiquide zu sein. Andere Faktoren (wie politische
Veranderungen, Wechselkursdnderungen, Borsenkontrolle, Steuern, Einschrankungen beziiglich
auslandischer Kapitalanlagen und Kapitalriickfliisse etc.) kénnen ebenfalls die Marktfahigkeit der
Werte und die daraus resultierenden Ertrage beeintréchtigen.

Weiterhin kdnnen diese Mérkte sowie die auf ihnen notierten Gesellschaften wesentlich geringerer
staatlicher Aufsicht und einer weniger differenzierten Gesetzgebung unterliegen. Die Buchhaltung und
Rechnungsprufung dieser Gesellschaften entsprechen nicht immer dem hiesigen Standard.

Aufgrund der Risiken aus erheblichen Aktienkursschwankungen in Verbindung mit der noch
begrenzten Aufnahmeféhigkeit dieser Markte weist die Verwaltungsgesellschaft ausdriicklich auf die
Maglichkeit der zeitweiligen Aussetzung der Berechnung des Anteilwertes und der Ricknahme oder
des Umtausches von Anteilen (Art. 8 des Verwaltungsreglements) hin.

Waéhrungsrisiko
Die Wertentwicklung kann durch Wechselkursverdnderungen der Fondswéhrung gegenuber den

Wahrungen der Lander, in denen das Fondsvermdgen investiert ist, beeinflusst werden.

Sofern die Vermdgenswerte des Fonds in anderen Wéhrungen als der Fondswéhrung angelegt sind,
erhélt der Fonds Ertrage, Ruckzahlungen und Erldse aus solchen Anlagen in der jeweiligen Wahrung.
Fallt der Wert dieser Wahrung gegeniber der Fondswéhrung, so reduziert sich der Wert des Fonds.

Liquiditatsrisiko

Der Fonds darf auch Vermogensgegenstande erwerben, die nicht zum amtlichen Markt an einer Borse
zugelassen oder in einen organisierten Markt einbezogen sind. Der Erwerb derartiger
Vermdégensgegenstande ist mit der Gefahr verbunden, dass es insbesondere zu Problemen bei der
WeiterverauRerung der Vermdgensgegenstande an Dritte kommen kann. Auch besteht die Gefahr, dass
Wertpapiere, die in einem sehr engen Marktsegment gehandelt werden, einer erheblichen
Preisvolatilitat unterliegen.

Zudem kann die Gefahr bestehen, dass bestimmte Wertpapiere zwar zum amtlichen Markt an einer
Borse zugelassen oder in einen organisierten Markt einbezogen sind, auf Grund mangelnder Liquiditat
am Markt aber nicht gehandelt werden kdnnen.

Adressenausfallrisiko

Durch den Ausfall eines Ausstellers oder Kontrahenten kdnnen Verluste fir den Fonds entstehen. Das
Ausstellerrisiko beschreibt die Auswirkung der besonderen Entwicklungen des jeweiligen Ausstellers,
die neben den allgemeinen Tendenzen der Kapitalméarkte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken.
Auch bei sorgfaltiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen werden, dass Verluste
durch Vermdgensverfall von Ausstellern eintreten.
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Das Kontrahentenrisiko beinhaltet das Risiko der Partei eines gegenseitigen Vertrages, mit der eigenen
Forderung teilweise oder vollstandig auszufallen. Dies gilt fiir alle Vertrage, die fir Rechnung eines
Fonds geschlossen werden.

Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden insbesondere im Ausland ist ein Verlustrisiko
verbunden, das aus Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen oder missbréuchlichem Verhalten des
Verwabhrers oder eines Unterverwahrers resultieren kann.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken konnen dadurch entstehen, dass eine Konzentration der Anlage in bestimmte
Vermdégensgegenstande oder Markte erfolgt. Dann ist der Fonds von der Entwicklung dieser
Vermdégensgegenstande oder Markte besonders stark abhangig.

Erhdhte Volatilitat

Der Fonds kann aufgrund seines erlaubten Anlagehorizontes und seiner Zusammensetzung sowie des
Einsatzes von derivativen Instrumenten eine erhéhte Volatilitat aufweisen, d. h. die Anteilspreise
kénnen auch innerhalb kurzer Zeitrdume erheblichen Schwankungen nach oben und nach unten
unterworfen sein.

Rechtliches und steuerliches Risiko
Die rechtliche und steuerliche Behandlung von Investmentfonds kann sich in unabsehbarer und nicht
beeinflussbarer Weise andern.

Anderung der Anlagepolitik
Durch eine Anderung der Anlagepolitik innerhalb des fur den Fonds zuldssigen Anlagespektrums kann
sich das mit dem Fonds verbundene Risiko inhaltlich verandern.

Anderung des Verwaltungsreglements

Die Gesellschaft behalt sich im Verwaltungsreglement des Fonds das Recht vor, dieses zu andern.
Ferner ist es ihr gemdal dem Verwaltungsreglement mdglich, den Fonds aufzulésen. Fur den Anleger
besteht daher das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschéften
Der Fonds kann Derivate nutzen. Diese kdnnen nicht nur zur Absicherung genutzt werden, sondern
kénnen auch einen Teil der Anlagestrategie darstellen.

Soweit der Fonds Optionen und sonstige Techniken und Instrumente zur effizienten Verwaltung
des Fondsvermdgens einsetzt, ist der Fonds im Vergleich zu den traditionellen
Anlagemdglichkeiten weitaus hdheren Risiken ausgesetzt. Insbesondere Optionsscheine bergen
erhéhte Risiken, da im Zusammenhang mit der Anlage in Optionsscheinen ebenso wie in sonstigen
Derivaten bereits ein geringer Kapitaleinsatz zu umfangreichen Kursbewegungen fiihren kann
(,,Hebelwirkung®).

Allgemein wird darauf hingewiesen, dass mit Derivaten die folgenden Risiken verbunden sein kénnen:

a) die erworbenen befristeten Rechte kdnnen verfallen oder eine Wertminderung erleiden

b) das Verlustrisiko kann nicht bestimmbar sein und auch (ber etwaige geleistete Sicherheiten
hinausgehen

c) Geschafte, bei denen die Risiken ausgeschlossen sind oder eingeschrénkt werden sollen, kénnen
maoglicherweise nicht oder nur zu einem verlustbringenden Marktpreis getétigt werden

d) das Verlustrisiko kann sich erhéhen, wenn die Verpflichtungen aus derartigen Geschéaften oder
die hieraus zu beanspruchende Gegenleistung auf eine auslandische Wahrung lauten.

Besondere Risikohinweise

Aufgrund der Investments in strukturierte Wertpapierprodukte und deren Struktur kann der Marktwert
wahrend der Laufzeit nicht nur von der Wertentwicklung des Underlyings beeinflusst werden, sondern
auch von anderen Faktoren. Zu diesen EinflussgroRen zéhlen die Laufzeit, die Intensitat der erwarteten
Kursschwankungen (Volatilitat) des Underlyings, der Zinssatze am Geldmarkt und die erwarteten
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Dividenden- bzw. Zinszahlungen auf den Basiswert sowie Fremdwahrungsschwankungen.

Die Anlage in Zertifikaten kann auch auf einen oder mehrere bestimmte Wirtschaftssektoren wie
Commodities oder Immobilien hin ausgerichtet sein. Dies kann erhohte Chancen aufweisen, denen
jedoch auch entsprechende Risiken gegeniiberstehen. Dabei handelt es sich einmal um die allgemeinen
Marktrisiken und zum anderen auch die speziellen Risiken des jeweiligen Wirtschaftssektors.
Insbesondere kdnnen solche Anlagen — je nach Wirtschaftssektor — erheblichen Wertschwankungen
und einer verminderten Liquiditat unterliegen.

Die Kursentwicklungen von Wertpapieren an osteuropdischen und asiatischen Bodrsen und Markten
unterliegen teilweise erheblichen Schwankungen. Den Chancen an einer Anlage in diesen Landern
stehen damit auch erhebliche Risiken gegentber.

Die Wertentwicklung des Fonds kann durch Wechselkursanderungen der Fondswahrung Euro
gegeniber den Wahrungen der Lander, in denen das Fondsvermdgen investiert ist, sowie durch andere
Faktoren, wie politische Veranderungen, Begrenzung des Wahrungsumtausches und -transfers,
ungeklarte  Eigentumsverhéltnisse, ungeeignete Bdrsenkontrolle, Steuern, Einschrankungen
hinsichtlich auslandischer Kapitalanlagen und Kapitalriickflissen u.s.w., beeinflusst werden.
AuBerdem kann eine Nichtzahlung seitens der betreffenden Emittenten nicht vollstdndig
ausgeschlossen werden.

Wegen der noch schwach entwickelten Bank-, Eintragungs- und Telekommunikationssysteme sind
Kapitalanlagen in diesen Landern mit Risiken betreffend die Glattstellung, die Liquidation und die
Eintragung von Wertpapiergeschéften behaftet, die normalerweise nicht bei Anlagen in westlichen
Landern auftreten.

Risiken bei der Riickgabe von Anteilen
Aufgrund der Risiken aus erheblichen Kursschwankungen in Verbindung mit der noch begrenzten
Aufnahmeféhigkeit dieser Mérkte weist die Verwaltungsgesellschaft ausdriicklich auf die Mdglichkeit
der zeitweiligen Aussetzung der Berechnung des Anteilwertes und der Riicknahme von Anteilen
(Art. 8 des Verwaltungsreglements) hin.

Einstellen der Anteilausgabe

Die Verwaltungsgesellschaft weist ausdriicklich darauf hin, dass sie gemaR Artikel 9, Absatz 5 des
Verwaltungsreglements jederzeit aus eigenem Ermessen einen Zeichnungsantrag zuriickweisen oder
die Ausgabe von Anteilen zeitweilig beschranken, aussetzen oder endgultig einstellen oder Anteile
gegen Zahlung des Ricknahmepreises zuriickkaufen kann, wenn dies im Interesse der Anteilinhaber,
zum Schutz des Fonds oder der Anteilinhaber erforderlich erscheint.

9. Anlage in Investmentfonds

Soweit der Fonds in Anteile anderer Investmentfonds (,,Zielfonds*) anlegt, sind gegebenenfalls der
jeweilige Ausgabeaufschlag bzw. eventuelle Riicknahmegebiihren zu beriicksichtigen. Im Gbrigen ist
zu beriicksichtigen, dass zusétzlich zu den Kosten, die dem Fondsvermdgen gemaR den Bestimmungen
dieses Verkaufsprospektes und des nachfolgenden Verwaltungsreglements belastet werden, Kosten fur
das Management und die Verwaltung, die Depotbankvergutung, die Kosten der Wirtschaftsprifer,
Steuern sowie sonstige Kosten und Gebtuhren auf das Fondsvermdgen dieser Zielfonds anfallen werden
und somit eine Mehrfachbelastung mit gleichartigen Kosten entstehen kann.

Fur die Zeichnung oder den Riickkauf von Anteilen an Zielfonds, die unmittelbar oder mittelbar von
der Verwaltungsgesellschaft oder einer mit der Verwaltungsgesellschaft verbundenen Gesellschaft
verwaltet werden, werden dem Fonds von der Verwaltungsgesellschaft oder der anderen Gesellschaft
keine Gebiihren berechnet. Weiterhin darf es durch die Anlage in solche Zielfonds nicht zu einer
Doppelbelastung mit Verwaltungs- bzw. Performance-Gebihren kommen.

Der Fonds wird nicht in Zielfonds anlegen, die einer Managementvergiitung von mehr als 2,5 % p.a.
unterliegen. Eventuell anfallende leistungsabhangige Verglitungen bleiben hierbei unbericksichtigt.
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Soweit fiir die Anlage in Zielfonds Bestandsvergitungen erhalten werden, flieRen diese dem Fonds zu
und verringern die Kostenbelastung.
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Fondsgriindung:

Erstzeichnung und Erstausgabe:
Erstausgabepreis:

(zuzglich Verkaufsprovision)

Mindestanlagesumme:
(zuziiglich Verkaufsprovision)

Verkaufsprovision in % vom Anteilwert:

(zugunsten der Vertriebsstellen)
Ricknahmeprovision in % vom
Anteilwert:

(zugunsten der Vertriebsstellen)

Anteilwertberechnung:

Verwaltungsvergitung:
(in % des Netto-Fondsvermdgens)

Investmentmanagervergltung:
(in % des Netto-Fondsvermdgens)

Performance-Fee:

PAM-KS Index Flex
Uberblick tiber wichtige Daten des PAM-KS Index Flex

Anteilklasse B

Anteilklasse B

Anteilklasse B

Anteilklasse B

Anteilklasse B

Anteilklasse B

Anteilklasse B

28.0ktober 2008

10. November 2008

EUR 100,--

keine

bis zu 3 %

nicht vorgesehen

taglich!

bis zu 0,85 % p.a., mindestens EUR 17.500,-- p.a.

bis zu 0,55 % p.a.

Zusétzlich erhdlt der Investmentmanager eine
leistungsabhangige Vergitung (Performance-Fee),
welche auf Basis des Nettoinventarwertes der
betreffenden Anteilklasse tdglich berechnet und
zuriickgestellt wird. Sollte in einem Geschéftsjahr
eine Performance-Fee angefallen sein, so wird diese
am Ende des Geschéftsjahres festgeschrieben und
ausbezahilt.

Die Performance-Fee wird nur erhoben, wenn
kumulativ die folgenden Voraussetzungen erfullt
sind:

A) Die Wertentwicklung des Nettoinventarwertes der
betreffenden  Anteilklasse  vor  Abzug von
Performance-Fee muss, auf téglicher Basis
gerechnet, groBer sein als diejenige des nachfolgend
néher definierten Referenzwertes (,,Hurdle-Rate-
Index-Wert*), der ebenfalls auf téglicher Basis
berechnet wird. Der Hurdle-Rate-Index-Wert
entspricht ~ der  bewertungstaglich  ermittelten
Performance des 6-Monats-Euribor zuziglich 250
Basispunkten.

1 Bewertungstag ist jeder Bankarbeitstag, der zugleich Boérsentag in Luxemburg und Frankfurt am Main ist. Keine
Bewertungstage sind: Neujahr, Karfreitag, Ostermontag, Maifeiertag, Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Luxemburger
Nationalfeiertag, Maria Himmelfahrt, Tag der Deutschen Einheit, Allerheiligen, Heiligabend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag und

Silvester.
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Performance-Fee:

Depotbankvergiitung?:
(in % des Netto-Fondsvermdgens)

Fondswahrung:

Ende des Geschéftsjahres:

- erstmals:

- erster geprufter Jahresbericht:
Verwendung der Ertrage:
Anteilstiickelung:
Borsennotierung:

Vertriebslander:

Wertpapierkennnummer:

Performance (Wertentwicklung):

Veroffentlichung des Verwaltungs-

reglements und seiner Anderungen:

Anteilklasse B

Anteilklasse B

Anteilklasse B

B) Die Performance-Fee entspricht 10 % der
anteiligen  Wertentwicklung  der  betreffenden
Anteilklasse, welche die Wertentwicklung des
Referenzwertes (,,Hurdle-Rate-Index-Wert")
Ubersteigt. Die Berechnung der Performance-Fee
erfolgt dabei auf Basis der zum Berechnungstag im
Umlauf  befindlichen  Anteile der jeweiligen
Anteilklasse.

Die Wertentwicklung des Nettoinventarwertes im
Vergleich zur Entwicklung des Referenzwertes wird
fur jedes Geschaftsjahr neu betrachtet. Sofern in
einem Betrachtungszeitraum netto Wertminderungen
ausgewiesen werden missen, sind diese nicht im
Hinblick auf die Berechnung der Performance-Fee
auf die folgenden Betrachtungszeitrdume vorzutragen
und zu bertcksichtigen.

Eine Rickerstattung dieser Performance-Fee kann
nicht geltend gemacht werden, wenn der
Nettoinventarwert nach Belastung der Performance-
Fee wieder fallt.

bis zu 0,15 % p.a., mindestens jedoch EUR 15.000,-- p.a.

Euro

30. September

30. September 2009

30. September 2009
Thesaurierend
Globalzertifikate

nicht vorgesehen
Luxemburg, Deutschland

WKN: A0Q92X ISIN:  LU0389395053

Eine entsprechende Ubersicht ist in den Wesentlichen Anlegerinformationenl
enthalten.Aus der bisherigen Wertentwicklung lassen sich nicht unbedingt
Aussagen uber die zukinftigen Ergebnisse des Fonds ableiten.

Das Verwaltungsreglement des Fonds wurde am 11. November 2008 beim
Handels- und Gesellschaftsregister Luxemburg hinterlegt. Eine entsprechende
Hinterlegungsnotiz wurde am 17.11.2008 im Mémorial C ver6ffentlicht.

Eine letzte Anderung des Verwaltungsreglement trat am 25. Oktober 2011 in Kraft.
Ein Hinweis auf die Hinterlegung wird am 02. November 2011 im Mémorial C

verdffentlicht.

2 Die Angaben verstehen sich zuziiglich einer gegebenenfalls anfallenden Mehrwertsteuer.
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Management und Verwaltung

Verwaltungsgesellschaft: WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
2, Place Dargent
L-1413 Luxemburg

Eigenmittel zum 11.03.2011: EUR 2,72 Mio.
Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft:

Président: Hans-Jurgen Schafer
Geschaftsflhrer
WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
Hamburg

Mitglieder:

Sabine Biichel

Administrateur-Délégué

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
Luxemburg

Dr. Detlef Mertens

Administrateur-Délégué

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
Luxemburg

Depotbank: M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A.
2, Place Dargent
L-1413 Luxemburg

Investmentmanager: KOHLHASE & STOWER Asset Management GmbH
Ottostr. 5
D-80333 Miinchen

Investmentberater: P.A.M. Privates Anlage Management GmbH & Co.
Neuer Jungfernstieg 7 — 8
D-20354 Hamburg

Rechtsberater: Arendt & Medernach
14, rue Erasme
L-2082 Luxemburg

Wirtschaftsprufer: BDO Audit
2, Avenue Charles de Gaulle
L-1653 Luxemburg

Zabhlstellen:
Zahlstelle in Luxemburg (Hauptzahistelle): M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A.

2, Place Dargent
L-1413 Luxemburg
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Zahlstelle / Informationsstelle
in der Bundesrepublik Deutschland:

Zentralverwaltungsstelle:

M.M.Warburg & CO
Kommanditgesellschaft auf Aktien
FerdinandstraRe 75

D-20095 Hamburg

WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
2, Place Dargent
L-1413 Luxemburg
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Verwaltungsreglement

Artikel 1 Der Fonds

1.

PAM-KS Index Flex (der ,Fonds“) wurde nach dem Recht des GrofRherzogtums Luxemburg als
Organismus flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (,OGAW") in der Form eines Sondervermdgens
(fonds commun de placement) durch die WABURG INVEST LUXEMBOURG S.A. (die
»Verwaltungsgesellschaft®) aufgelegt.

Das Nettovermdgen des Fonds muss innerhalb von 6 Monaten nach Genehmigung mindestens den
Gegenwert von EUR 1.250.000,-- erreichen.

Die vertraglichen Rechte und Pflichten der Anteilinhaber, der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank
sind in dem Verwaltungsreglement geregelt, das von der Verwaltungsgesellschaft erstellt wird.

Durch den Kauf eines Anteils erkennt jeder Anteilinhaber das Verwaltungsreglement sowie alle
Anderungen desselben an.

Avrtikel 2 Die Verwaltung des Fonds

1.

Verwaltungsgesellschaft ist die WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A., eine Aktiengesellschaft
nach Luxemburger Recht mit Sitz in Luxemburg-Stadt.

Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet den Fonds im eigenen Namen, jedoch ausschlieBlich im Interesse
und fir gemeinschaftliche Rechnung der Anteilinhaber. Die Verwaltungsbefugnis erstreckt sich auf die
Ausiibung aller Rechte, welche unmittelbar oder mittelbar mit den Vermdgenswerten des Fonds
zusammenhdngen.

Die Verwaltungsgesellschaft legt die Anlagepolitik unter Beriicksichtigung der gesetzlichen und
vertraglichen Anlagebeschrankungen fest. Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft kann eines
oder mehrere seiner Mitglieder sowie sonstige natiirliche oder juristische Personen mit der Ausfuihrung der
taglichen Anlagepolitik betrauen.

Bei der Anlage des Fondsvermdgens kann sich die Verwaltungsgesellschaft von einem Investmentberater
bzw. Investmentmanager unterstiitzen lassen. Der Investmentberater bzw. Investmentmanager wird von
der Verwaltungsgesellschaft bestellt. Im Falle der Bestellung eines Investmentberaters bzw.
Investmentmanagers durch die Verwaltungsgesellschaft findet dies Erwahnung im Verkaufsprospekt.

Aufgabe des Investmentberaters bzw. Investmentmanagers ist insbesondere die Beobachtung der
Finanzmérkte, die Analyse der Zusammensetzung des Fondsvermdgens und die Abgabe von
Anlageempfehlungen an die Verwaltungsgesellschaft unter Beachtung der Grundsétze der Anlagepolitik
des Fonds und der Anlagebeschrankungen.

Die Aufgaben des Investmentmanagers konnen insbesondere auch die Ausfuhrung der téglichen
Anlagepolitik des Fonds im Sinne von Absatz 3 Satz 2 umfassen.

Artikel 3 Die Depotbank

1.

2.

Die Bestellung der Depotbank erfolgt durch die Verwaltungsgesellschaft.

Die M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A., eine Aktiengesellschaft luxemburgischen Rechts mit Sitz in
Luxemburg, wurde als Depotbank bestellt. Sie ist erméachtigt, samtliche Bankgeschéfte in Luxemburg zu
betreiben.

Die Depotbank ist mit der Verwahrung der Vermdgenswerte des Fonds beauftragt. Die Rechte und
Pflichten der Depotbank richten sich nach dem Gesetz von 2010, dem Verwaltungsreglement und dem
jeweiligen Depotbankvertrag.

Alle Wertpapiere und anderen Vermdgenswerte des Fonds werden von der Depotbank in gesperrten
Konten und Depots verwahrt, Gber die nur in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen des
Verwaltungsreglements verfiigt werden darf. Die Depotbank kann unter ihrer Verantwortung und mit
Einverstandnis der Verwaltungsgesellschaft Dritte, inshesondere andere Banken und Wertpapier-
sammelstellen, mit der VVerwahrung von Wertpapieren und sonstigen Vermdgenswerten beauftragen.
Soweit gesetzlich zul&ssig, ist die Depotbank berechtigt und verpflichtet, im eigenen Namen
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- Anspriiche der Anteilinhaber gegen die Verwaltungsgesellschaft oder eine friihere Depotbank
geltend zu machen;

- wegen VollstreckungsmalRnahmen Dritter Widerspruch zu erheben und vorzugehen, wenn
wegen eines Anspruchs vollstreckt wird, fur den das Vermdgen des Fonds nicht haftet.

6. Die Depotbank ist an Weisungen der Verwaltungsgesellschaft gebunden, sofern solche Weisungen nicht
dem Gesetz, dem Verwaltungsreglement oder dem jeweils glltigen Verkaufsprospekt des Fonds
widersprechen.

7. Die Depotbank ist berechtigt, die Depotbankbestellung jederzeit im Einklang mit dem jeweiligen
Depotbankvertrag zu kindigen. In diesem Falle ist die Verwaltungsgesellschaft verpflichtet, den Fonds
gemaR Artikel 16 des Verwaltungsreglements aufzulésen oder innerhalb von zwei Monaten mit
Genehmigung der zustédndigen Aufsichtsbehdrde eine andere Bank zur Depotbank zu bestellen; bis dahin
wird die bisherige Depotbank zum Schutz der Interessen der Anteilinhaber ihren Pflichten als Depotbank
uneingeschrankt nachkommen.

Die Verwaltungsgesellschaft ist ebenfalls berechtigt, die Depotbankbestellung jederzeit im Einklang mit
dem jeweiligen Depotbankvertrag zu kiindigen. Eine derartige Kindigung hat notwendigerweise die
Auflosung des Fonds gem&BR Artikel 16 dieses Verwaltungsreglements zur Folge, sofern die
Verwaltungsgesellschaft nicht zuvor eine andere Bank mit Genehmigung der zustdndigen
Aufsichtsbehtrde zur Depotbank bestellt hat, welche die gesetzlichen Funktionen der vorherigen
Depotbank tibernimmt.

Artikel 4 Anlagepolitik, Anlagebeschrénkungen

1. Definitionen

Es gelten folgende Definitionen:

»Drittstaat”: Als Drittstaat im Sinne dieses Verwaltungsreglements gilt jeder Staat Europas, der
nicht Mitglied der Europaischen Union ist sowie jeder Staat Amerikas, Afrikas, Asiens
oder Australiens und Ozeaniens.

»Geldmarktinstrumente*:  Instrumente im Sinne von Artikel 3 der GroRherzoglichen Verordnung vom 8. Februar
2008, die Ublicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden, liquide sind und deren
Wert jederzeit genau bestimmt werden kann.

»OGA™: Organismus fur gemeinsame Anlagen.

~OGAW*: Organismus fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren, welcher der Richtlinie
2009/65/EG unterliegt.

~Wertpapiere*: - Aktien und andere, Aktien gleichwertige, Wertpapiere (,,Aktien*)
- Schuldverschreibungen und sonstige verbriefte Schuldtitel (,,Schuldtitel)
- alle anderen marktfahigen Wertpapiere im Sinne von Artikel 2 der
GroRherzoglichen Verordnung vom 8. Februar 2008,, die zum Erwerb von
Wertpapieren durch Zeichnung oder Austausch berechtigen, mit Ausnahme der in
nachfolgender Nr. 7 dieses Artikels genannten Techniken und Instrumente.

2. Anlagepolitik

Ziel der Anlagepolitik ist die nachhaltige Wertsteigerung der von den Kunden eingebrachten
Anlagemittel.

Zu diesem Zweck ist beabsichtigt, das Fondsvermdgen nach dem Grundsatz der Risikostreuung in den
nachfolgend unter Absatz Nr. 3. genannten Instrumenten anzulegen.

Die Anlage des Fondsvermdgens unterliegt den nachfolgenden allgemeinen Anlagerichtlinien und
Anlagebeschrankungen.
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3. Anlagen des Fonds kénnen aus folgenden Vermdgenswerten bestehen:

a)

b)

c)

d)

€)

f)

9)

h)

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die auf einem geregelten Markt gemaR Artikel 4, Ziffer 14 der
Richtlinie 2004/39/EG vom 21. April 2004 tber Mérkte fur Finanzinstrumente in ihrer geénderten Fassung
notiert oder gehandelt werden;

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die auf einem anderen Markt, der anerkannt, geregelt, fiir das
Publikum offen und dessen Funktionsweise ordnungsgemag ist, in einem Mitgliedstaat der Européischen
Union gehandelt werden;

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die an einer Wertpapierbdrse eines Drittstaates zur amtlichen
Notierung zugelassen sind oder dort auf einem anderen geregelten Markt gehandelt werden, der anerkannt,
fuir das Publikum offen und dessen Funktionsweise ordnungsgeman ist;

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten aus Neuemissionen, sofern die Emissionsbedingungen die
Verpflichtung enthalten, dass die Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt im Sinne der
vorstehend unter Nr. 3. a) bis ¢) genannten Bestimmungen beantragt wird und die Zulassung spétestens
vor Ablauf eines Jahres nach der Ausgabe erlangt wird;

Anteilen von nach der Richtlinie 2009/65/EG zugelassenen OGAW und /oder anderen OGA im Sinne von
Artikel 1 Absatz 2 Buchstaben a) und b) der Richtlinie 2009/65/EG mit Sitz in einem Mitgliedstaat der
Européischen Union oder einem Drittstaat, sofern

- diese anderen OGA nach Rechtsvorschriften zugelassen wurden, die sie einer behdrdlichen
Aufsicht unterstellen, welche nach Auffassung der CSSF derjenigen nach dem
Gemeinschaftsrecht gleichwertig ist, und ausreichende Gewahr fiir die Zusammenarbeit
zwischen den Behorden besteht;

- das Schutzniveau der Anteilinhaber der anderen OGA dem Schutzniveau der Anteilinhaber
eines OGAW gleichwertig ist und insbesondere die VVorschriften flr die getrennte Verwahrung
des Fondsvermdgens, die Kreditaufnahme, die Kreditgewdhrung und Leerverkdufe von
Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten den Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG
gleichwertig sind,;

- die Geschaftstatigkeit der anderen OGA Gegenstand von Halbjahres- und Jahresberichten ist,
die es erlauben, sich ein Urteil iber das Vermdgen und die Verbindlichkeiten, die Ertrdge und
die Transaktionen im Berichtszeitraum zu bilden;

- der OGAW oder dieser andere OGA, dessen Anteile erworben werden sollen, nach seinen
Griindungsunterlagen insgesamt hdchstens 10 % seines Vermdgens in Anteilen anderer
OGAW oder anderer OGA anlegen darf;

Sichteinlagen oder kiindbare Einlagen mit einer Laufzeit von héchstens 12 Monaten bei Kreditinstituten,
sofern das betreffende Kreditinstitut seinen Sitz in einem Mitgliedstaat der Européischen Union hat oder,
falls der Sitz des Kreditinstituts sich in einem Drittstaat befindet, es Aufsichtsbestimmungen unterliegt, die
nach Auffassung der CSSF denjenigen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind;

abgeleiteten Finanzinstrumenten, d.h. insbesondere Optionen und Futures sowie Tauschgeschéfte
(,,Derivaten*), einschlieBlich gleichwertiger bar abgerechneter Instrumente, die an einem der unter den
Buchstaben a), b) und c) bezeichneten geregelten Markte gehandelt werden, und /oder abgeleiteten
Finanzinstrumenten, die nicht an einer Borse gehandelt werden (,,OTC-Derivaten), sofern

- es sich bei den Basiswerten um Instrumente im Sinne von dieser Nr. 3. a) bis h), um
Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkurse oder Wé&hrungen handelt, in die der Fonds gemaR
seinen Anlagezielen investieren darf;

- die Gegenparteien bei Geschéften mit OTC-Derivaten einer behdrdlichen Aufsicht
unterliegende Institute der Kategorien sind, die von der CSSF zugelassen wurden, und

- die OTC-Derivate einer zuverldssigen und uberprifbaren Bewertung auf Tagesbasis
unterliegen und jederzeit auf Initiative des Fonds zum angemessenen Zeitwert verdufert,
liquidiert oder durch ein Gegengeschéft glattgestellt werden kdnnen.

Geldmarktinstrumenten, die nicht auf einem geregelten Markt gehandelt werden und nicht unter die

vorstehend genannte Definition fallen, sofern die Emission oder der Emittent dieser Instrumente selbst
Vorschriften tiber den Einlagen- und den Anlegerschutz unterliegt, und vorausgesetzt sie werden
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- von einer zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Kérperschaft oder der Zentralbank eines
Mitgliedstaats, der Europdischen Zentralbank, der Européischen Union oder der Européischen
Investitionsbank, einem Drittstaat oder, im Falle eines Bundesstaates, einem Mitgliedstaat der
Foderation oder von einer internationalen Einrichtung o6ffentlich-rechtlichen Charakters, der
mindestens ein Mitgliedstaat angehdort, begeben oder garantiert, oder

- von einem Unternehmen begeben, dessen Wertpapiere auf den unter den vorstehenden
Buchstaben a), b) und c) bezeichneten geregelten Markten gehandelt werden, oder

- von einem Institut, das gemaB den im Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer
behdérdlichen Aufsicht unterstellt ist, oder einem Institut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach
Auffassung der CSSF mindestens so streng sind, wie die des Gemeinschaftsrechts, unterliegt
und diese einh&lt, begeben oder garantiert, oder

- von anderen Emittenten begeben, die einer Kategorie angehdren, die von der CSSF zugelassen
wurde, sofern fur Anlagen in diesen Instrumenten Vorschriften fiir den Anlegerschutz gelten,
die denen des ersten, des zweiten oder des dritten Gedankenstrichs gleichwertig sind und
sofern es sich bei dem Emittenten entweder um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von
mindestens zehn Millionen Euro (EUR 10.000.000,--), das seinen Jahresabschluss nach den
Vorschriften der vierten Richtlinie 78/660/EWG erstellt und verdffentlicht, oder um einen
Rechtstrdger, der innerhalb einer eine oder mehrere borsennotierte Gesellschaften
umfassenden Unternehmensgruppe fir die Finanzierung dieser Gruppe zusténdig ist, oder um
einen Rechtstrdger handelt, der die wertpapiermaRige Unterlegung von Verbindlichkeiten
durch Nutzung einer von einer Bank eingerdumten Kreditlinie finanzieren soll.

4. Der Fonds kann dariber hinaus:

a)

b)

c)

d)

bis zu 10 % seines Nettovermdgens in anderen als den unter Nr. 3. genannten Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten anlegen;

in Hohe von bis zu 49 % seines Nettovermdgens fliissige Mittel und &hnliche Vermdgenswerte halten;
Kredite fur kurze Zeit bis zu einem Gegenwert von 10 % seines Nettovermdgens aufnehmen.
Deckungsgeschéfte im Zusammenhang mit dem Verkauf von Optionen oder dem Erwerb oder Verkauf
von Terminkontrakten und Futures gelten nicht als Kreditaufnahme im Sinne dieser Anlagebeschrankung;

Devisen im Rahmen eines ,,Back-to-back*- Darlehens erwerben.

5. Daruber hinaus wird der Fonds bei der Anlage seines Vermdgens folgende Anlagebeschréankungen
beachten:

a)

b)

c)

Der Fonds darf hdchstens 10 % seines Nettovermdgens in Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten ein
und desselben Emittenten anlegen. Der Fonds darf hdchstens 20 % seines Nettovermdgens in Einlagen bei
ein und derselben Einrichtung anlegen. Das Kontrahentenrisiko bei Geschaften des Fonds mit OTC-
Derivaten darf 10 % seines Nettovermdgens nicht Gberschreiten, wenn die Gegenpartei ein Kreditinstitut
im Sinne von Nr. 3. f) ist. Flr andere Félle betragt die Grenze maximal 5 % des Nettovermdgens des
Fonds.

Der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente von Emittenten, bei denen der Fonds jeweils
mehr als 5 % seines Nettovermdgens anlegt, darf 40 % des Wertes seines Nettovermdgens nicht
Uberschreiten. Diese Begrenzung findet keine Anwendung auf Einlagen und auf Geschafte mit OTC-
Derivaten, die mit Finanzinstituten getatigt werden, welche einer behérdlichen Aufsicht unterliegen.

Ungeachtet der einzelnen in Nr. 5. a) genannten Obergrenzen darf der Fonds bei ein und derselben
Einrichtung hdchstens 20 % seines Nettovermdgens in einer Kombination aus

- von dieser Einrichtung begebenen Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten,
- Einlagen bei dieser Einrichtung und/oder
- der mit dieser Einrichtung gehandelten OTC-Derivaten

investieren.

Die in Nr. 5. a) Satz 1 genannte Obergrenze betrdgt hdchstens 35 %, wenn die Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente  von einem  Mitgliedstaat der  Europdischen Union oder seinen
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d)

€)

9)

h)

Gebietskorperschaften, von einem Drittstaat oder von internationalen Einrichtungen éffentlich-rechtlichen
Charakters, denen mindestens ein Mitgliedstaat der Europaischen Union angehort, begeben oder garantiert
werden.

Die in Nr. 5. a) Satz 1 genannte Obergrenze betragt hochstens 25 % fiir bestimmte Schuldverschreibungen,
wenn diese von einem Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union begeben
werden, das aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen
einer besonderen behdrdlichen Aufsicht unterliegt. Insbesondere missen die Ertrége aus der Emission
dieser Schuldverschreibungen gemaf den gesetzlichen Vorschriften in Vermdgenswerten angelegt werden,
die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich daraus ergebenden
Verbindlichkeiten ausreichend decken und vorrangig fir die beim Ausfall des Emittenten féllig werdende
Rickzahlung des Kapitals und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

Legt der Fonds mehr als 5 % seines Nettovermdgens in Schuldverschreibungen im Sinne des vorstehenden
Unterabsatzes an, die von ein und demselben Emittenten begeben werden, so darf der Gesamtwert dieser
Anlagen 80 % des Wertes des Nettovermdgens des Fonds nicht tiberschreiten.

Die in Nr. 5. ¢) und d) genannten Wertpapiere und Geldmarktinstrumente werden bei der Anwendung der
in Nr. 5. b) vorgesehenen Anlagegrenze von 40 % nicht berlicksichtigt.

Die in Nr. 5. a), b), ¢) und d) genannten Grenzen dirfen nicht kumuliert werden; daher dirfen geméaf
Nr. 5. a), b), ¢) und d) getétigte Anlagen in Wertpapieren oder Geldmarktinstrumente ein und desselben
Emittenten oder in Einlagen bei diesem Emittenten oder in Derivaten desselben nicht 35 % des
Nettovermdgens des Fonds Ubersteigen.

Gesellschaften, die im Hinblick auf die Erstellung des konsolidierten Abschlusses im Sinne der Richtlinie
83/349/EWG oder nach den anerkannten internationalen Rechnungslegungsvorschriften derselben
Unternehmensgruppe angehoren, sind bei der Berechnung der in diesen Buchstaben a) bis e) vorgesehenen
Anlagegrenzen als ein einziger Emittent anzusehen.

Der Fonds darf kumulativ bis zu 20 % seines Nettovermdgens in Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten ein und derselben Unternehmensgruppe anlegen.

Unbeschadet der in nachfolgend Nr. 5. k), 1) und m) festgelegten Anlagegrenzen betragen die in Nr. 5. a)
bis e) genannten Obergrenzen fiir Anlagen in Aktien und/oder Schuldtiteln ein und desselben Emittenten
héchstens 20 %, wenn es Ziel der Anlagestrategie des Fonds ist, einen bestimmten, von der CSSF
anerkannten Aktien- oder Schuldtitelindex nachzubilden. VVoraussetzung hierfir ist, dass

- die Zusammensetzung des Index hinreichend diversifiziert ist;
- der Index eine addquate Bezugsgrundlage fur den Markt darstellt, auf den er sich bezieht;
- der Index in angemessener Weise verdffentlicht wird.

Die in Nr. 5. f) festgelegte Grenze betrdgt 35 %, sofern dies aufgrund auBergewdhnlicher
Marktbedingungen gerechtfertigt ist, und zwar insbesondere auf geregelten Markten, auf denen bestimmte
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente stark dominieren. Eine Anlage bis zu dieser Obergrenze ist nur
bei einem einzigen Emittenten mdglich.

Unbeschadet der Bestimmungen geméfl? Nr. 5. a) bis e) darf der Fonds, nach dem Grundsatz der
Risikostreuung, bis zu 100 % seines Nettovermdgens in Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten
verschiedener Emissionen anlegen, die von einem Mitgliedstaat der Europédischen Union oder seinen
Gebietskdrperschaften oder von einem anderen Mitgliedstaat der OECD oder von internationalen
Organismen &ffentlich-rechtlichen Charakters, denen ein oder mehrere Mitgliedstaaten der
Europdaischen Union angehdren, begeben oder garantiert werden, vorausgesetzt, dass (i) solche
Wertpapiere im Rahmen von mindestens sechs verschiedenen Emissionen begeben worden sind und
(i) in Wertpapieren aus ein und derselben Emission nicht mehr als 30 % des Nettovermdgens des
Fonds angelegt werden.

Der Fonds darf Anteile anderer OGAW und/oder anderer OGA im Sinne von Nr. 3. €) erwerben, wenn er
nicht mehr als 20 % seines Nettovermdgens in ein und demselben OGAW oder einem anderen OGA
anlegt.

Bei der Anwendung dieser Anlagegrenze ist jeder Teilfonds eines Umbrella-Fonds im Sinne von
Avrtikel 181 des Gesetzes von 2010 wie ein eigenstandiger Emittent zu betrachten, vorausgesetzt es ist
sichergestellt, dass das Prinzip der Einzelhaftung pro Teilfonds im Hinblick auf Dritte Anwendung findet.

Anlagen in anderen OGA als OGAW durfen insgesamt nicht mehr als 30 % des Netto-Fondsvermdgens
des Fonds ausmachen.
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)

k)

0)

Y)

Wenn der Fonds Anteile eines OGAW und/oder sonstigen OGA erworben hat, werden die Anlagewerte
des betreffenden OGAW oder anderen OGA in Bezug auf die in Nr. 5. a) bis €) genannten Obergrenzen
nicht berlicksichtigt.

Erwirbt der Fonds Anteile anderer OGAW und/oder sonstiger OGA, die unmittelbar oder mittelbar von
derselben Verwaltungsgesellschaft oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die
Verwaltungsgesellschaft durch eine gemeinsame Verwaltung oder Beherrschung oder durch eine
wesentliche direkte oder indirekte Beteiligung verbunden ist, so darf die Verwaltungsgesellschaft oder die
andere Gesellschaft fiir die Zeichnung oder den Riickkauf von Anteilen der anderen OGAW und/oder
anderen OGA durch den Fonds keine Gebiihren berechnen.

Die Verwaltungsgesellschaft des Fonds darf fir alle von ihr verwalteten Fonds stimmberechtigte Aktien
nicht in einem Umfang erwerben, der es ihr erlaubt, auf die Verwaltung des Emittenten einen wesentlichen
Einfluss auszuiben.

Ferner darf der Fonds insgesamt nicht mehr als:

- 10 % der stimmrechtslosen Aktien ein und desselben Emittenten;
- 10 % der Schuldverschreibungen ein und desselben Emittenten;
- 25 % der Anteile ein und desselben OGAW und/oder anderen OGA;

- 10 % der Geldmarktinstrumente ein und desselben Emittenten
erwerben.

Die im zweiten, dritten und vierten Gedankenstrich vorgesehenen Grenzen brauchen beim Erwerb nicht
eingehalten zu werden, wenn sich der Bruttobetrag der Schuldverschreibungen oder der
Geldmarktinstrumente oder der Nettobetrag der ausgegebenen Anteile zum Zeitpunkt des Erwerbs nicht
berechnen I&sst.

Die vorstehenden Bestimmungen gemé&R Nr. 5. k) und 1) sind nicht anwendbar im Hinblick auf:

aa) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder
dessen Gebietskdrperschaften begeben oder garantiert werden;

bb) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einem Drittstaat begeben oder garantiert werden;

cc) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von internationalen Organismen o6ffentlich-
rechtlichen Charakters begeben werden, denen ein oder mehrere Mitgliedstaaten der Europdischen
Union angehoren;

dd) Aktien von Gesellschaften, die nach dem Recht eines Staates errichtet wurden, der kein
Mitgliedstaat der Europdischen Union ist, sofern (i) eine solche Gesellschaft ihr Vermdgen
hauptséchlich in Wertpapieren von Emittenten aus diesem Staat anlegt, (ii) nach dem Recht dieses
Staates eine Beteiligung des Fonds an dem Kapital einer solchen Gesellschaft den einzig
moglichen Weg darstellt, um Wertpapiere von Emittenten dieses Staates zu erwerben und (iii)
diese Gesellschaft im Rahmen ihrer Vermogensanlage die Anlagebeschrénkungen gemaR
vorstehend Nr. 5. a) bis €) und Nr. 5. i) bis I) beachtet.

Der Fonds darf keine Edelmetalle oder Zertifikate hierliber erwerben. Zuléssig sind jedoch Zertifikate
gemalR Artikel 2 der GroR3herzoglichen Verordnung vom 8. Februar 2008 bezuglich bestimmter
Definitionen des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 liber Organismen fiir gemeinsame Anlagen, die durch
Edelmetalle besichert sind oder deren Wert sich an der Wertentwicklung von Edelmetallen orientiert, ohne
zu einer physischen Lieferung von Edelmetallen zu fihren.

Der Fonds darf nicht in Immobilien anlegen, wobei Anlagen in immobiliengesicherten Wertpapieren oder
Zinsen hierauf oder Anlagen in Wertpapieren, die von Gesellschaften ausgegeben werden, die in
Immobilien investieren und Zinsen hierauf zuldssig sind.

Zu Lasten des Fondsvermdgens diirfen keine Kredite oder Garantien fiir Dritte ausgegeben werden, wobei
diese Anlagebeschrankung den Fonds nicht daran hindert, sein Nettovermégen in nicht voll einbezahlten
Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder anderer Finanzinstrumente im Sinne von oben Nr. 3. e), g)
und h) anzulegen, vorausgesetzt, der Fonds verfugt tiber ausreichende Bar- oder sonstige flussige Mittel,
um dem Abruf der verbleibenden Einzahlungen gerecht werden zu kénnen; solche Reserven dirfen nicht
schon im Rahmen des Verkaufs von Optionen beriicksichtigt sein.
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q) Leerverkdufe von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder anderen in oben Nr. 3. €), g) und h)
genannten Finanzinstrumenten dirfen nicht getatigt werden.

Unbeschadet hierin enthaltener gegenteiliger Bestimmungen:

a) braucht der Fonds die in vorstehend Nr. 3. bis 5. vorgesehenen Anlagegrenzen bei der Ausiibung von
Zeichnungsrechten, die an Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente, die er in seinem Fondsvermdgen hélt,
gekniipft sind, nicht einzuhalten.

b) muss der Fonds dann, wenn diese Bestimmungen aus Grlinden, die aulerhalb der Macht des Fonds liegen,
oder aufgrund von Zeichnungsrechten uberschritten werden, vorrangig danach streben, die Situation im
Rahmen seiner Verkaufstransaktionen unter Beriicksichtigung der Interessen seiner Anteilinhaber zu
bereinigen.

c) indem Fall, in dem ein Emittent eine Rechtseinheit mit mehreren Teilfonds bildet, bei der die Aktiva eines
Teilfonds ausschlieBlich den Anspriichen der Anleger dieses Teilfonds gegeniiber sowie gegeniiber den
Glaubigern haften, deren Forderung anlasslich der Griindung, der Laufzeit oder der Liquidation des
Teilfonds entstanden ist, ist jeder Teilfonds zwecks Anwendung der Vorschriften tiber die Risikostreuung
in Nr. 5. a) bis g) sowie Nr. 5. i) und j) als eigenstdndiger Emittent anzusehen.

d) Der Fonds kann fur eine Frist von sechs Monaten ab Genehmigung von den in vorstehend Nr. 5 a) bis j)
vorgesehenen Anlagegrenzen abweichen, muss dabei aber auf die Einhaltung des Grundsatzes der
Risikostreuung achten.

Der Verwaltungsrat des Fonds ist berechtigt, zusatzliche Anlagebeschrankungen aufzustellen, sofern dies
notwendig ist, um den gesetzlichen und verwaltungsrechtlichen Bestimmungen in Landern, in denen die
Anteile des Fonds angeboten oder verkauft werden, zu entsprechen.

Techniken und Instrumente
a) Allgemeine Bestimmungen

Zur Absicherung und zur effizienten Verwaltung des Portfolios oder zum Laufzeiten- oder Risikomanagement
des Portfolios, kann der Fonds Derivate sowie sonstige Techniken und Instrumente einsetzen.

Beziehen sich diese Transaktionen auf den Einsatz von Derivaten, so missen die Bedingungen und Grenzen
mit den Bestimmungen von vorstehenden Nr. 3 bis 6 dieses Artikels im Einklang stehen. Des Weiteren sind
die Bestimmungen von nachstehender Nr. 8 dieses Artikels betreffend Risikomanagement-Verfahren zu
berticksichtigen.

Unter keinen Umstanden darf der Fonds bei den mit Derivaten sowie sonstigen Techniken und Instrumenten
verbundenen Transaktionen von den im Verkaufsprospekt genannten Anlagezielen abweichen.

b)  Wertpapierleihe

Der Fonds kann im Rahmen der Wertpapierleihe als Leihgeber auftreten, wobei solche Geschéfte mit den
Regeln der CSSF Rundschreiben 08/356 und 11/512 sowie den nachfolgenden Regeln im Einklang stehen
mussen:

aa) Der Fonds darf Wertpapiere entweder unmittelbar oder mittelbar verleihen durch
Zwischenschaltung eines standardisierten Wertpapierleihsystems, das von einer anerkannten
Clearinginstitution organisiert wird, oder durch Zwischenschaltung eines Wertpapierleihsystems,
das von einem Finanzinstitut organisiert wird, das Aufsichtsregeln unterliegt, die die CSSF als
gleichwertig mit denen vom Gemeinschaftsrecht vorgeschriebenen ansieht, und das auf solche
Geschéfte spezialisiert ist.

In jedem Fall muss der Leihnehmer Aufsichtsregeln unterliegen, die die CSSF als gleichwertig mit
denen vom Gemeinschaftsrecht vorgeschriebenen ansieht.

bb) Der Fonds hat darauf zu achten, dass der Umfang der Wertpapierleihgeschafte auf einem
angemessenen Niveau bleibt oder dass der Fonds berechtigt ist, die Riickgabe der verliehenen
Wertpapiere dergestalt verlangen kdnnen, dass eventuelle Riicknahmeverpflichtungen jederzeit
bedient werden konnen, und eine Verwaltung der Vermdgenswerte entsprechend der jeweiligen
Anlagepolitik nicht beeintréchtigt wird.
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cc)

dd)

ee)

ff)
99)

Im Rahmen der Wertpapierleihe muss der Fonds grundsatzlich eine Garantie erhalten, deren Wert
bei Abschluss des Vertrages und wéhrend der gesamten Laufzeit des Leihgeschéfts wenigstens
90% des Gesamtwerts der verliehenen Wertpapiere entspricht.

Diese Garantie muss in einer der folgenden Formen gegeben werden:
(i) liquiden Vermdgenswerte;

(if) Schuldverschreibungen, die von einem Mitgliedstaat der OECD oder seinen
Gebietskdrperschaften oder von supranationalen Institutionen und Einrichtungen
gemeinschaftsrechtlicher, regionaler oder weltweiter Natur begeben oder garantiert werden;

(iii) Aktien oder Anteile, die von Geldmarktfonds begeben werden, und die einen taglichen
Nettoinventarwert berechnen und mit einem AAA oder gleichwertigen Rating bewertet sind;

(iv) Aktien oder Anteile, die von OGAW begeben werden, die in den nachstehend unter (v) und
(vi) aufgefiihrten Schuldverschreibungen und Aktien anlegen;

(v) Schuldverschreibungen, die von einem erstklassigen Emittenten begeben oder garantiert
werden und eine angemessene Liquiditat bieten; oder

(vi) Aktien, die an einem geregelten Markt in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder an
einer Borse in einem Mitgliedstaat der OECD notiert sind oder gehandelt werden, wenn diese
in einem wichtigen Index enthalten sind.

Eine Wiederanlage der als Garantie gegebenen Gelder darf nur in Einklang mit den Regeln der
CSSF Rundschreiben 08/356 und 11/512 erfolgen. Die durch die Wiederanlage im Portfolio des
Fonds gehaltenen Vermdgenswerte miissen bei den Anlagebeschrankungsregeln nach Nr. 5 mit
berlicksichtigt werden.

Das Netto-Engagement eines Fonds, d.h. das Engagement eines Fonds abzliglich erhaltener
Sicherheiten  gegenliber ein  und derselben Partei aus einem oder mehreren
Wertpapierleihgeschaften und/oder den nachstehend unter c) beschriebenen
Wertpapierpensionsgeschaften muR bei der in Nr. 5 b) genannten 20%-Grenze mit berticksichtigt
werden.

Die Wertpapierleihe darf jeweils 50 % des Gesamtwertes des Wertpapierportfolios eines Fonds
nicht tiberschreiten.

Die Wertpapierleihe darf 30 Tage nicht liberschreiten.

Die unter den Punkten (ee) und (ff) genannten Beschrankungen gelten nicht, sofern dem Fonds das
Recht zusteht, den Wertpapierleihvertrag zu jeder Zeit zu kiindigen und die Riickerstattung der
verliehenen Wertpapiere zu verlangen.

c)  Wertpapierpensionsgeschafte

Der Fonds kann nebenbei Wertpapierpensionsgeschéfte eingehen, die darin bestehen, Wertpapiere zu kaufen
und zu verkaufen mit der Besonderheit einer Klausel, welche dem Verkdufer das Recht vorbehélt oder die
Verpflichtung auferlegt, vom Erwerber die Wertpapiere zu einem Preis und in einer Frist, welche beide
Parteien in ihren vertraglichen Vereinbarungen festlegen, zuriickzuerwerben.

Der Fonds kann als Verk&ufer oder als K&ufer im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschéften sowie in einer
Serie von Wertpapierpensionsgeschéften auftreten. Seine Beteiligung an derartigen Geschéften unterliegt
jedoch den folgenden Bedingungen:

aa)

bb)

cc)

dd)

Der Fonds darf Wertpapiere Uber ein Wertpapierpensionsgeschéft nur kaufen oder verkaufen,
wenn die Gegenpartei Aufsichtsregeln unterliegt, die die CSSF als gleichwertig mit denen vom
Gemeinschaftsrecht vorgeschriebenen ansieht.

Waéhrend der Laufzeit eines Wertpapierpensionsgeschéftes darf der Fonds die gegensténdlichen
Wertpapiere nicht verkaufen, bevor nicht das Riickkaufrecht durch die Gegenseite ausgetibt oder
die Ruckkauffrist abgelaufen ist.

Da der Fonds sich Ricknahmeantrégen auf eigene Anteile gegeniiber sieht, muss er sicherstellen,
dass seine Positionen im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschéften ihn zu keiner Zeit daran
hindern, seinen Riicknahmeverpflichtungen nachzukommen.

Folgende Wertpapiere kdnnen (iber ein Wertpapierpensionsgeschéft vom Fonds gekauft werden:

(i) Bankzertifikate mit kurzer Laufzeit oder Geldmarktinstrumente gemaR der Definition durch
die Richtlinie 2007/16/EG vom 19. Marz 2007 zur Durchfiihrung der Richtlinie 85/611/EWG
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des Rates zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte
OGAW im Hinblick auf die Erlauterung gewisser Definitionen;

(ii) Schuldverschreibungen, die von einem Mitgliedstaat der OECD oder seinen
Gebietskdrperschaften oder von supranationalen Institutionen und Einrichtungen
gemeinschaftsrechtlicher, regionaler oder weltweiter Natur begeben oder garantiert werden;

(iii) Aktien oder Anteile, die von Geldmarktfonds begeben werden, und die einen tdglichen
Nettoinventarwert berechnen und mit einem AAA oder gleichwertigen Rating bewertet sind;

(iv) Schuldverschreibungen, die von nichtstaatlichen Emittenten begeben werden und eine
angemessene Liquiditat bieten; und

(v) Aktien, die an einem geregelten Markt in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder
einer Wertpapierborse eines Mitgliedstaates der OECD notiert sind oder gehandelt werden,
wenn diese in einem wichtigen Index enthalten sind.

ee) Diese Wertpapiere mussen der Anlagepolitik des Fonds entsprechen und zusammen mit den
anderen im  Portfolio des Fonds befindlichen  Wertpapieren  grundsétzlich die
Anlagebeschrankungen des Fonds einhalten.

ff) Das Netto-Engagement eines Fonds, d.h. das Engagement eines Fonds abziglich erhaltener
Sicherheiten  gegenliber ein  und derselben Partei aus einem oder mehreren
Wertpapierleihgeschaften und/oder den nachstehend unter c) beschriebenen
Wertpapierpensionsgeschaften mu bei der in Nr. 5 b) genannten 20%-Grenze mit berticksichtigt
werden.

Wertpapierpensionsgeschafte werden voraussichtlich nur gelegentlich eingegangen werden.

Risikomanagement-Verfahren

Im Rahmen des Fonds wird ein Risikomanagement-Verfahren eingesetzt, welches es der
Verwaltungsgesellschaft ermdéglicht, das mit den Anlagepositionen des Fonds verbundene Marktrisiko,
Liquiditatsrisiko, Kontrahentenrisiko, ihren jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios
sowie alle sonstigen Risiken, einschliellich operationellen Risiken, die fur den Fonds von Bedeutung sind,
jederzeit zu Giberwachen und zu messen

Im Hinblick auf Derivate wird der Fonds Verfahren einsetzen, die eine prazise und unabhangige Bewertung
der OTC-Derivate erlaubt. Darliber hinaus stellt der Fonds im Hinblick auf Derivate sicher, dass das mit
Derivaten verbundene Gesamtrisiko den Gesamtnettowert seines Portfolios nicht Uberschreitet. Bei der
Berechnung dieses Gesamtrisikos werden der Marktwert der Basiswerte, das Kontrahentenrisiko, kinftige
Marktfluktuationen und die Liquidationsfrist der Positionen berlcksichtigt.

Der Fonds darf als Teil seiner Anlagestrategie innerhalb der in vorstehend Nr. 5. e) dieses Artikels
festgelegten Grenzen Anlagen in Derivaten tétigen, sofern das Gesamtrisiko der Basiswerte die Anlagegrenzen
von vorstehend Nr. 5. a) bis e) dieses Artikels nicht berschreitet. Wenn der Fonds in indexbasierten Derivaten
anlegt, missen diese Anlagen nicht bei den Anlagegrenzen von vorstehend Nr. 5. a) bis e) dieses Artikels
berticksichtigt werden.

Ein Derivat, das in ein Wertpapier oder ein Geldmarktinstrument eingebettet ist, muss hinsichtlich der
Bestimmungen dieser Nr. 8 mit beriicksichtigt werden.

Artikel 5 Anteile und Anteilklassen

1.

Anteile am Fonds werden durch Globalzertifikate verbrieft; ein Anspruch auf Auslieferung effektiver
Stiicke besteht nicht. Auf Wunsch des Anteilinhabers stellt die Verwaltungsgesellschaft
Anteilbestatigungen Uber erworbene Anteile aus, die auch Bruchteile bis zu einem Tausendstel eines
Anteils repréasentieren konnen.

Alle Anteile haben grundsétzlich gleiche Rechte.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fur den Fonds verschiedene Anteilklassen nach MaRgabe des
Verkaufsprospektes ausgeben, welche (i) einer bestimmten Ausschittungspolitik, die nach Berechtigung
oder Nichtberechtigung zur Ausschiittung unterscheidet und/oder (ii) einer bestimmten Gestaltung von
Ausgabeaufschlag und Riicknahmeabschlag und/oder (iii) einer bestimmten Gebuhrenstruktur im Hinblick
auf die Verwaltung oder Anlageberatung und/oder (iv) sonstigen Charakteristika, wie sie von Zeit zu Zeit
von der Verwaltungsgesellschaft im Einklang mit den gesetzlichen Bestimmungen festgelegt werden,
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entsprechen. Alle Anteile sind vom Tage ihrer Ausgabe an in gleicher Weise an Ertrdgen, Kursgewinnen
und am Liquidationserlds ihrer jeweiligen Anteilklasse beteiligt.

Ausgabe und Ricknahme der Anteile sowie die Vornahme von Zahlungen auf Anteile bzw. Ertragsscheine
erfolgen bei der VVerwaltungsgesellschaft, der Depotbank sowie Uber jede Zahlstelle.

Artikel 6 Ausgabe von Anteilen

1.

Die Ausgabe von Anteilen erfolgt zu dem nach Artikel 7 bestimmten Anteilwert zuziglich eines
Ausgabeaufgeldes von bis zu 3 % des Anteilwertes (,,Ausgabepreis®). Der jeweils gultige Maximalsatz,
welcher unter der Voraussetzung ermittelt wird, dass das Ausgabeaufgeld sowie der Riicknahmeabschlag
insgesamt nicht mehr als 6 % des Netto-Fondsvermdgens ausmachen, ist im Verkaufsprospekt angegeben.
Das Ausgabeaufgeld wird zugunsten der Vertriebsstellen erhoben.

Die Ausgabe von Anteilen erfolgt grundsétzlich an jedem in Artikel 7 dieses Verwaltungsreglements
definierten Bewertungstag.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir den Fonds jederzeit nach eigenem Ermessen einen
Zeichnungsantrag zuriickweisen oder die Ausgabe von Anteilen zeitweilig beschrénken, aussetzen oder
endgultig einstellen, soweit dies im Interesse der Gesamtheit der Anteilinhaber, zum Schutz der
Verwaltungsgesellschaft, zum Schutz des Fonds, im Interesse der Anlagepolitik oder im Fall der
Gefédhrdung der spezifischen Anlageziele des Fonds erforderlich erscheint. Aus den gleichen Griinden
behélt sich die Verwaltungsgesellschaft inshesondere das Recht vor, Zeichnungsantrdge abzulehnen,
welche mit den Praktiken des ,,Market Timing*“ verbunden sind oder deren Antragsteller der Anwendung
dieser Praktiken verdachtig sind.

Der Erwerb von Anteilen erfolgt grundsétzlich zu einem zum Zeitpunkt der Erteilung des
Zeichnungsantrages unbekannten Ausgabepreis des jeweiligen Bewertungstages gemai Artikel 7 Absatz 1
des Verwaltungsreglements. Zeichnungsantrége, welche bis spétestens 16.00 Uhr (Luxemburger Zeit) an
einem Bewertungstag bei der Verwaltungsgesellschaft eingegangen sind, werden auf der Grundlage des
Ausgabepreises des Ubernéchsten Bewertungstages abgerechnet. Zeichnungsantrége, welche nach 16.00
Uhr (Luxemburger Zeit) eingehen, werden auf der Grundlage des Ausgabepreises des auf den
ibernachsten Bewertungstag folgenden Bewertungstages abgerechnet.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von zwei Bankarbeitstagen in Luxemburg nach dem entsprechenden
Bewertungstag in der Fondswéhrung zahlbar.

Die Anteile werden unverziiglich nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank im Auftrag der
Verwaltungsgesellschaft von der Depotbank zugeteilt.

Die Depotbank wird auf nicht ausgeflihrte Zeichnungsantrdge eingehende Zahlungen unverziglich
zurlickzahlen.

Artikel 7 Anteilwertberechnung

1.

Der Wert eines Anteils (,,Anteilwert*) lautet auf Euro (,,Fondswahrung®). Er wird unter Aufsicht der
Depotbank von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr beauftragten Dritten separat fur jede
Anteilklasse an einem Tag (,,Bewertungstag“) und in einem Rhythmus berechnet, wie dies im
Verkaufsprospekt Erwahnung findet, wobei diese Berechnung jedoch mindestens zweimal monatlich
erfolgen muss. Die Berechnung erfolgt durch Teilung des Netto-Fondsvermdgens der jeweiligen
Anteilklasse durch die Zahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Anteile an dieser Anteilklasse.

Das Netto-Fondsvermdégen wird nach folgenden Grundsatzen berechnet:

a. Wertpapiere, die an einer Borse amtlich notiert sind, werden zum letzten verfligbaren bezahlten
Kurs bewertet.

b. Wertpapiere, die nicht an einer Bérse amtlich notiert sind, die aber an einem anderen geregelten
Markt gemé&R Artikel 4 des Verwaltungsreglements gehandelt werden, werden zu einem Kurs
bewertet, der nicht geringer als der Geldkurs und nicht hoher als der Briefkurs zur Zeit der
Bewertung sein darf und den die Verwaltungsgesellschaft fiir den bestmdéglichen Kurs hélt, zu dem
die Wertpapiere verkauft werden kénnen.

C. Falls solche Kurse nicht marktgerecht sind oder falls fiir andere als die unter Buchstaben a. und b.
genannten Wertpapiere keine Kurse festgelegt werden, werden diese Wertpapiere zum jeweiligen
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Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und
allgemein anerkannten, von Wirtschaftspriifern nachpriifbaren Bewertungsregeln festlegt.

d. Die im Fonds enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhéltlichen
Ricknahmepreis bewertet.

e. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Borsen oder anderen
geregelten Markten gehandelt werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er
gemaR den Richtlinien der Verwaltungsgesellschaft auf einer konsistent fiir alle verschiedenen
Arten von Vertragen angewandten Grundlage festgestellt wird. Der Liquidationswert von Futures,
Forwards oder Optionen, welche an Borsen oder anderen geregelten Mérkten gehandelt werden,
wird auf der Grundlage der letzten verfligharen Abwicklungspreise solcher Vertrdge an den
Borsen oder geregelten Mérkten, auf welchen diese Futures, Forwards oder Optionen vom Fonds
gehandelt werden, berechnet; sofern ein Future, ein Forward oder eine Option an einem Tag, fiir
welchen der Nettovermdgenswert bestimmt wird, nicht liquidiert werden kann, wird die
Bewertungsgrundlage fir einen solchen Vertrag vom Verwaltungsrat in angemessener und
verninftiger Weise bestimmt. Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet.

f. Der Wert von Geldmarktinstrumenten, die nicht an einer Borse notiert oder auf einem anderen
geregelten Markt gehandelt werden und eine urspriingliche Restlaufzeit von weniger als 12
Monaten und mehr als 90 Tagen aufweisen, entspricht dem jeweiligen Nennwert zuziglich hierauf
aufgelaufener Zinsen. Der Wert von Geldmarktinstrumenten mit einer urspriinglichen Restlaufzeit
von hdochstens 90 Tagen wird auf der Grundlage der Amortisierungskosten, wodurch dem
ungeféhren Marktwert entsprochen wird, ermittelt.

g. Die fllssigen Mittel werden zu ihrem Nennwert zuziiglich Zinsen bewertet. Festgelder mit einer
Ursprungslaufzeit von mehr als 60 Tagen konnen mit dem jeweiligen Renditekurs bewertet
werden, vorausgesetzt, ein entsprechender Vertrag zwischen dem Finanzinstitut, welches die
Festgelder verwahrt, und der Verwaltungsgesellschaft sieht vor, dass diese Festgelder zu jeder Zeit
kiindbar sind und dass im Falle einer Kiundigung ihr Realisierungswert diesem Renditekurs
entspricht.

h. Sémtliche sonstigen Wertpapiere oder sonstigen Vermdgenswerte werden zu ihrem angemessenen
Marktwert bewertet, wie dieser nach Treu und Glauben und entsprechend dem von der
Verwaltungsgesellschaft festzulegenden Verfahren zu bestimmen ist.

i Alle nicht auf die Referenzwéhrung lautenden Vermdgenswerte werden zum letzten
Devisenmittelkurs in diese Referenzwéhrung umgerechnet.

3. Fur den Fonds kann ein Ertragsausgleich durchgefiihrt werden.

4. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir umfangreiche Riicknahmeantréage, die nicht aus den liquiden Mitteln
und zuléssigen Kreditaufnahmen des Fonds befriedigt werden kénnen, den Anteilwert auf der Basis der
Kurse des Bewertungstages bestimmen, an welchem sie fir den Fonds die erforderlichen
Wertpapierverkaufe vornimmt; dies gilt dann auch fiir gleichzeitig eingereichte Zeichnungsauftrage.
Das Netto-Fondsvermdgen lautet auf Euro (,,Fondswéhrung®).

Avrtikel 8 Einstellung der Berechnung des Anteilwertes sowie der Ausgabe, Ricknahme oder des

Umtausches von Anteilen

Die Verwaltungsgesellschaft ist, unbeschadet der Regelung in Artikel 6 Absatz 2 des Verwaltungsreglements,
berechtigt, fur den Fonds die Berechnung des Anteilwertes sowie die Ausgabe, Ricknahme oder den Umtausch
von Anteilen zeitweilig einzustellen, wenn und solange Umstande vorliegen, die diese Einstellung erforderlich
machen und wenn die Einstellung unter Beriuicksichtigung der Interessen der Anteilinhaber gerechtfertigt ist,
insbesondere:

1.

wahrend der Zeit, in welcher eine Borse oder ein anderer Markt, wo ein wesentlicher Teil der
Vermdgenswerte des Fonds amtlich notiert oder gehandelt wird, geschlossen ist (auBer an gewdhnlichen
Wochenenden oder Feiertagen) oder der Handel an dieser Borse bzw. an dem entsprechenden Markt
ausgesetzt oder eingeschrénkt wurde;

in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellschaft tiber Anlagen des Fonds nicht verfligen kann oder es ihr

unmdglich ist, den Gegenwert der Anlagekéufe oder -verkdufe frei zu transferieren oder die Berechnung
des Anteilwertes ordnungsgemal durchzufihren.
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Die Verwaltungsgesellschaft wird die Aussetzung beziehungsweise Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung,
der Ausgabe, Riicknahme oder des Umtausches von Anteilen unverziglich in mindestens einer Tageszeitung in
den L&ndern verdffentlichen, in denen der Fonds zum oOffentlichen Vertrieb zugelassen ist, sowie allen
Anteilinhabern mitteilen, die Anteile zur Riicknahme angeboten haben.

Artikel 9 Riicknahme und Umtausch von Anteilen

1. Die Anteilinhaber sind berechtigt, jederzeit die Riicknahme ihrer Anteile zu verlangen. Diese Riicknahme
erfolgt nur an einem Bewertungstag. Die Ricknahme erfolgt zu dem nach Artikel 7 bestimmten
Anteilwert, abzuglich eines Ricknahmeabschlages von bis zu 1 % des Anteilwertes. Der jeweils gultige
Maximalsatz, welcher unter der Voraussetzung ermittelt wird, dass das Ausgabeaufgeld sowie der
Rucknahmeabschlag insgesamt nicht mehr als 6 % des Netto-Fondsvermogens ausmachen, ist im
Verkaufsprospekt angegeben. Der Riicknahmeabschlag wird zugunsten der Vertriebsstellen erhoben.

2. Die Ricknahme erfolgt grundsatzlich zu einem zum Zeitpunkt der Erteilung des Riicknahmeantrages
unbekannten Riicknahmepreis des jeweiligen Bewertungstages. Riicknahmeantrage, welche bis spétestens
16.00 Uhr (Luxemburger Zeit) an einem Bewertungstag bei der Verwaltungsgesellschaft eingegangen
sind, werden auf der Grundlage des Riicknahmepreises des liberndchsten Bewertungstages abgerechnet.
Rucknahmeantrage, welche nach 16.00 Uhr (Luxemburger Zeit) eingehen, werden auf der Grundlage des
Rucknahmepreises des auf den tUbernéchsten Bewertungstag folgenden Bewertungstages abgerechnet.

Die Zahlung des Riicknahmepreises erfolgt unverziiglich nach dem entsprechenden Bewertungstag. Die
Verwaltungsgesellschaft behélt sich das Recht vor, die Frist zur Zahlung des Riicknahmepreises auf bis zu
5 Bankarbeitstage zu verlangern, sofern dies durch Verzdgerungen bei der Zahlung der Erlése aus
AnlageverauBerungen an den Fonds auf Grund von durch Boérsenkontrollvorschriften oder ahnlichen
Marktbeschrankungen begriindeten Behinderungen an dem Markt, an dem eine beachtliche Menge der
Vermdgenswerte des Fonds angelegt sind, oder in auBergewdhnlichen Umsténden, in denen der Fonds den
Rucknahmepreis nicht unverziglich zahlen kann, notwendig ist.

3. Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheriger Genehmigung durch die Depotbank berechtigt, die
umfangreiche Riicknahmen, die nicht aus den flissigen Mitteln und zuléssigen Kreditaufnahmen eines
Teilfonds befriedigt werden konnen, erst zu tatigen, nachdem entsprechende Vermdgenswerte des
jeweiligen Teilfonds ohne Verzogerung verkauft wurden.

4. Die Depotbank ist nur insoweit zur Zahlung verpflichtet, als keine gesetzlichen Bestimmungen, z. B.
devisenrechtliche Vorschriften oder andere von der Depotbank nicht beeinflussbare Umsténde, die
Uberweisung des Riicknahmepreises in das Land des Antragstellers verbieten.

5. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir den Fonds Anteile einseitig gegen Zahlung des Riicknahmepreises
zurlickkaufen, soweit dies im Interesse der Gesamtheit der Anteilinhaber oder zum Schutz der
Verwaltungsgesellschaft oder des Fonds erforderlich erscheint.

6. Der Anteilinhaber kann seine Anteile ganz oder teilweise in Anteile einer anderen Anteilklasse
umtauschen. Der Tausch der Anteile erfolgt auf der Grundlage des ndchsterrechneten Anteilwertes der
betreffenden Anteilklassen. Dabei kann eine Umtauschprovision von bis zu 3 % zugunsten der
Vertriebsstellen erhoben werden. Der jeweils gliltige Maximalsatz ist im Verkaufsprospekt angegeben.
Falls Anteile in Anteile einer anderen Anteilklasse umgetauscht werden und die VVerkaufsprovision dieser
Anteile hoher ist als die Verkaufsprovision der umzutauschenden Anteile, entspricht die
Umtauschprovision der Differenz zwischen den Verkaufsprovisionen der betreffenden Anteilklassen,
mindestens jedoch 1 % des Anteilwertes der Anteilklasse in welche(n) umgetauscht werden soll.

Die Verwaltungsgesellschaft behdlt sich zum Schutz des Fonds das Recht vor, Umtauschantrdge abzulehnen,

welche mit den Praktiken des ,,Market Timing“ verbunden sind oder deren Antragsteller der Anwendung dieser

Praktiken verdéchtig sind.

Artikel 10 Kosten

1. Dem Fondsvermégen konnen, ggf. nur im Hinblick auf einzelne Anteilklassen, folgende allgemeine
Kosten belastet werden:

a) alle Steuern, die auf das Fondsvermdgen, dessen Ertrdge und Aufwendungen zu Lasten des Fonds
erhoben werden sowie alle im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Verwahrung
eventuell entstehenden Steuern;
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Kosten fiir Rechts- und Steuerberatung, die der Gesellschaft, der Verwaltungsgesellschaft oder der
Depotbank entstehen, wenn sie im Interesse der Anteilinhaber handeln sowie Kosten fiir die
Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspriichen des Fonds einschlieRlich marken- und
wettbewerbsrechtlicher Fragestellungen;

die Honorare der Wirtschaftspriifer;
Kosten fur die Einlésung von Ertragscheinen;
die Kosten fiir Wahrungs- und Wertpapierkurssicherung;

Erstellungs-, Druck-, Vertriebs- und Ubersetzungskosten der Jahres- und Halbjahresberichte fiir die
Anteilinhaber in allen notwendigen Sprachen, sowie Erstellungs-, Druck-, Vertriebs- und
Ubersetzungskosten von samtlichen weiteren Berichten und Dokumenten, welche gemaR den
anwendbaren Gesetzen oder Verordnungen der jeweiligen Behdrden notwendig sind;

Kosten der fiir die Anteilinhaber bestimmten Verdffentlichungen inklusive der Kosten fiir die
Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise, ggf. der
Thesaurierungen bzw. Ausschittungen, des Auflésungsberichtes sowie Kosten fiir die Erstellung und
Verwendung eines dauerhaften Datentrdgers, mit Ausnahme der Kosten fur Information bei
Fondsverschmelzungen und mit Ausnahme der Informationen tber MalRnahmen im Zusammenhang mit
Anlagegrenzverletzungen oder Berechnungsfehlern bei der Anteilwertermittlung;

ein angemessener Anteil an den Kosten fur die Werbung und an solchen, welche direkt im
Zusammenhang mit dem Anbieten und Verkauf von Aktien anfallen;

samtliche Kosten und Gebihren im Zusammenhang mit dem Erwerb, der VerduRerung und der
Bewertung von Vermdgenswerten;

etwaige Transaktionskosten flir Anteilscheingeschéfte;

Auslagen des Verwaltungsrates der Gesellschaft sowie Kosten im Zusammenhang mit
Anlageausschusssitzungen;

im Zusammenhang mit der Fondsauflegung entstandene Kosten; diese Kosten kdnnen (ber einen
Zeitraum von bis zu funf Jahren proportional belastet werden;

Kosten fiir die Erfullung von Vertriebserfordernissen im Ausland, einschlieBlich Anzeigekosten, Kosten
fur aufsichtsrechtliche Bestimmungen im In- und Ausland, Rechts- und Steuerberatungskosten in diesem
Zusammenhang sowie Ubersetzungskosten;

Kosten fiir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen und Ausstellungen von Bescheinigungen
in diesem Zusammenhang;

Kosten im Zusammenhang mit Bérsennotierungen;

Kosten im Zusammenhang mit der Genehmigung oder Anderung des Verkaufsprospektes;

Kosten fur die Bonitatsbeurteilung des Fonds durch national oder international anerkannte
Ratingagenturen sowie Kosten fiir das Rating von Vermdgensgegenstanden, insbesondere das
Emittentenrating von verzinslichen Wertpapieren;

Kosten zur Analyse des Anlageerfolges durch Dritte sowie Kosten fiir die Performance-Attribution;
Kosten flr die Beauftragung von Stimmrechtsbevollmdchtigungen bzw. die Ausiibung von
Stimmrechten auf Hauptversammlungen sowie Kosten fir die Vertretung von Aktiondrs- und
Glaubigerrechten;

im Zusammenhang mit den an die Verwaltungsgesellschaft, die Depotbank und an die Beratungs- oder

Asset Management Gesellschaft zu zahlenden Vergiitungen sowie den, auf alle vorstehend genannten
Aufwendungen gegebenenfalls anfallenden Steuern.

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, aus dem Fondsvermdogen ein jéhrliches Entgelt von bis zu 1 %,
mindestens jedoch EUR 17.500,-- zu erhalten, das auf der Grundlage des durchschnittlichen Netto-
Fondsvermdgens an jedem Bewertungstag abgegrenzt wird und monatlich nachtréglich auszuzahlen ist.
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Bei der Beauftragung eines Investmentberaters bzw. Investmentmanagers ist dieser berechtigt, aus dem
Netto-Fondsvermdgen ein jahrliches Entgelt von insgesamt bis zu 0,55 % zu erhalten, das auf der
Grundlage des durchschnittlichen Netto-Fondsvermdgens an jedem Bewertungstag abgegrenzt wird und
monatlich nachtréglich auszuzahlen ist.

Des Weiteren kann der Investmentmanager aus dem Fondsvermdgen eine wertentwicklungsorientierte
Vergitung (,,Performance-Fee*) nach MalRgabe des VVerkaufsprospektes erhalten.

Die Depotbank erhélt aus dem Fondsvermdogen:

a. ein jahrliches Entgelt fir die Téatigkeit als Depotbank in Héhe von bis zu 0,15 % p.a., mindestens
jedoch EUR 15.000,--, das auf der Grundlage des durchschnittlichen Netto-Fondsvermdgens an
jedem Bewertungstag abgegrenzt wird und monatlich nachtréglich auszuzahlen ist;

b. eine bankubliche Bearbeitungsgebiihr fiir Geschafte fir Rechnung des Fonds;

C. Kosten und Auslagen, die der Depotbank aufgrund einer zuldssigen und marktiblichen
Beauftragung Dritter gemaR Artikel 3 Absatz 4 des Verwaltungsreglements mit der Verwahrung
von Vermdgenswerten des Fonds entstehen.

Alle Kosten werden zuerst den Ertrdgen angerechnet, dann den Kapitalgewinnen und erst dann dem
Fondsvermdogen.

Die Kosten fir die Griindung des Fonds und die Erstausgabe von Anteilen betragen ca. EUR 15.000,-- und
wurden bzw. werden Uiber einen Zeitraum von héchstens drei Jahren abgeschrieben.

Die in diesem Artikel genannten Kosten verstehen sich zuziiglich einer ggf. anfallenden Mehrwertsteuer.

Artikel 11 Rechnungsjahr und Revision

Das Rechnungsjahr des Fonds endet jahrlich am 30.September. Das erste Rechnungsjahr endet zum 30. September
2009. Die Bicher der Verwaltungsgesellschaft und des Fonds werden durch einen in Luxemburg zugelassenen
Wirtschaftsprifer geprift, der von der Verwaltungsgesellschaft bestellt wird.

Artikel 12 Ertragsverwendung

1.

Sofern der Verkaufsprospekt dies vorsieht, kann die Verwaltungsgesellschaft jedes Jahr die Nettoertrage
einer Anteilklasse ausschitten. Als Nettoertrdge gelten die Dividenden und Zinsen, abzuglich der
allgemeinen Kosten, unter Ausschluss der realisierten Kapitalgewinne und Kapitalverluste oder der nicht
realisierten Wertsteigerungen und Wertminderungen sowie des Erloses aus dem Verkauf von
Subskriptionsrechten oder aller sonstigen Einkiinfte nicht wiederkehrender Art.

Unbeschadet der vorstehenden Regelung kann die Verwaltungsgesellschaft von Zeit zu Zeit neben den
Nettoertrdgen auch realisierte Kapitalgewinne abziglich realisierter Kapitalverluste und ausgewiesener
Wertminderungen, sofern diese nicht durch ausgewiesene Wertsteigerungen ausgeglichen sind, sowie
Erlose aus dem Verkauf von Subskriptionsrechten und/oder alle sonstigen Einkiinfte nicht
wiederkehrender Art ganz oder teilweise ausschitten, soweit der Verkaufsprospekt nicht die
Thesaurierung der Ertrage der betreffenden Anteilklasse vorsieht.

Jedoch darf eine Ausschiittung nicht vorgenommen werden, wenn dadurch das Netto-Gesamtvermdgen
des Fonds unter den Gegenwert von EUR 1.250.000,-- fallen wiirde.

Artikel 13 Verjéhrung und Vorlegungsfrist

1.

Forderungen der Anteilinhaber gegen die Verwaltungsgesellschaft oder die Depotbank kdnnen nach
Ablauf von funf Jahren nach Entstehung des Anspruchs nicht mehr gerichtlich geltend gemacht werden;
davon unberihrt bleibt die in Artikel 16 Absatz 2 des Verwaltungsreglements enthaltene Regelung.

Die Vorlegungsfrist fir Ertragsscheine betrédgt fiinf Jahre ab Veroffentlichung der jeweiligen
Ausschittungserklarung.
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Artikel 14 Anderungen des Verwaltungsreglements

Die Verwaltungsgesellschaft kann mit Zustimmung der Depotbank dieses Verwaltungsreglement jederzeit ganz
oder teilweise andern.

Artikel 15 Veroéffentlichungen

1.

Die erstmals giiltige Fassung des Verwaltungsreglements sowie Anderungen desselben werden beim
Handels- und Gesellschaftsregister Luxemburg hinterlegt. Eine Hinterlegungsnotiz hierzu wurde im
»Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations“, dem Amtsblatt des GroBherzogtums Luxemburg
(,,Mémorial*) verdffentlicht. Anderungen dieses Verwaltungsreglements werden dariiber hinaus, soweit
erforderlich, in mindestens zwei hinreichend verbreiteten Tageszeitungen, einschliellich mindestens einer
Luxemburger Tageszeitung verdffentlicht.

Ausgabe- und Riicknahmepreise kénnen an jedem Bewertungstag bei der VVerwaltungsgesellschaft und bei
jeder Zahlstelle erfragt werden.

Die Verwaltungsgesellschaft erstellt fiir den Fonds einen Verkaufsprospekt, ein kurzes Dokument mit
wesentlichen Anlegerinformationen, einen gepriften Jahresbericht sowie einen Halbjahresbericht
entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen des GroRherzogtums Luxemburg.

Die unter Absatz 3 dieses Artikels aufgefiihrten Unterlagen des Fonds sind fiir die Anteilinhaber am Sitz
der Verwaltungsgesellschaft und bei jeder Zahlstelle kostenlos erhaltlich.

Artikel 16 Dauer und Auflésung des Fonds

1.

Der Fonds wurde auf unbestimmte Zeit errichtet; er kann jedoch jederzeit durch die
Verwaltungsgesellschaft unter angemessener Berticksichtigung der Interessen der Anteilinhaber
aufgeldst werden. Eine Auflésung erfolgt zwingend in den gesetzlich vorgesehenen Féllen und im Falle
der Auflésung der Verwaltungsgesellschaft.

Die Auflosung des Fonds wird entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen von der
Verwaltungsgesellschaft im Mémorial und in mindestens zwei Tageszeitungen, welche eine angemessene
Auflage erreichen, verdffentlicht. Eine dieser Tageszeitungen muss eine Luxemburger Tageszeitung sein.
Wenn ein Tatbestand eintritt, der zur Liquidation des Fonds fiihrt, wird die Ausgabe von Anteilen
eingestellt. Die Verwaltungsgesellschaft kann die Ricknahme von Anteilen weiterhin zulassen, falls die
Gleichbehandlung aller Anleger sichergestellt ist. Insbesondere wird im Rucknahmepreis der Anteile, die
wéhrend des Liquidationsverfahrens zuriickgegeben werden, ein anteiliger Betrag an den
Liquidationskosten und ggf. Honoraren des oder der Liquidatoren bericksichtigt. Falls die
Verwaltungsgesellschaft beschlieRt, die Riicknahme von Anteilen mit Beginn der Liquidation einzustellen,
wird in der Veroffentlichung geméaR Satz 1 darauf hingewiesen.

Die Depotbank wird den Liquidationserlés, abziiglich der Liquidationskosten und Honorare, auf
Anweisung der Verwaltungsgesellschaft oder gegebenenfalls der von ihr oder von der Depotbank im
Einvernehmen mit der Aufsichtsbehdrde ernannten Liquidatoren unter die Anteilinhaber im Verhaltnis
ihrer jeweiligen Anteile verteilen. Liquidationserlse, die zum Abschluss des Liquidationsverfahrens von
Anteilinhabern nicht eingefordert worden sind, werden, soweit dann gesetzlich notwendig, von der
Depotbank fiir Rechnung der berechtigten Anteilinhaber nach Abschluss des Liquidationsverfahrens bei
der ,,Caisse de Consignation“ in Luxemburg hinterlegt, wo diese Betrdge verfallen, wenn sie nicht
innerhalb der gesetzlichen Frist dort angefordert werden.

Weder die Anteilinhaber noch deren Erben, Glaubiger oder Rechtsnachfolger kénnen die Auflésung oder
die Teilung des Fonds beantragen.

Artikel 17 Verschmelzung des Fonds

1.

Die Verwaltungsgesellschaft kann durch Beschluss des Verwaltungsrats und, soweit gesetzlich erforderlich,
gemaR den im Gesetz von 2010 sowie den anwendbaren Verwaltungsvorschriften benannten Bedingungen
und Verfahren den Fonds mit einem bereits bestehenden oder gemeinsam gegriindeten anderen
Luxemburger Fonds bzw. Teilfonds, einem anderen auslandischen OGAW oder einem Teilfonds eines
anderen auslandischen OGAWSs entweder unter Auflésung ohne Abwicklung oder unter Weiterbestand bis
zur Tilgung sédmtlicher Verbindlichkeiten verschmelzen.

-32-



Die Verwaltungsgesellschaft zeigt die Verschmelzung des Fonds gemaR Artikel 15 Absatz 1 Satz 2 an. Die
Anteilinhaber haben das Recht, innerhalb von 30 Tagen die Riickgabe oder gegebenenfalls den Umtausch
ihrer Anteile in Anteile eines anderen Fonds mit &hnlicher Anlagepolitik, der von derselben
Verwaltungsgesellschaft oder einer anderen  Gesellschaft verwaltet wird, mit der die
Verwaltungsgesellschaft durch eine gemeinsame Verwaltung oder Kontrolle oder durch eine wesentliche
direkte oder indirekte Beteiligung verbunden ist, ohne weitere Kosten als jene, die vom Fonds zur Deckung
der Aufldsungskosten einbehalten werden, zu verlangen.

Mit Wirksamwerden der Verschmelzung werden die Anteilinhaber des (ibertragenden Fonds Anteilinhaber
des tibernehmenden Fonds.

Rechts-, Beratungs- oder Verwaltungskosten, die mit der Vorbereitung und der Durchfihrung einer
Verschmelzung verbunden sind, werden nicht den betroffenen Fonds oder dessen Anteilinhabern angelastet.

Die Verschmelzung ist Gegenstand eines Priifberichts eines Wirtschaftspriifers und, soweit anwendbar, der
Depotbank des Fonds.

Soweit gesetzlich erforderlich, tbermittelt die Verwaltungsgesellschaft den Anteilinhabern mindestens 30
Tage vor Ablauf der in Absatz 2 beschriebenen Riickgabe- bzw. Umtauschfrist die Information, dass sie
wahrend dieser Zeit das Recht haben, Anteile ohne Kosten entsprechend Absatz 2 zum jeweiligen
Anteilwert zuriickzugeben oder umzutauschen, sowie Informationen Uber den Hintergrund und
Beweggriinde fir die geplante Verschmelzung, potentielle Auswirkungen der Verschmelzung auf die
Anteilinhaber, weitere spezifische Rechte der Anteilinhaber wie das Recht, auf Anfrage eine Kopie des
Prifberichts des Wirtschaftspriifers oder der Depotbank zu erhalten, malgebliche Verfahrensaspekte, den
geplanten Termin des Wirksamwerdens der Verschmelzung, eine Kopie des Dokuments des tibernehmenden
OGAW mit den wesentlichen Anlegerinformationen sowie eine Angabe, wo die Anteilinhaber zusétzliche
Informationen anfordern kénnen.

Artikel 18 Anwendbares Recht, Gerichtsstand und Vertragssprache

1.

Das Verwaltungsreglement unterliegt Luxemburger Recht. Insbesondere gelten in Ergénzung zu den
Regelungen des Verwaltungsreglements die Vorschriften des Gesetzes von 2010. Gleiches gilt fur die
Rechtsbeziehungen zwischen den Anteilinhabern, der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank.

Jeder Rechtsstreit zwischen Anteilinhabern, der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank im Hinblick
auf den Fonds unterliegt der Gerichtsbarkeit des zustdndigen Gerichts im Gerichtsbezirk Luxemburg im
GrolRherzogtum Luxemburg. Die Verwaltungsgesellschaft und die Depotbank sind berechtigt, sich selbst
und den Fonds der Gerichtsbarkeit und dem Recht eines jeden Landes zu unterwerfen, in welchem Anteile
des Fonds offentlich vertrieben werden, soweit es sich um Anspriiche der Anleger handelt, die in dem
betreffenden Land anséssig sind, und im Hinblick auf Angelegenheiten, die sich auf den Fonds beziehen.

Der deutsche Wortlaut des Verwaltungsreglements ist maRgeblich.

Artikel 19 Inkrafttreten

Das Verwaltungsreglement sowie Anderungen desselben treten am Tag ihrer Unterzeichnung in Kraft, sofern
nichts anderes bestimmt ist. Die derzeitige Fassung des Verwaltungsreglements tritt am 25. Oktober 2011 in Kraft.

Luxemburg, den 25. Oktober 2011
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WARBURG INVEST LUXEMBOURG

Anschrift: WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
2, Place Dargent, L-1413 Luxemburg

Postanschrift: Boite Postale 858, L-2018 Luxemburg

Telefon: +352/424491-1

Telefax: +352 /422594

E-Mail: luxinvest@mmwarburg.lu

Internet: www.warburg-fonds.com
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M. M.WARBURG & CO LUXEMBOURG

Anschrift: M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A.
2, Place Dargent, L-1413 Luxemburg
Postanschrift: Boite Postale 16, L-2010 Luxemburg
Telefon: allgemein: +352 /42 4545 -1
Handel: +352 / 42 46 26
Telefax: +352 /42 45 69
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AN

M.M.WARBURG & CO
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Anschrift: Ferdinandstrasse 75, D-20095 Hamburg
Postanschrift: Postfach 10 65 40, D-20079 Hamburg
Telefon: +49 (0)40/3282-0
Telefax: +49 (0)40/ 36 18 - 1000

SWIFT: WBWC DE HH
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