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Hinweise

Dieser Verkaufsprospekt und das Verwaltungsreglement sind nur in Verbindung mit dem jeweils
letzten verdffentlichten Jahresbericht, dessen Stichtag nicht langer als sechzehn Monate zurlckliegen
darf, giltig. Wenn der Stichtag des Jahresberichtes langer als acht Monate zurickliegt, ist dem Kaufer
zusatzlich der Halbjahresbericht zur Verfigung zu stellen. Rechtsgrundlage des Kaufs von Anteilen
sind der jeweils aktuell gultige Verkaufsprospekt und das beigeflgte Verwaltungsreglement. Durch
den Kauf eines Anteils erkennt der Anteilinhaber den Verkaufsprospekt, das Verwaltungsreglement
sowie alle genehmigten und veroffentlichten Anderungen derselben an.

Es ist nicht gestattet, von Verkaufsprospekt und Verwaltungsreglement abweichende Auskinfte oder
Erklarungen abzugeben. Die Verwaltungsgesellschaft haftet nicht, wenn und soweit Auskinfte oder
Erklarungen abgegeben werden, die vom aktuellen Verkaufsprospekt und dem Verwaltungsreglement
oder in den hierin erwdhnten Dokumenten abweichen.

Der Verkaufsprospekt und das Verwaltungsreglement sowie die jeweiligen Jahres- und
Halbjahresberichte sind in Papierform am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, bei den
Zahlstellen und der Vertriebsstelle kostenfrei erhaltlich. Weitere Informationen sind jederzeit wahrend
der Ublichen Geschaftszeiten bei der Verwaltungsgesellschaft erhaltlich.

Dem Anleger wird empfohlen, sich Uber etwaige gesetzliche oder steuerliche Folgen sowie
Devisenbeschrankungen oder Devisenkontrollbestimmungen nach dem Recht des Landes seiner
Staatsangehorigkeit, seines Wohnsitzes oder seines gewdhnlichen Aufenthaltes zu informieren, die fur
die Zeichnung, den Kauf, den Besitz, die Ricknahme oder die Ubertragung der Anteilen von
Bedeutung sein kénnten.

Im Verkaufsprospekt wird auf die mit der Anlage in den Fonds verbundenen Anlagerisiken
hingewiesen. Diese sollten vor dem Kauf von Anteilen sorgfaltig durchgelesen werden.

Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass die Ziele der Anlagepolitik erreicht
werden.

Durch den Kauf eines Anteils erkennt der Anleger den Verkaufsprospekt, das Verwaltungsreglement
sowie alle genehmigten und veroéffentlichten Anderungen derselben an.

Kinftige Anleger sollten diesen Verkaufsprospekt sorgféltig durchlesen. Bei Fragen, insbesondere zu
den unter den Uberschriften "Allgemeine Bestimmungen der Anlagepolitik" und "Risikohinweise"
dargestellten Regelungen sollten sie ihren Anwalt, Steuerberater und/oder Finanzberater hinzuziehen.

Der Vertrieb des vorliegenden Verkaufsprospekts kann in anderen Rechtsordnungen eingeschrankt
sein oder werden. Der Anleger hat sich selbst Uber solche Einschrankungen zu informieren und diese
zu beachten. Dieser Verkaufsprospekt stellt in solchen Rechtsordnungen, in denen ein solches
Angebot unzuldssig ist, und gegenlber solchen Personen, denen gegenlber ein solches Angebot
rechtswidrig ware, kein Angebot dar. Insbesondere dirfen Anteile des in diesem Verkaufsprospekt



erwahnten Fonds innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika sowie an US-Birger weder
angeboten noch verkauft oder ausgeliefert werden.

Die Verwaltungsgesellschaft kann das Eigentum an Anteilen personenbezogen beschrdanken oder
verhindern, wenn das Eigentum nach Ansicht der Verwaltungsgesellschaft dem Fonds schaden kénnte
oder einen VerstoB gegen luxemburgische oder auslandische Gesetze oder Rechtsvorschriften
darstellen kdnnte oder wenn der Fonds hierdurch den Gesetzen (beispielsweise den Steuergesetzen)
eines anderen Staates als Luxemburg unterworfen sein kdnnte.

Wichtige Hinweise zum Datenschutz:

Per Gesetz mussen alle Personen und Rechtssubjekte, die eine Erstanlage in einen Fonds vornehmen
mochten (einschlieBlich nattrliche Personen, Kérperschaften und Finanzmittler), ordnungsgemafe und
ausreichende Identitdtsnachweise erbringen, bevor eine Erstzeichnung von Anteilen des Fonds
angenommen wird. Vor Annahme eines Antrags kénnen weitere Informationen von den Anlegern
verlangt und ein Antrag auf Zeichnung oder Ricknahme von Anteilen ausgesetzt oder abgelehnt
werden, wenn nach Prifung berechtigte Zweifel an der Identitat eines Anlegers oder der Echtheit oder
Rechtsgultigkeit eines Antrags bestehen.

Die Beantwortung von Fragen, welche dem Anleger im Zusammenhang mit seinem Antrag gestellt
werden koénnen, ist daher obligatorisch. Eine Nichtbeantwortung kann dazu fuhren, dass ein Erwerb
von Anteilen nicht zustande kommt.

Diese Daten werden unter anderem fir Aufzeichnungen, die Bearbeitung von Antragen, die
Beantwortung von Anfragen sowie fur Informationen Uber weitere Produkte und Dienstleistungen
verwendet und u.a. an externe Dienstleister weitergeleitet und verarbeitet. Eine Weitergabe von
vertraulichen Informationen tber Anleger an unbefugte Dritte erfolgt nicht. Anleger haben das Recht,
lhre Daten einzusehen sowie das Recht, diese gegebenenfalls zu berichtigen.

Diese Daten werden fur die Vertragsdauer aufbewahrt und bleiben wahrend der gesetzlich
vorgeschriebenen Dauer gespeichert.



Verkaufsprospekt
Der Fonds

Das in diesem Verkaufsprospekt und Verwaltungsreglement beschriebene Sondervermdgen
WALLBERG Real Asset (bis zum 03. November 2010 ,WALLBERG Real Estate”) ("Fonds") ist ein
nach luxemburgischem Recht aufgelegter Investmentfonds (fonds commun de placement), der auf
Initiative der DONNER & REUSCHEL Aktiengesellschaft aufgelegt und von der Wallberg Invest
S.A. ("Verwaltungsgesellschaft") verwaltet wird. Der Fonds fallt in den Anwendungsbereich von Teil Il
des Luxemburger Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber Organismen fir gemeinsame Anlagen
("Gesetz vom 17. Dezember 2010") und wurde auf unbestimmte Dauer errichtet.

Diesem  Verkaufsprospekt ist das Verwaltungsreglement des Fonds beigefligt. Das
Verwaltungsreglement trat erstmals am 24. Oktober 2007 in Kraft und wurde am 30. November 2007
im "Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations", dem Amtsblatt des GroBherzogtums Luxemburg
("Mémorial") verdffentlicht. Verkaufsprospekt und das Verwaltungsreglement bilden eine sinngemaBe
Einheit und ergdnzen sich deshalb.

Das Verwaltungsreglement wurde letztmalig am 12. Dezember 2011 gedndert und ein Hinweis auf die
Hinterlegung der Anderungsvereinbarung beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg am
20. Januar 2012 im Mémorial veroffentlicht.

Die Verwaltungsgesellschaft

Die Verwaltungsgesellschaft des Fonds ist die Wallberg Invest S.A., eine Aktiengesellschaft nach
dem Recht des GroBherzogtums Luxemburg mit eingetragenem Sitz in 4, rue Thomas Edison, L-1445
Luxemburg-Strassen. Sie wurde am 19. Marz 2008 auf unbestimmte Zeit gegrindet; die Satzung
wurde erstmals am 17. Mai 2008 im Mémorial veroffentlicht. Eine letztmalige Anderung der Satzung
der Verwaltungsgesellschaft trat am 1. Oktober 2011 in Kraft und wurde am 26. Oktober 2011 im
Mémorial verdffentlicht. Die Verwaltungsgesellschaft ist beim Handels- und Gesellschaftsregister in
Luxemburg unter der Registernummer R.C.S. Luxembourg B 137.988 eingetragen. Das Geschaftsjahr
der Verwaltungsgesellschaft endet am 31. Dezember eines jeden Jahres. Das Eigenkapital der
Verwaltungsgesellschaft belief sich am 28. Februar 2011 auf EUR 250.000,-.

Der Gesellschaftszweck der Verwaltungsgesellschaft ist die Grindung und Verwaltung von gemaf der
Richtlinie 2009/65/EG und deren Abanderungen ("Richtlinie 2009/65/EG") zugelassener Luxemburger
Organismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren und anderer Organismen fir gemeinsame
Anlagen, die nicht unter die Richtlinie 2009/65/EG fallen und fir die die Verwaltungsgesellschaft einer
Aufsicht unterliegt sowie die Ausfliihrung samtlicher Tatigkeiten, welche mit der Verwaltung der
vorgenannten Organismen verbunden sind.

Die Verwaltungsgesellschaft ist fur die Verwaltung und Geschaftsfihrung des Fonds, sowie fir die
Bestimmung und Ausfuhrung der Anlagepolitik des Fonds verantwortlich. Sie darf fiir Rechnung des
Fonds alle Geschaftsfihrungs- und VerwaltungsmaBnahmen und alle unmittelbar oder mittelbar mit
dem Fondsvermogen verbundenen Rechte austiben.



Die Verwaltungsgesellschaft handelt bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhdngig von der
Depotbank.

Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft hat die Herren Marcel Ernzer, Nikolaus Rummler und
Christian Rauscher zu Geschéaftsfiihrern bestellt und ihnen die Gesamtheit der Geschaftsfihrung
Ubertragen.

Neben dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Fonds verwaltet die Verwaltungsgesellschaft
noch die folgenden Investmentfonds: ACATIS CHAMPIONS SELECT, ADCIRCULUM (in Liquidation),
HVM, Premium Pearls, VVH, Wallberg Blackstar, Wallberg Blackstar African Fund, Wallberg Global
Microfinance Fund und Wallberg Protura Manager Select.

Die Verwaltungsgesellschaft kann im Zusammenhang mit der Verwaltung der Aktiva des Fonds unter
eigener Verantwortung und Kontrolle einen oder mehrere Fondsmanager mit der Verwaltung der
Vermdgenswerte und/oder einen oder mehrere Anlageberater mit der Anlageberatung fir den Fonds
betrauen. Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, unter Wahrung ihrer eigenen Verantwortung
und ihrer Kontrolle und vorbehaltlich der Zustimmung der zustandigen Aufsichtsbehérde, auch andere
eigene Tatigkeiten auf Dritte ("Auslagerungsunternehmen") auszulagern. Die Ubertragung der
Aufgaben darf die Wirksamkeit der Beaufsichtigung durch die Verwaltungsgesellschaft in keiner Weise
beeintrachtigen. Insbesondere darf die Verwaltungsgesellschaft durch die Ubertragung der Aufgaben
nicht daran gehindert werden, im Interesse der Anleger zu handeln. Die Verwaltungsgesellschaft hat
ein Verschulden des Auslagerungsunternehmens in gleichem Umfang zu vertreten wie eigenes
Verschulden. Sofern die Verwaltungsgesellschaft Aufgaben ausgelagert hat, werden die Aufgaben in
diesem Verkaufsprospekt entsprechend aufgelistet.

Die Verwaltungsgesellschaft kann sich auch von einem Anlageausschuss beraten lassen. Die
Zusammensetzung des Anlageausschusses wird von der Verwaltungsgesellschaft bestimmt. Der
Anlageausschuss tritt in regelmaBigen Abstanden zusammen, nimmt den Bericht des Anlageberaters
Uber den zurlckliegenden Zeitraum entgegen und lasst sich Uber die zuklnftige Anlagestrategie
informieren. Der Anlageausschuss kann Empfehlungen aussprechen, hat jedoch keine Entscheidungs-
und Weisungsbefugnis. Der Anlageausschuss erhalt fur seine Tatigkeit keine gesonderte Vergitung,
wobei das Fondsvermogen die Auslagen des Anlageausschusses tragen kann (vgl. im Abschnitt Kosten
Nr. 6 Lit. n).

Die Depotbank

Die Verwaltungsgesellschaft hat die DZ PRIVATBANK S.A., eine Aktiengesellschaft nach dem Recht
des GroBherzogtums Luxemburg mit eingetragenem Sitz in 4, rue Thomas Edison, L-1445 Luxemburg-
Strassen zur Depotbank bestellt ("Depotbank"). Die Depotbank ist eine Aktiengesellschaft nach dem
Recht des GroBherzogtums Luxemburg und betreibt Bankgeschafte. Sie ist auf unbestimmte Zeit

errichtet.

Zum 31. Dezember 2010 betrug das Eigenkapital der Depotbank EUR 309.915.514,-.
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Die Funktion der Depotbank richtet sich nach dem Gesetz vom 17. Dezember 2010, dem
Depotbankvertrag, dem Verwaltungsreglement (Artikel 3) sowie dem Verkaufsprospekt (samt
Anhang). Sie handelt ausschlieBlich im Interesse der Anteilinhaber.

Bei der Depotbank und gegebenenfalls anderen Luxemburger Kreditinstituten kénnen mehr
als 20% des Wertes des Fondsvermogens als Bankguthaben gehalten werden. Die bei der
Depotbank und gegebenenfalls bei anderen Luxemburger Kreditinstituten gehaltenen
Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschiitzt.

Die Zahilstelle

Die DZ PRIVATBANK S.A. ist ferner zur Zahistelle des Fonds in Luxemburg ernannt worden
("Zahlstelle"), mit der Verpflichtung zur Auszahlung eventueller Ausschittungen sowie des
Rucknahmepreises auf zurtickgegebene Anteile und sonstiger Zahlungen.

Die Zentralverwaltungs-, Register- und Transferstelle

Die Verwaltungsgesellschaft hat die DZ PRIVATBANK S.A. ferner zur Zentralverwaltungsstelle
("Zentralverwaltungsstelle") sowie zur Register- und Transferstelle ("Register- und Transferstelle") des
Fonds bestellt. In diesen Funktionen wird diese u.a. mit der Buchhaltung, Berechnung des Anteilwertes
und der Erstellung des Halbjahresberichtes und des Jahresabschlusses beauftragt sowie die technische
Abwicklung von Antrdgen bzw. Auftrégen zur Zeichnung, Ricknahme und Ubertragung von
Namensanteilen unter Beaufsichtigung der Depotbank sowie die Fihrung des Anteilregisters
Ubernehmen.

Die Zentralverwaltungsstelle hat mit Zustimmung der Luxemburger Aufsichtsbehérde und unter
eigener Verantwortung und Kontrolle die Berechnung des Anteilwertes an die Union Investment
Financial Services S.A. mit Sitz in Luxemburg ausgelagert.

Der Anlageberater

Der Verwaltungsrat hat die DONNER & REUSCHEL Aktiengesellschaft, eine Aktiengesellschaft nach
deutschem Recht mit eingetragenem Sitz in Ballindamm 27, D-20095 Hamburg, durch Vertrag vom
24. Oktober 2007 zum Anlageberater (" Anlageberater") bestellt.

Unter der allgemeinen Kontrolle und Verantwortung der Verwaltungsgesellschaft ist es insbesondere
die Aufgabe des Anlageberaters, fir den Fonds im Rahmen der von der Verwaltungsgesellschaft
festgelegten  Anlagepolitik  der  Verwaltungsgesellschaft ~ Einschdtzungen, Ratschldage und
Empfehlungen zur Wahl der Anlagen und zur Auswahl der zu erwerbenden oder zu verkaufenden
Zielfondsanteile abzugeben. Dabei hat er die Grundsdtze der Anlagepolitik und die
Anlagebeschrankungen des Fonds, wie sie in diesem Verkaufsprospekt (nebst Anhang) und dem
Verwaltungsreglement beschrieben sind, sowie die gesetzlichen Anlagebeschrankungen zu beachten.
Die Abgabe von Anlageempfehlungen an die Verwaltungsgesellschaft soll auch unter der Analyse der
Zusammensetzung des Fondsvermdgens und der Beobachtung der Finanzmarkte erfolgen.
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Die Verwaltungsgesellschaft wird die tagliche Verwaltung des Fondsvermogens sicherstellen; samtliche
Anlageentscheidungen werden dementsprechend von der Verwaltungsgesellschaft getroffen.

Der Anlageberater hat das Recht, sich auf eigene Kosten von Dritten beraten zu lassen. Der
Anlageberater ist nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der Verwaltungsgesellschaft ermachtigt,
die Erfallung seiner Aufgaben an einen Dritten, dessen Vergltung ganz zu seinen Lasten geht, zu
Ubertragen. In diesem Falle wird der Verkaufsprospekt (nebst Anhang) dementsprechend erganzt. Die
Empfehlungen des Anlageberaters sind nicht bindend fur die Verwaltungsgesellschaft.

Rechtsstellung der Anleger

Die Verwaltungsgesellschaft legt in dem Fonds angelegtes Geld im eigenen Namen fir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger (" Anteilinhaber") nach dem Grundsatz der Risikostreuung in
Investmentanteilen und sonstigen zulassigen Vermogenswerten an. Die angelegten Mittel und die
damit erworbenen Vermogenswerte bilden das Fondsvermdgen, das gesondert von dem eigenen
Vermdgen der Verwaltungsgesellschaft gehalten wird.

Die Anteilinhaber sind an dem Fondsvermégen in Hohe ihrer Anteile als Miteigentiimer beteiligt. Die
Anteile werden durch Anteilzertifikate verbrieft. Die Anteilzertifikate werden in der durch die
Verwaltungsgesellschaft  bestimmten Stlckelung ausgegeben. Inhaberanteile werden durch
Globalurkunden verbrieft und nur als ganze Anteile ausgegeben. Namensanteile werden bis auf drei
Dezimalstellen ausgegeben. Namensanteile werden von der Register- und Transferstelle in das fur den
Fonds gefiihrte Anteilregister eingetragen. Die Ubertragung von Namensanteilen erfolgt durch die
Eintragung in das von der Register- und Transferstelle geflihrte Anteilregister. In diesem
Zusammenhang werden den Anteilinhabern Bestatigungen betreffend die Eintragung in das
Anteilregister an die im Anteilregister angegebene Adresse zugesandt. Ein Anspruch auf Auslieferung
effektiver Stlicke besteht weder bei der Ausgabe von Inhaberanteilen noch bei der Ausgabe von
Namensanteilen.

Die Verwaltungsgesellschaft hat beschlossen, fur den Fonds die Anteilklassen "I", "P" und "R"
auszugeben. Die Anlagepolitik ist far alle drei Anteilklassen identisch. Es besteht aber z.B. ein
Unterschiede bzgl. der Mindesterstanlagesumme, dem zuldssigen Anlegerkreis und der
Verwaltungsvergitung. Alle Anteile an dem Fonds in Bezug auf eine Anteilklasse haben grundsatzlich
die gleichen Rechte.

Allgemeiner Hinweis zum Handel mit Anteilen des Fonds

Eine Anlage in den Fonds ist als langfristige Investition gedacht. Der systematische An- und Verkauf
von Anteilen zum Zwecke des Ausnutzens von Zeitunterschieden und/oder denkbaren Schwachen
bzw. Unvollkommenheiten im Bewertungssystem des Nettoinventarwertes durch einen Anleger — das
so genannte "Market Timing" - kann die Interessen der anderen Anleger schddigen. Die
Verwaltungsgesellschaft lehnt diese Arbitrage-Technik ab. Wenn der Verdacht besteht, dass ein
Anleger "Market Timing" betreibt, wird die Verwaltungsgesellschaft geeignete MaBnahmen ergreifen,
um die Ubrigen Anleger des Fonds zu schiitzen. Die Verwaltungsgesellschaft behalt sich daher vor,
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Zeichnungsantrage abzuweisen, zu widerrufen oder die Berechnung des Nettoinventarwertes
gegebenenfalls auszusetzen.

Allgemeine Bestimmungen der Anlagepolitik

Ziel der Anlagepolitik ist insbesondere das Erreichen einer angemessenen Wertentwicklung in der
Fondswahrung durch eine diversifizierte Vermdgensanlage in Vermdgensgegenstande unter
Wachstums- oder Ertragsgesichtspunkten. Das Fondsvermdgen wird unter Beachtung des Grundsatzes
der Risikostreuung im Sinne der Regeln des Teils Il des Gesetzes vom 17. Dezember 2010, den fir den
Fonds festgelegten anlagepolitischen Grundsatzen sowie unter Beachtung der Anlagebeschrankungen
gemaR Artikel 4 des Verwaltungsreglements angelegt.

1. Im Rahmen der Umsetzung der fondsspezifischen Anlagepolitik kdnnen fir den Fonds:

a.) ausschlieBlich Anteile an folgenden Investmentfonds und/oder Investmentgesellschaften
erworben werden:

(M

In der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Sondervermdégen, die die
Voraussetzungen der Richtlinie 2009/65/EG erfullen,

und/oder

in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Investmentaktiengesellschaften
mit veranderlichem Kapital, die keine Spezial-Sondervermégen sind und bei
denen insbesondere die Vorschriften fur die getrennte Verwahrung der
Vermdgensgegenstande, die Kreditaufnahme, die Kreditgewahrung und die
Leerverkdufe von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten bestehen, die den
Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG gleichwertig sind,

und/oder

in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Sondervermdgen mit
zusatzlichen Risiken und/oder  Investmentaktiengesellschaften mit
veranderlichem Kapital, deren Satzung eine den Sondervermdgen mit
zusatzlichen Risiken vergleichbare Anlageform vorsieht (deutsche Single-
Hedgefonds), und die ihre Mittel nicht selbst in andere Investmentvermégen
nach Nr. 1 a.) (3) und 1 a. (8) anlegen,

und/oder

in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Immobilien-Sondervermaégen,
die keine Spezial-Sondervermdgen sind,

und/oder
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nicht in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Immobilienfonds, die
aufgrund ihrer Anlageziele, ihrer Anlagepolitik und ihren sonstigen Merkmalen
mit offenen Immobilienfonds, die in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegt
wurden, vergleichbar sind und einer der Commission de Surveillance du Secteur
Financier (nachfolgend "CSSF" genannt) oder der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (nachfolgend "BaFin" genannt) vergleichbaren
Aufsicht unterliegen. Von einer Vergleichbarkeit mit in der Bundesrepublik
Deutschland aufgelegten Immobilienfonds ist auszugehen, wenn die/das
Vertragsbedingungen/Verwaltungsreglement ~ bzw. die  Satzung  der
Immobilienfonds  Investitionen in Immobilien, d.h. in  Grundstiicke,
grundstlcksgleiche Rechte und Beteiligungen an Immobiliengesellschaften,
mindestens wie folgt vorsehen:

. Bei den Immobilienfonds muss es sich um Publikumsfonds handeln, d.
h. die Anteile missen den Anlegern ohne eine Begrenzung der Zahl der
Anteile angeboten werden und die Anleger mussen grundsatzlich
jederzeit das Recht zur Riickgabe haben.

. Die Anlage der Immobilienfonds muss den Grundsdtzen der
Risikostreuung entsprechen.

. Die  Immobilienfonds  durfen  nur bis zu  49%  ihrer
Vermogensgegenstande in  flissigen Mitteln  wie beispielsweise
Bankguthaben und Geldmarktinstrumenten halten.

. Eine Kreditaufnahme darf nur in begrenztem Umfang gestattet sein.

. Die  Bewertung der zu den Vermdgensgegenstanden  der
Immobilienfonds zdhlenden Immobilien muss von unabhangigen,
zuverldssigen und fachlich geeigneten Personen mit besonderen
Erfahrungen auf dem Gebiet der Bewertung von Immobilien
vorgenommen werden.

. Die Immobilienfonds mussen einer wirksamen o&ffentlichen Aufsicht
unterliegen.
. Die Immobilienfonds sowie deren Vermdgensgegenstande mussen der

Kontrolle der Depotbank oder eines anderen unabhdngigen, von der
Depotbank beauftragten Dritten unterliegen;

und/oder

andere in der Bundesrepublik aufgelegte Sondervermégen, die keine Spezial-
Sondervermdgen sind und bei denen insbesondere die Vorschriften fir die
getrennte Verwahrung der Vermdgensgegenstande, die Kreditaufnahme, die
Kreditgewdhrung und die Leerverkdufe von  Wertpapieren  und
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Geldmarktinstrumenten bestehen, die den Anforderungen der Richtlinie
2009/65/EG gleichwertig sind,

und/oder

sonstige Investmentvermdgen, die die Voraussetzungen der Richtlinie
2009/65/EG erfillen,

und/oder

sonstige Investmentvermdgen, die die Voraussetzungen der Richtlinie
2009/65/EG erfillen und entsprechend den Vorschriften des deutschen
Investmentgesetzes Uber den offentlichen Vertrieb von EG-Investmentanteilen
in der Bundesrepublik Deutschland &ffentlich vertrieben werden dirfen,

und/oder

sonstige Investmentvermégen, die deutschen Single-Hedgefonds vergleichbar
sind und die ihre Mittel nicht selbst in Investmentvermégen nach Nr. 1 a.) (3)
und 1 a. (8) anlegen,

und/oder
andere Investmentvermdgen,

. die keine Spezial-Sondervermégen sind und die ihrem Sitzland nach
Rechtsvorschriften zugelassen wurden, die sie einer wirksamen
offentlichen Aufsicht zum Schutz der Anleger unterstellen, und
ausreichende Gewahr fir eine befriedigende Zusammenarbeit zwischen
der Aufsichtsbehérde in deren jeweiligem Sitzland und der
Luxemburger Aufsichtsbehérde besteht, und

. bei denen das Schutzniveau des Anlegers dem Schutzniveau eines
Anlegers in ein Investmentvermdgen, das der Richtlinie 2009/65/EG
entspricht, gleichwertig ist und bei denen insbesondere die Vorschriften
far die getrennte Verwahrung der Vermdgensgegenstande, die
Kreditaufnahme, die Kreditgewahrung und die Leerverkdaufe von
Wertpapieren und  Geldmarktinstrumenten  bestehen, die den
Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG gleichwertig sind, und

. bei denen die Geschaftstatigkeit Gegenstand von Jahres- und
Halbjahresberichten ist, die es erlauben, sich ein Urteil Uber das
Vermogen und die Verbindlichkeiten, die Ertrage und die Transaktionen
im Berichtszeitraum zu bilden, und
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. bei denen die Anteile ohne eine Begrenzung der Zahl der Anteile
angeboten werden und die Anleger das Recht zu Riickgabe der Anteile
haben

(insgesamt die "Zielfonds" genannt).

Die Anteile der vorgenannten Zielfonds sind in der Regel nicht bérsennotiert.
Soweit sie borsennotiert sind, handelt es sich um eine Borse in einem
Mitgliedstaat des Abkommens Uber den Européaischen Wirtschaftsraum, in
einem anderen OECD-Land oder in Hongkong. Fur das Fondsvermégen durfen
keine Anteile von Venture Capital- oder Private Equity-Fonds erworben werden.

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente erworben werden, die an einem anderen
organisierten Markt in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem
Mitgliedstaat des Abkommens Gber den Europaischen Wirtschaftsraum ("Mitgliedstaat"),
der anerkannt, fir das Publikum offen und dessen Funktionsweise ordnungsgemaf ist,
zugelassen sind oder gehandelt werden;

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente erworben werden, die an einer Wertpapierborse
eines Drittstaates amtlich notiert sind oder an einem anderen organisierten Markt eines
Drittstaates, der anerkannt, fur das Publikum offen und dessen Funktionsweise
ordnungsgemal ist, zugelassen sind oder gehandelt werden.

Die oben unter Nr. 1 b) dieses Abschnitts und hier genannten Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente werden an Wertpapierbdrsen oder organisierten Markten innerhalb
von Nordamerika, Stidamerika, Australien (einschlieBlich Ozeanien), Afrika, Asien und/oder
Europa amtlich notiert oder gehandelt;

Wertpapiere erworben werden, die nicht zum amtlichen Markt an einer Bérse zugelassen
oder in einen organisierten Markt einbezogen sind;

Sichteinlagen oder kiindbare Einlagen mit einer Laufzeit von héchstens 397 Tagen kénnen
bei Kreditinstituten getatigt werden, sofern das betreffende Kreditinstitut seinen Sitz in
einem Mitgliedsstaat hat oder, falls der Sitz des Kreditinstituts in einem Drittstaat liegt, es
Aufsichtsbestimmungen  unterliegt, die nach  Auffassung der  Luxemburger
Aufsichtsbehorde denen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind;

abgeleitete Finanzinstrumente ("Derivate"), einschlieBlich gleichwertiger bar abgerechneter
Instrumente, erworben werden, die an einem der unter Nr. 1 b) und ¢) dieses Abschnitts
bezeichneten  organisierten Markte gehandelt werden, und/oder abgeleitete
Finanzinstrumente, die nicht an einer Borse gehandelt werden ("OTC-Derivate"), sofern

. es sich bei den Basiswerten um Wertpapiere, Geldmarktinstrumente,
Investmentanteile im Sinne von Nr. 1 a.) dieses Abschnitts, oder um
Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen handelt, in die der
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Fonds gemalB den in diesem Verwaltungsreglement genannten Anlagezielen
investieren darf,

. die Gegenparteien bei Geschaften mit OTC-Derivaten einer Aufsicht
unterliegende Institute der Kategorien sind, die von der Luxemburger
Aufsichtsbehorde zugelassen sind;

. die OTC-Derivate einer zuverlassigen und Uberprifbaren Bewertung auf
Tagesbasis unterliegen und jederzeit auf Initiative des Fonds zum
angemessenen Zeitwert verduBert, liquidiert oder durch ein Geschaft
glattgestellt werden kénnen,

. und diese Derivate und OTC-Derivate, ohne den Anlagecharakter des Fonds zu
verandern, im Hinblick auf eine effiziente Verwaltung des Portfolios des Fonds
eingesetzt werden.

2. Techniken und Instrumente

a.)

Das Fondsvermégen darf im Rahmen der Bedingungen und Einschrankungen, wie sie von
der Luxemburger Aufsichtsbehérde vorgegeben werden, Techniken und Instrumente, die
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Investmentanteile im Sinne von Nr. 1 a.) dieses
Abschnitts, oder Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen zum Gegenstand
haben, verwenden, sofern diese Verwendung im Hinblick auf eine effiziente Verwaltung
des Fondsvermdgens erfolgt. Darliber hinaus ist es dem Fonds nicht gestattet, bei der
Verwendung von Techniken und Instrumenten von seinen im Verkaufsprospekt und
diesem Verwaltungsreglement festgelegten Anlagezielen abzuweichen.

Der Fonds hat sicherzustellen, dass das mit Derivaten verbundene Gesamtrisiko den
Gesamtnettowert seines Portfolios nicht Uberschreitet. Bei der Berechnung des Risikos
werden der Marktwert der Basiswerte, das Ausfallrisiko, kinftige Marktfluktuationen und
die Liquidationsfrist der Positionen berlcksichtigt. Dies gilt auch fdr die beiden
nachfolgenden Abschnitte.

Der Fonds darf als Teil seiner Anlagepolitik und im Rahmen der Grenzen von Nr. 3 dieses
Abschnitts Anlagen in Derivate tatigen, sofern das Gesamtrisiko der Basiswerte die
Anlagegrenzen, gemaB3 nachfolgender Nr. 3 dieses Abschnitts nicht Uberschreitet.
Investiert der Fonds in indexbasierte Derivate, so werden diese Anlagen bei den
Anlagegrenzen der nachfolgenden Nr. 3 dieses Abschnitts nicht berlcksichtigt. Bei den
Indizes die diesen Derivaten zugrunde liegen handelt es sich um Finanzindizes im Sinne des
Artikels 9 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG.

Wenn ein Derivat in ein Wertpapier oder ein Geldmarktinstrument eingebettet ist, muss es
hinsichtlich der Einhaltung der Vorschriften der vorangegangenen Nr. 2 b) und c) dieses
Abschnitts mit berticksichtigt werden.
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e.)

Die Verwaltungsgesellschaft kann sich fir den Fonds insbesondere folgender Techniken
und Instrumente bedienen:

Optionen

Eine Option ist ein Recht, einen bestimmten Vermodgenswert, Wechselkurse oder
Wahrungen an einem im Voraus bestimmten Zeitpunkt (" Austbungszeitpunkt") oder
wahrend eines im Voraus bestimmten Zeitraumes zu einem im Voraus bestimmten
Preis  ("AusUbungspreis”) zu kaufen ("Kaufoption") oder zu verkaufen
("Verkaufsoption"). Der Preis einer Kauf- oder Verkaufsoption ist die Optionspramie.
Fir den Fonds koénnen sowohl Kauf- als auch Verkaufsoptionen erworben oder
verkauft werden, denen die in den Anlagezielen genannten Vermdgensgegenstande
sowie  Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen als Basiswerte
zugrunde liegen.

Finanzterminkontrakte

Finanzterminkontrakte sind flr beide Vertragspartner unbedingt verpflichtende
Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, eine
bestimmte Menge eines bestimmten Basiswertes, zu einem im Voraus vereinbarten
Preis zu kaufen bzw. zu verkaufen. Fur den Fonds durfen nur Finanzterminkontrakte
abgeschlossen  werden, denen die in den Anlagezielen genannten
Vermdgensgegenstande sowie Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkurse oder
Wahrungen als Basiswerte zugrunde liegen.

Devisenterminkontrakte

Devisenterminkontrakte sind fdr beide Vertragspartner unbedingt verpflichtende
Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, eine
bestimmte Menge der zugrunde liegenden Devisen, zu einem im Voraus vereinbarten
Preis zu kaufen bzw. zu verkaufen. Die Verwaltungsgesellschaft kann auBerdem fur
den Fonds auch Devisen auf Termin kaufen oder verkaufen beziehungsweise
umtauschen im Rahmen freihdndiger Geschafte, die mit erstklassigen, auf solche
Geschafte spezialisierten Finanzinstituten abgeschlossen werden.

Tauschgeschafte ("Swaps")

Ein Swap ist ein Vertrag zwischen zwei Parteien, der den Austausch von
Zahlungsstromen auf einen festgelegten Nominalbetrag eines Vermogenswertes, zu
einem festgelegten Zinssatz oder Index und wahrend eines bestimmten Zeitraums
beinhaltet. Alle Swapgeschafte nutzen Preisdifferenzen an verschiedenen Markten.

Ein Zinsswap ist eine Transaktion, in welcher zwei Parteien Zahlungsstréme tauschen,
die auf fixen bzw. variablen Zinszahlungen beruhen. Die Transaktion kann mit der
Aufnahme von Mitteln zu einem festen Zinssatz und der gleichzeitigen Vergabe von
Mitteln zu einem variablen Zinssatz verglichen werden, wobei die Nominalbetrdge der
Vermdgenswerte nicht ausgetauscht werden. Wahrungsswaps beinhalten zumeist den
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Austausch der Nominalbetrdge der Vermdgenswerte. Sie lassen sich mit einer
Mittelaufnahme in einer Wahrung und einer gleichzeitigen Mittelvergabe in einer
anderen Wahrung gleichsetzen.

Asset-Swaps, oft auch "Synthetische Wertpapiere" genannt, sind Transaktionen, die
die Rendite aus einem bestimmten Vermogenswert in einen anderen Zinsfluss (fest
oder variabel) oder in eine andere Wahrung konvertieren, indem der Vermogenswert
(z.B. Anleihe, floating rate note, Bankeinlage, Hypothek) mit einem Zins- oder
Wahrungsswap kombiniert wird.

Die Verwaltungsgesellschaft kann Swaps eingehen, sofern es sich bei dem
Vertragspartner um ein Finanzinstitut erster Ordnung handelt, das auf derartige
Geschafte spezialisiert ist und der Fonds gemaB seinen im Verwaltungsreglement
genannten Anlagezielen in die zugrunde liegenden Basiswerte investieren darf.

Techniken fiir das Management von Kreditrisiken

Die Verwaltungsgesellschaft kann fur den Fonds auch Credit Linked Notes und Credit
Default Swaps zum Management von Kreditrisiken einsetzen, sofern diese von
erstklassigen Finanzinstituten begeben wurden und mit der Anlagepolitik des Fonds in
Einklang zu bringen sind.

Bei einer Credit Linked Note ("CLN") handelt es sich um eine vom Sicherungsnehmer
begebene Schuldverschreibung, die am Laufzeitende nur dann zum Nennbetrag
zurlickgezahlt wird, wenn ein vorher spezifiziertes Kreditereignis nicht eintritt. Fir den
Fall, dass das Kreditereignis eintritt, wird die CLN innerhalb einer bestimmten Frist
unter Abzug eines Ausgleichsbetrages zurlickgezahlt. CLN’s sehen damit neben dem
Anleihebetrag und den darauf zu leistenden Zinsen eine Risikopramie vor, die der
Emittent dem Anleger fir das Recht zahlt, den Ruckzahlungsbetrag der Anleihe bei
Realisierung des Kreditereignisses zu kirzen.

FUr den Fonds kdnnen auch Credit Default Swaps ("CDS") auf Einzeltitel oder Baskets
abgeschlossen werden. Im Wesentlichen ist ein CDS ein Finanzinstrument, das die
Trennung des Kreditrisikos von der zu Grunde liegenden Kreditbeziehung und damit
den separaten Handel dieses Risikos ermoglicht. Meist handelt es sich um eine
bilaterale, zeitlich begrenzte Vereinbarung, die die Ubertragung von definierten
Kreditrisiken (Einzel- oder auch Portfoliorisiken) von einem Vertragspartner zum
anderen festlegt. Der Verkaufer des CDS (Sicherungsgeber, Absicherungsverkaufer,
Protection Seller) erhalt vom Ka&ufer (Sicherungsnehmer, Absicherungskaufer,
Protection Buyer) in der Regel eine auf den Nominalbetrag berechnete periodische
Pramie fur die Ubernahme des Kreditrisikos. Diese Pramie richtet sich u.a. nach der
Qualitat des oder der zu Grunde liegenden Referenzschuldner(s) (= Kreditrisiko).
Solange kein Kreditereignis (Credit Events, Default Events) stattfindet, muss der CDS-
Verkaufer keine Leistung erbringen. Bei Eintritt eines vorher definierten
Kreditereignisses zahlt der Verkaufer den Nennwert. Der Kaufer hat das Recht, ein in
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f.)

der Vereinbarung qualifiziertes Asset des Referenzschuldners anzudienen. Die
Pramienzahlungen des Kaufers werden ab diesem Zeitpunkt eingestellt. Im Falle eines
Kreditereignisses innerhalb eines CDS Baskets kann der Kontrakt um den ausgefallenen
Namen bereinigt und mit reduziertem Nennwert weitergefihrt werden. Es besteht
auch die Méglichkeit der Vereinbarung einer Ausgleichszahlung in Hohe der Differenz
zwischen dem Nominalwert der Referenzaktiva und ihrem Marktwert nach Eintritt des
Kreditereignisses ("cash settlement").

Die Anlagemethodik basiert auf der Analyse der Gesamtlage der Weltwirtschaft und
der immobilienwirtschaftlichen Verfassung der groBen Einzelregionen und einzelner
Sektoren und Segmente auf regionaler und nationaler Ebene. Kontinuierlich wird dabei
auch die Entwicklung des Universums zur Verfigung stehender Zielanlagen
beobachtet.

Die vorgenannten Techniken und Instrumente kdnnen gegebenenfalls durch die
Verwaltungsgesellschaft erweitert werden, wenn am Markt neue, dem Anlageziel
entsprechende, Instrumente angeboten werden, die der Fonds gemaB3 den
aufsichtsrechtlichen und gesetzlichen Bestimmungen anwenden darf. In diesem Fall wird
der Verkaufsprospekt entsprechend aktualisiert werden.

3. Risikostreuung/Ausstellergrenzen

Bei der Anlage in Zielfonds:

(a)

Das Fondsvermogen darf nicht mehr als 20% des Netto-Fondsvermdgens in Anteilen
eines Einzigen der vorstehend unter Nr. 1 a) (1), 1 a) (2), 1 a) (6), 1 a) (7) oder 1 a) (9)
dieses Abschnitts aufgefihrten "Zielfonds" anlegen. Die vorgenannte Anlagegrenze
bezieht sich bei Fonds mit Umbrella-Konstruktionen jeweils auf einen Teilfonds.

FUr das Fondsvermdgen durfen nicht mehr als 25% der ausgegebenen Anteile eines
"Zielfonds" erworben werden. Die vorgenannte Anlagegrenze bezieht sich bei Fonds
mit Umbrella-Konstruktionen jeweils auf einen Teilfonds.

Zusatzlich zu diesen Anlagegrenzen darf das Fondsvermdgen insgesamt nicht mehr als
10% des Fondsvermdgens in Anteilen von Zielfonds anlegen, die vorstehend unter Nr.
1a) (3) und 1 a) (8) dieses Abschnitts aufgefiihrt sind, und dariber hinaus insgesamt
nicht mehr als 30% des Netto-Fondsvermdgens in Anteilen von "Zielfonds", die
vorstehend unter Nr. 1 a) (2), 1 a) (6), und 1 a) (9) dieses Kapitels aufgeftihrt sind,
anlegen.

FUr das Fondsvermogen dirfen Anteile an "Zielfonds", die vorstehend unter Nr. 1 a)
(1), 1a)(2), 1a)(6), 1a)(7) oder 1 a) (9) dieses Abschnitts aufgefihrt sind, nur dann
erworben werden, wenn jeder dieser "Zielfonds" nach seinen Vertragsbedingungen
bzw. der Satzung seiner Investmentgesellschaft seinerseits insgesamt hochstens 10%
des Wertes seines Vermdgens in Anteilen an Investmentvermdgen anlegt.
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(b)
(0)

Es mlssen mindestens 51% des Fondsvermdgens in Zielfonds investiert sein.

Fur Zielfonds, die als Hedgefonds so genannte alternative Anlagestrategien verfolgen,
gelten zusatzlich folgende Anlagegrundsatze:

Diese Zielfonds dirfen ihr Vermdgen unter Einhaltung des Prinzips der
Risikomischung ausschlieBlich in  Wertpapiere, Geldmarktinstrumente,
Derivate, Bankguthaben, stille Beteiligungen im Sinne des deutschen
Handelsgesetzbuches an einem Unternehmen mit Sitz und Geschaftsleitung
in der Bundesrepublik Deutschland, wenn deren Verkehrswert ermittelt
werden kann, Edelmetalle und Unternehmensbeteiligungen, wenn deren
Verkehrswert ermittelbar ist, anlegen.

Bei einer stillen Beteiligung im Sinne des deutschen Handelsgesetzbuches
handelt es sich um eine sog. reine Innengesellschaft, die per
Gesellschaftsvertrag  zwischen dem  Geschaftsinhaber (Einzelkaufmann,
Personenhandelsgesellschaft oder Kapitalgesellschaft) und dem stillen
Gesellschafter geschlossen wird. Der gemeinsame Zweck besteht in der
Forderung des Geschaftsbetriebs des Geschaftsinhabers durch eine
Vermogenseinlage. Die Vermdgenseinlage ist so zu leisten, dass sie in das
Vermogen des Geschéftsinhabers tUbergeht. Die stille Gesellschaft selbst hat
kein eigenes Gesellschaftsvermdgen. Nach der Konzeption ist der stille
Gesellschafter mit einem "angemessenen" Anteil am Gewinn und Verlust des
Handelsgeschéfts beteiligt, wobei die Verlustbeteiligung auf den Betrag der
Einlage begrenzt ist.

Die Vertragsbedingungen dieser Zielfonds missen mindestens eine der
folgenden Bedingungen erfullen:

o Eine Steigerung des Investitionsgrades durch  grundsatzlich
unbeschrankte Kreditaufnahmen fur Rechnung ihrer Anleger oder
durch den Einsatz von Derivaten (Leverage).

o Der Verkauf von Vermdgensgegenstanden fur gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger, die im Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses nicht
zum Sondervermdgen gehoren (Leerverkauf).

Diese Zielfonds mussen hinsichtlich keiner der beiden vorgenannten
Alternativen eine Beschrankung aufweisen.

Mit einer Investition in Zielfonds, die vorstehend unter Nr. 1 a) (3) und 1 a)
(8) dieses Abschnitts aufgefuhrt sind, kénnen besondere Risiken verbunden
sein.
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Da bei Leerverkdufen der Wert des Wertpapiers, welches Gegenstand des
Verkaufs ist, bis zum Zeitpunkt der Vertragserfullung durch den Zielfonds
unbeschrankt ansteigen kann, sind mit der Vornahme von Leerverkdaufen
theoretisch uneingeschrankte Verlustrisiken verbunden.

Die Zielfonds kénnen gegebenenfalls Kredite in unbeschranktem Umfang
aufnehmen, um damit zusatzliche Anlagen zu tatigen. Falls bei solchen
Anlagen Ertrage und Gewinne anfallen, die gréBer sind als die Zinsbelastung
der Kredite, steigt der Wert des Zielfondsvermdgens entsprechend
Uberproportional. Bei Kursverlusten ist jedoch eine Uberproportionale
Abnahme des Zielfondsvermdgens zu verzeichnen. Eine Kreditaufnahme zur
Vornahme von Anlagen stellt daher ein besonderes Risiko dar.

Das Risiko des Fonds als Anleger in solche Zielfonds ist jedoch auf die
angelegte Summe beschrankt. Eine Nachschusspflicht Gber das vom Anleger
angelegte Geld hinaus besteht nicht.

Die Anlage in Beteiligungen an Unternehmen, die nicht an einer Borse
zugelassen oder in einen organisierten Markt einbezogen sind, ist auf
maximal 30% des Wertes des Zielfondsvermdgens beschrankt.

Die Vermdgensgegenstande dieser Zielfonds mussen von einer Depotbank
verwahrt werden oder die Funktionen der Depotbank mussen von einer
vergleichbaren Einrichtung (Prime Broker) wahrgenommen werden, wobei
vertraglich sichergestellt sein muss, dass die Depotbank fir ein Verschulden
der von ihr unmittelbar eingeschalteten Einrichtung wie flr eigenes
Verschulden haftet.

Diese Zielfonds duarfen ihre Mittel nicht ihrerseits wieder in andere
Investmentvermdgen anlegen.

Bei diesen Zielfonds kann es sich sowohl um regulierte Investmentfonds oder
Investmentgesellschaften handeln, welche ihre Verwaltungsgesellschaft oder
ihren Sitz in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union, der Schweiz, den
Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Hong Kong, Japan oder
Norwegen haben, als auch um nicht regulierte Investmentfonds handeln. Im
Rahmen der vorstehend genannten Anlagegrenze in Hohe von 10 % des
Fondsvermdgens fir Anteile an Zielfonds, die vorstehend unter Nr. 1 a) (3)
und Nr. 1 a) (8) dieses Kapitels aufgefthrt sind, kann eine Anlage auch
vollstandig in nicht-regulierte Zielfonds erfolgen. Diese nicht regulierten
Investmentfonds unterliegen hinsichtlich ihrer Anlagepolitik Anforderungen,
die denen fur deutsche Single-Hedgefonds vergleichbar sind, sie unterliegen
jedoch moglicherweise keiner mit dem deutschen Investmentgesetz
vergleichbaren staatlichen Aufsicht zum Schutz der Anleger, d.h. sie werden
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nicht durch eine Aufsichtsbehdrde kontrolliert und fir sie sind keine Gesetze
bzgl. Anlegerschutz vorgesehen.

Der Fonds wird nicht in solche Zielfonds anlegen, die einer
Verwaltungsvergitung von mehr als 3 % unterliegen. Die Gebuhren, die bei
einer Anlage in diese Zielfonds entstehen kdnnen hoher sein, als bei
herkdmmlichen Investmentfonds.

Die Verwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass ihr samtliche fur die
Anlageentscheidung notwendigen Informationen Uber diese Zielfonds
vorliegen, mindestens jedoch:

o der letzte Jahres- und Halbjahresbericht;

o die Vertragsbedingungen und Verkaufsprospekte oder gleichwertige
Dokumente;

o Informationen zur Organisation, zum Management, zur Anlagepolitik,
zum Risikomanagement und zur Depotbank oder einer vergleichbaren
Einrichtung;

o Angaben zu Anlagebeschrankungen, zur Liquiditat, zum Umfang des
Leverage und zur Durchfiihrung von Leerverkaufen.

Hinsichtlich der fur die Anlage der Zielfonds maBgeblichen Personen beurteilt
die Verwaltungsgesellschaft, ob die betreffende Geschaftsleitung und/oder
die betreffenden Fondsmanager dieser Zielfonds Uber eine allgemeine
fachliche Eignung fur die Durchfiihrung von Hedgefonds-Geschaften verfiigt
und ein dem Fondsprofil entsprechendes Erfahrungswissen sowie
mehrjahrige praktische Kenntnisse vorliegen.

Die Verwaltungsgesellschaft hat diese Zielfonds, in die sie das Vermdgen des
Fonds anlegt, in Bezug auf die Einhaltung der Anlagestrategien und Risiken
laufend zu Uberwachen und sich regelmaBig allgemein anerkannte
Risikokennziffern vorlegen zu lassen. Die Methode, nach der die
Risikokennziffer errechnet wird, muss der Gesellschaft von dem jeweiligen
Zielfonds angegeben und erldutert werden. Die Depotbank dieser Zielfonds
oder eine vergleichbare Einrichtung hat eine Bestatigung des Wertes des
Zielfonds vorzulegen.

Bei der Anlage in Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und OTC-Derivaten:

a.)

dirfen  maximal 10% des Fondsvermdgens in  Wertpapieren  oder
Geldmarktinstrumenten ein und desselben Emittenten angelegt werden. Der Fonds darf
bis zu 20% seines Fondsvermdgens in Wertpapiere und Geldmarktinstrumente ein und
derselben Unternehmensgruppe investieren.
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b.) Das Ausfallrisiko bei Geschaften des Fonds mit OTC-Derivaten darf folgende Satze nicht
Uberschreiten:

o 10% des Fondsvermogens, wenn die Gegenpartei ein Kreditinstitut ist, das
seinen Sitz in einem EU-Mitgliedsstaat hat oder Aufsichtsbestimmungen
unterliegt, die nach Auffassung der Luxemburger Aufsichtsbehorde den
Anforderungen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind;

o 5% des Fondsvermogens in allen anderen Fallen.

c.) Maximal 10% des Fondsvermdgens ddrfen in nicht notierte Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente angelegt werden.

d.) Der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente von Emittenten, in deren
Wertpapieren und Geldmarktinstrumente die Verwaltungsgesellschaft mehr als 5% des
Fondsvermdgens angelegt hat, darf 40% des Fondsvermd&gens nicht Ubersteigen. Diese
Begrenzung findet keine Anwendung auf Einlagen und auf Geschafte mit OTC-Derivaten,
die mit Finanzinstituten getatigt werden, welche einer Aufsicht unterliegen.

e.) Ungeachtet der einzelnen Obergrenzen darf die Verwaltungsgesellschaft bei ein und
derselben Einrichtung héchstens 20% des Fondsvermdgens in einer Kombination aus

. von dieser Einrichtung begebenen Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten
und/oder

. von dieser Einrichtung erworbenen OTC-Derivaten

investieren.

4.  FlUssige Mittel

Der Fonds kann flissige Mittel in Form von Bankguthaben und regelméaBig gehandelten
Geldmarktpapieren in Hohe von bis zu 49% seines Fondsvermogens halten, oder als Festgelder
anlegen. Diese sollten grundsatzlich akzessorischen Charakter haben. Ein Mindestanteil an
flussigen Mitteln ist fir das Fondsvermdgen nicht vorgesehen. Die Geldmarktpapiere durfen im
Zeitpunkt ihres Erwerbes flr den jeweiligen Fonds eine Restlaufzeit von hoéchstens 397 Tagen
haben.

Einlagenzertifikate desselben Kreditinstituts ddrfen nicht mehr als 10% des Netto-
Fondsvermdgens ausmachen.

FlUssige Mittel kdnnen auch auf eine andere Wahrung als die des Fonds lauten.
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5.  Kredite und Belastungsverbote

(a)

()

Die zum Fondsvermégen gehdrenden Vermdgensgegenstande durfen nicht verpfandet
oder sonst belastet, zur Sicherung Ubereignet oder zur Sicherung abgetreten werden,
es sei denn, es handelt sich um Kreditaufnahmen im Sinne der nachstehenden Nr. 5 (b)
dieses Abschnitts oder um Sicherheitsleistungen zur Erfillung von Einschuss- oder
Nachschussverpflichtungen im Rahmen der Abwicklung von Geschaften mit
Finanzinstrumenten im Sinne der vorstehenden Nr. 1 f) dieses Abschnitts.

Kredite zu Lasten des Fondsvermoégens durfen nur kurzfristig und bis zu einer Hohe
von 10% des Fondsvermogens aufgenommen werden, wenn die Bedingungen der
Kreditaufnahme marktublich sind. Die Kreditaufnahme bedarf der Zustimmung der
Depotbank zu den Darlehensbedingungen.

Zu Lasten des Fondsvermogens dirfen weder Kredite gewdhrt noch fdr Dritte
Burgschaftsverpflichtungen eingegangen werden.

6.  Weitere Anlagerichtlinien

(a)
(b)

Wertpapierleerverkaufe sind nicht zulassig.

Das Fondsvermdgen darf nicht in Immobilien, Edelmetallen, Waren oder Zertifikate
Uber Edelmetalle oder Waren angelegt werden. Vorgenannte Zertifikate dirfen jedoch
erworben werden, wenn sie als Wertpapiere im Sinne des § 47 Abs. 1 Satz 1 Nr. 8
InvG gelten.

Fur den Fonds durfen keine Verbindlichkeiten eingegangen werden, die, zusammen
mit den Krediten nach Nr. 5 (b) dieses Abschnitts, 10% des Fondsvermdgens
Uberschreiten.

Es durfen keine Geschafte zu Lasten des Fondsvermégens vorgenommen werden, die
den Verkauf nicht zum Fondsvermdgen gehérender Vermdgensgegenstande zum
Inhalt haben und das Recht, die Lieferung von Vermdgensgegenstanden zu verlangen
(Kaufoption), darf einem Dritten flr Rechnung des Fondsvermdgens nur eingeraumt
werden, wenn die den Gegenstand der Kaufoption bildenden Vermdgensgegenstande
im Zeitpunkt der Einrdumung der Kaufoption zum Fondsvermdgen gehdéren.

Es durfen keine Wertpapiere erworben werden, deren VerdauBerung aufgrund
vertraglicher Vereinbarungen irgendwelchen Beschrankungen unterliegt.

7. Wertpapierleih- und Pensionsgeschéafte werden nicht getatigt.

8.  Die in diesem Abschnitt genannten Anlagebeschrankungen beziehen sich auf den Zeitpunkt des
Erwerbs der Wertpapiere. Werden die Prozentsatze nachtraglich durch Kursentwicklungen oder
aus anderen Grinden als durch Zukaufe Uberschritten, so wird die Verwaltungsgesellschaft
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unverziglich unter Bericksichtigung der Interessen der Anteilinhaber eine Rickfihrung in den
vorgegebenen Rahmen anstreben.

9. Die Verwaltungsgesellschaft kann geeignete Dispositionen treffen und mit Einverstandnis der
Depotbank weitere Anlagebeschrankungen aufnehmen, die erforderlich sind, um den
Bedingungen in jenen Landern zu entsprechen, in denen Anteile vertrieben werden sollen.

Bewertung von Vermoégensgegenstanden

Das Netto-Fondsvermdgen wird nach folgenden Grundsatzen berechnet:

1. Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die an einer Bérse amtlich notiert sind, werden zum
letzten verflgbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier oder Geldmarktinstrument an
mehreren Borsen amtlich notiert, ist der zuletzt verfigbare Kurs jener Bérse maBgebend, die
der Hauptmarkt fir dieses Wertpapier oder Geldmarktinstrument ist.

2. Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die nicht an einer Wertpapierbdrse amtlich notiert
sind, die aber an einem organisierten Markt gehandelt werden, werden zum letzten
verflgbaren Kurs bewertet.

3. OTC-Derivate werden auf einer von der Verwaltungsgesellschaft festzulegenden und
Uberprufbaren Bewertung auf Tagesbasis bewertet. Optionen werden grundsatzlich zu den
letzten verfligbaren Borsenkursen bzw. Maklerpreisen bewertet. Sofern ein Bewertungstag
gleichzeitig Abrechnungstag einer Option ist, erfolgt die Bewertung der entsprechenden
Option zu ihrem jeweiligen Schlussabrechnungspreis ("settlement price").

4. Investmentanteile werden zum letzten festgestellten und erhéltlichen Rucknahmepreis
bewertet. Falls fur Investmentanteile die Ricknahme ausgesetzt ist oder keine
Rucknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile zum jeweiligen Verkehrswert
bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und allgemein
anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachpriifbaren, Bewertungsregeln festlegt.

5. Festgelder kdnnen zum Renditekurs bewertet werden, sofern ein entsprechender Vertrag
zwischen der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank geschlossen wurde, gemaB dem die
Festgelder jederzeit kindbar sind und der Renditekurs dem Realisierungswert entspricht.

6. Falls die jeweiligen Kurse nicht reprasentativ sind oder falls fir andere als die oben in Nr. 2 und
Nr. 3 des Abschnitts mit der Uberschrift "Allgemeine Bestimmungen der Anlagepolitik" in
diesem Verkaufsprospekt genannten Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente keine Kurse
festgelegt wurden, werden diese Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, ebenso wie die
sonstigen gesetzlich zuldssigen Vermogenswerte zum jeweiligen aktuellen Verkehrswert
bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und allgemein
anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachpriifbaren Bewertungsregeln festlegt.

7. Die flussigen Mittel werden zu deren Nennwert zuziglich Zinsen bewertet.
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8. Der Marktwert von Wertpapieren und anderen Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die
Fondswahrung lauten, wird zum letzten Devisenmittelkurs in die entsprechende
Fondswahrung umgerechnet. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen werden jeweils
hinzugerechnet oder abgesetzt.

Risikohinweise

Investmentanteile sind Wertpapiere, deren Wert sich durch die boérsentaglichen
Kursschwankungen der im Fondsvermégen des jeweiligen Investmentfonds oder der
jeweiligen Investmentgesellschaft befindlichen Vermdgenswerte bestimmt. Aufgrund dieser
Kursschwankungen kann dieser Wert deshalb steigen oder auch fallen. Es kann daher
grundsatzlich keine Zusicherung gegeben werden, dass die Ziele der Anlagepolitik erreicht
werden.

Des Weiteren kann der Wert der fiir den Fonds gehaltenen Anteile an Zielfonds durch
Wahrungsschwankungen, DevisenbewirtschaftungsmaBBnahmen, steuerliche Regelungen,
einschlieBlich der Erhebung von Quellensteuern sowie durch sonstige wirtschaftliche oder
politische Rahmenbedingungen oder Veranderungen in den Landern, in welchen der
Zielfonds investiert, beeinflusst werden. Diese Risiken kdnnen insbesondere bei Zielfonds
auftreten, die in Schwellenlandern wie z.B. dem asiatisch/pazifischen Raum, Lateinamerika,
Osteuropa oder dem Mittleren Osten investieren. Bei Schwellenlédndern handelt es sich um
Lander, die sich in einem Transformationsprozess hin zu einem modernen Industriestaat
befinden und deshalb in der Regel iiber eine besonders dynamische wirtschaftliche
Entwicklung verfiigen. Anlagen in Schwellenlandern unterliegen besonderen Risiken, die
sich in starken Kursschwankungen (Volatilitdten) ausdriicken kénnen. Diese kénnen u.a. aus
politischen  Veranderungen, = Wechselkursianderungen, den  Buchhaltungs- und
Prifungsmethoden sowie der Praxis bei Abschlusspriifungen, die nicht immer dem in
westlichen Industriestaaten herrschenden Standard entsprechen, Beschrankungen
auslandischer Kapitalanlagen und -riickfliisse, geringerer Liquiditdit der Markte wegen
niedriger Borsenkapitalisierung oder Ausfallrisiken aufgrund abweichender Usancen bei der
Abwicklung von Geld- und Wertpapiergeschéaften resultieren.

Die Anlage des Fondsvermdgens in Anteilen an Zielfonds unterliegt dem Risiko, dass die
Riicknahme der Anteile Beschrankungen unterliegen kann, was zur Folge hat, dass solche
Anlagen gegebenenfalls weniger liquide sind als andere Vermégensanlagen.

Soweit es sich bei den Zielfonds um Teilfonds eines Umbrella-Fonds handelt, ist der Erwerb
der Zielfondsanteile mit einem zusatzlichen Risiko verbunden, weil der Umbrella-Fonds
Dritten gegeniiber insgesamt fiir die Verbindlichkeiten jedes Teilfonds haften kann und sich
dieses zusatzliche Risiko erh6ht, wenn das Fondsvermogen lediglich in Anteile verschiedener
Teilfonds eines einzigen Umbrella-Fonds angelegt wird.
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Soweit in Single-Hedgefonds investiert wird, sind folgende besonderen Risiken zu beachten:

Diese Zielfonds weisen im Verhdltnis zu herkommlichen Investmentfonds typischerweise
erhohte Risiken auf, da sie im Rahmen ihrer Anlagestrategien keinen gesetzlichen
Beschrankungen bei der Auswahl der erwerbbaren Vermdgensgegenstinde unterliegen.
Abhdngig von den vom Zielfonds verfolgten Anlagestrategien und den fiir den Fonds
erworbenen Vermoégensgegenstinden konnen die mit der Anlage verbundenen Risiken
groB3, moderat oder gering sein. Zudem diirfen diese Zielfonds grundsatzlich unbeschrankt
Strategien einsetzen, durch die im Fondsvermégen befindliche Vermdgensgegenstiande
wertmaBig belastet werden (Leverage und Leerverkdufe). Dadurch kénnen im jeweiligen
Zielfonds Gewinne und Verluste in einem Umfang erwirtschaftet werden, der die
Wertentwicklung des zugrunde liegenden Vermoégensgegenstandes weit libersteigt. Ein
Totalverlust der angelegten Summe kann nicht ausgeschlossen werden. Das Risiko des Fonds
als Anleger in solche Zielfonds ist jedoch auf die angelegte Summe beschrankt. Die
Riicknahme von Anteilen dieser Zielfonds erfolgt nicht bewertungstaglich sondern nur zu
den von der jeweiligen Investmentgesellschaft festgelegten Zeitpunkten. Der Fonds als
Anleger muss eine geraume Zeit vor dem Riicknahmetermin unwiderruflich seine Riickgabe
erklart haben. Der Anteilwert eines solchen Zielfonds kann sich zwischen dem Zeitpunkt der
Riickgabeerklarung und der Ausfiihrung der Riicknahme durch die zeitliche Differenz
erheblich verandern, ohne dass der Fonds die Moglichkeit hat, hierauf zu reagieren, da seine
Riickgabeerklarung nicht widerrufen werden kann.

Bei der Anlage in Aktien ist zu beachten, dass diese erfahrungsgemaB starken
Kursschwankungen unterliegen. Sie bieten Chancen fiir beachtliche Kursgewinne, denen
jedoch im Falle von Kursriickgingen entsprechend hohe Risiken gegeniiberstehen.
Einflussfaktoren auf Aktienkurse sind vor allem die Gewinnentwicklungen einzelner
Unternehmen und Branchen sowie die gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen und politische
Perspektiven, die die Erwartungen an den Wertpapiermarkten und damit die Kursbildung
bestimmen.

Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des Fondsvermégens — sowohl positiv
als auch negativ — starker beeinflusst werden, als dies bei dem unmittelbaren Erwerb von
Wertpapieren und sonstigen Vermégenswerten der Fall ist; insofern ist deren Einsatz mit
besonderen Risiken verbunden.

Finanzterminkontrakte, die zu einem anderen Zweck als der Absicherung eingesetzt werden,
sind ebenfalls mit erheblichen Chancen und Risiken verbunden, da jeweils nur ein Bruchteil
der jeweiligen KontraktgréBe (Einschuss) sofort geleistet werden muss. Kursverdanderungen
konnen somit zu erheblichen Gewinnen oder Verlusten fiihren. Hierdurch kénnen sich das
Risiko und die Volatilitat des Fonds erhéhen.
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Fiir die Anlage in Inmobilienfonds gelten folgende Besonderheiten:

Mieten und Preise fiir Inmobilien kénnen aufgrund von Uber- oder Unterkapazititen des
Marktes Schwankungen unterliegen. Dariiber hinaus kénnen Immobilienobjekte physische
oder wirtschaftliche Wertminderungen erfahren. Mit Anlagen in Immobilien ist grundsatzlich
eine geringere Fungibilitdt und Liquiditat verbunden. Abweichend von Aktienmarkten gibt
es fiir Immobilienmarkte keine Tageskurse fiir einzelne Objekte und Marktmieten. Daher
wird durch Immobilienexperten eine Bewertung vorgenommen, die auf einer Ubertragung
von Bandbreitenerhebungen auf konkrete Objekte beruht. Hierbei spielt subjektive
Erkenntnisfdhigkeit ebenso eine Rolle wie das vorhandene Datenmaterial.

Auch konnen sich bei im Ausland gelegenen Liegenschaften zusatzliche Risiken z.B. aus der
abweichenden Rechts- und Steuersystematik ergeben. Dariiber hinaus ist zu beachten, dass
bei Zielfonds, die in Immobilien investieren, neben den Chancen auf Anteilwertsteigerung
auch Risiken stecken, da die Riicknahmepreise der Zielfonds durch eine Minderung der
Verkehrswerte der im Zielfondsvermogen befindlichen Liegenschaften und der Ertrage
sowie durch die Ausgabeaufschlage unter die bezahlten Ausgabepreise fallen kénnen.

Risiken der Immobilieninvestitionen und der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den Anteilwert durch
Veranderungen bei den Ertragen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken kénnen.
Dies gilt auch fiir Investitionen in Immobilien, die von Immobilien-Gesellschaften gehalten
werden. Die nachstehend beispielhaft genannten Risiken stellen auch hier keine
abschlieBende Aufzahlung dar:

Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen gibt es speziell
im Grundbesitz liegende Risiken wie Leerstande, Mietriickstiande und Mietausfalle, die sich
unter anderem aus der Veranderung der Standortqualitat oder der Mieterbonitdt ergeben
kénnen. Der Gebaudezustand kann Instandhaltungsaufwendungen erforderlich machen, die
nicht immer vorhersehbar sind.

Risiken aus Feuer- und Sturmschiden sowie Elementarschiden (Uberschwemmung,
Hochwasser, Erdbeben) sind international durch Versicherungen abgesichert, jedoch nur
soweit entsprechende Versicherungskapazititen vorhanden sind und dies wirtschaftlich
vertretbar und sachlich geboten ist.

Immobilien, speziell in Ballungsraumen, koénnen moglicherweise einem Kriegs- und
Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne selbst von einem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine
Immobilie wirtschaftlich entwertet werden, wenn der Immobilienmarkt der betroffenen
Gegend nachhaltig beeintrachtigt wird, und die Mietersuche erschwert bzw. unmaéglich ist.

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbesteinbauten, etc.) werden
insbesondere beim Erwerb von Immobilien sorgfédltig gepriift (gegebenenfalls durch
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Einholung von entsprechenden Sachverstandigengutachten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken
dieser Art jedoch nicht vollsténdig auszuschlieBen.

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risiken zum Beispiel durch Anderungen in der
Bauleitplanung und Verzégerungen bei der Erteilung der Baugenehmigung ergeben.

Immobilien kdnnen mit Baumangeln behaftet sein. Diese Risiken sind auch durch sorgfaltige
technische Priifung des Objekts und Einholung von Sachverstiandigengutachten bereits vor
dem Erwerb nicht vollstandig auszuschlieBen.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich aus der Belegenheit der
Immobilien ergeben (zum Beispiel abweichende Rechts- und Steuersystematik,
unterschiedliche Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen und Verdanderungen
der Wechselkurse) zu beriicksichtigen. Auch sind bei auslandischen Immobilien das erhéhte
Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Erschwernisse, einschlieBlich des Transferrisikos
bei laufenden Ertragen oder VerauBerungserlosen in Betracht zu ziehen.

Bei VerduBerung einer Immobilie konnen selbst bei Anwendung groBter kaufmannischer
Sorgfalt Gewahrleistungsanspriiche des Kaufers oder sonstiger Dritter entstehen, fiir die die
Zielfonds haftbar gemacht werden kénnen.

Bei VerdauBerung einer Inmobilie konnen steuerpflichtige VerauBerungsgewinne anfallen.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind Risiken, die sich aus der
Gesellschaftsform ergeben, Risiken im Zusammenhang mit dem moglichen Ausfall von
Gesellschaftern und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen und gesellschaftsrechtlichen
Rahmenbedingungen zu beriicksichtigen. Dies gilt insbesondere, wenn die Immobilien-
Gesellschaften ihren Sitz im Ausland haben. Dariiber hinaus ist zu beriicksichtigen, dass im
Falle des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien- Gesellschaften diese mit nur schwer
erkennbaren Verpflichtungen belastet sein kénnen. SchlieBlich kann es fiir den Fall der
beabsichtigten VerdauBerung der Beteiligung an einem ausreichend liquiden Sekundarmarkt
fehlen.

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht das Risiko, dass der
Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins
nicht zahlt. In diesem und in anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen Heimfall des
Erbbaurechts kommen.

Zielfonds, die in marktenge Segmente, insbesondere Nebenwerte oder Schwellenldnder
investieren, unterliegen besonders hohen Wertschwankungen, da die zugrunde liegenden
Vermogenswerte ihrerseits starkerer Volatilitait und eventuell einer eingeschrankten
Liquiditdat ausgesetzt sein konnen und der besonderen Entwicklung der jeweiligen
Emittenten unterliegen. Die Anlage des Fondsvermdgens in Anteile an Zielfonds unterliegt
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dem Risiko, dass die Riicknahme der Anteile Beschrankungen unterliegt, was zur Folge hat,
dass solche Anlagen gegebenenfalls weniger liquide sind als andere Vermégensanlagen.

Zielfonds, die einen Lander- oder Branchenschwerpunkt setzen, kénnen von negativen
Entwicklungen innerhalb der betreffenden Lander oder Branchen starker betroffen sein als
Zielfonds mit lander- oder brancheniibergreifenden, globalen Anlagen. Generell kann die
Wertentwicklung ldnder- oder branchenbezogener Zielfonds vom Bérsentrend, wie er zum
Beispiel durch breite Marktindizes dargestellt wird, erheblich abweichen.

Die genannten Risiken werden jedoch durch die Streuung der Vermégensanlagen innerhalb
der Zielfonds, deren Anteile erworben werden und durch die Streuung innerhalb des
Fondsvermogens reduziert.

Anteilwertberechnung

Das Netto-Fondsvermdgen des Fonds lautet auf Euro ("Fondswahrung"). Der Wert eines Anteils
("Anteilwert") lautet auf die Fondswahrung.

Zur Berechnung des Anteilwertes wird der Wert der zu dem Fonds gehérenden Vermdgenswerte
abziglich der Verbindlichkeiten des Fonds ("Netto-Fondsvermégen”) an jedem Bankarbeitstag in
Luxemburg mit Ausnahme des 24. und 31. Dezember eines jeden Jahres ("Bewertungstag") von der
Verwaltungsgesellschaft oder der Zentralverwaltungsstelle unter Aufsicht der Depotbank ermittelt und
durch die Anzahl der sich am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Anteile des Fonds geteilt sowie
bis auf zwei Dezimalstellen kaufmannisch gerundet. Ein Bankarbeitstag ist jeder Tag, an dem Banken
in Luxemburg fir den Geschaftsverkehr gedffnet sind.

Dazu werden gemaB Artikel 6 Nr. 5 des Verwaltungsreglements die im Fonds enthaltenen
Investmentanteile zum letzten festgestellten und erhdltlichen Rucknahmepreis bewertet. Andere
Vermogenswerte des Fonds werden gemal3 den anderen in Artikel 6 Nr. 5 des Verwaltungsreglements
aufgeflhrten Bewertungsregeln bewertet. Einzelheiten zu den Bewertungsregeln sind in zu diesem
Verkaufsprospekt unter der Uberschrift "Bewertung von Vermégenswerten" enthalten.

Weitere Einzelheiten zur Berechnung des Anteilwertes sind in Artikel 6 des Verwaltungsreglements
festgelegt. Die Voraussetzungen, unter denen die Berechnung des Anteilwertes eingestellt werden
kann, sind in Artikel 7 des Verwaltungsreglements festgelegt.

Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den vorstehend aufgefihrten Kriterien fir den Fonds
insgesamt. Soweit jedoch innerhalb des Fonds Anteilklassen gebildet wurden, erfolgt die daraus
resultierende Anteilwertberechnung innerhalb des Fonds nach den vorstehend aufgefihrten Kriterien
far jede Anteilklasse getrennt. Die Zusammenstellung und Zuordnung der Aktiva erfolgt immer fir den
Fonds insgesamt.
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Ein Rechenbeispiel fir die Ermittlung des Anteilwertes stellt sich wie folgt dar:

Netto-Fondsvermdgen EUR 10.000.000,-
/ Anzahl der am Bewertungstag

im Umlauf befindlichen

Anteile des Fonds 100.000,-

= Anteilwert EUR 100,-

Ausgabe von Anteilen
Anteile werden an jedem Bewertungstag zum Ausgabepreis ausgegeben. Ausgabepreis ist der
Anteilwert gemal3 Artikel 6 Nr. 4 des Verwaltungsreglements zuziglich eines Ausgabeaufschlages

zugunsten der Verwaltungsgesellschaft, der 5 % des Anteilwertes nicht Gberschreiten darf.

Ein Rechenbeispiel fur die Ermittlung des Ausgabepreises stellt sich wie folgt dar:

Anteilwert EUR 100,-
+ Ausgabeaufschlag (z.B. 5%) EUR 5,-
= Ausgabepreis EUR 105,-

Der Ausgabeaufschlag kann sich um Gebihren oder andere Belastungen erhéhen, die gegebenenfalls
in den jeweiligen Vertriebslandern anfallen. Falls die Gesetze eines Landes niedrigere
Ausgabeaufschldage vorschreiben, kdnnen die in jenem Land beauftragten Vertriebsstellen die Anteile
mit dem dort héchstzuldssigen Ausgabeaufschlag verkaufen.

Zeichnungsantrage fir Inhaberanteile

Zeichnungsantrage flr den Erwerb von Inhaberanteilen kénnen bei der Stelle, bei der der Zeichner sein
Depot unterhalt, sowie bei der Vertriebsstelle und der Verwaltungsgesellschaft eingereicht werden.
Die vorgenannten Stellen sind zur unverzlglichen Weiterleitung der Zeichnungsantrage an die
Depotbank verpflichtet.

Vollstandige Zeichnungsantrage fir den Erwerb von Inhaberanteilen, welche bis spatestens 17.00 Uhr
an einem Bewertungstag bei der Depotbank eingegangen sind, werden zum Ausgabepreis des darauf
folgenden Bewertungstages abgerechnet, sofern der Gegenwert der gezeichneten Anteile der
Depotbank zur Verfliigung steht. Die Verwaltungsgesellschaft stellt auf jeden Fall sicher, dass die
Ausgabe von Anteilen auf der Grundlage eines dem Anleger zum Zeitpunkt der Einreichung des
Antrags unbekannten Anteilwertes abgerechnet wird. Sollte dennoch der Verdacht bestehen, dass ein
Anleger Late-Trading betreibt, kann die Verwaltungsgesellschaft die Annahme des
Zeichnungsantrages solange verweigern, bis der Antragsteller jegliche Zweifel in Bezug auf seinen
Zeichnungsantrag ausgerdaumt hat. Vollstandige Zeichnungsantrage fir den Erwerb von
Inhaberanteilen, welche nach 17.00 Uhr an einem Bewertungstag bei der Depotbank eingegangen
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sind, werden zum Ausgabepreis des Uberndchsten Bewertungstages abgerechnet, sofern der
Gegenwert der gezeichneten Anteile der Depotbank zur Verfligung steht.

Ein Zeichnungsantrag fur den Erwerb von Inhaberanteilen ist dann vollstandig, wenn er den Namen,
den Vornamen und die Anschrift, das Geburtsdatum und den Geburtsort, den Beruf und die
Staatsangehorigkeit des Anlegers, die Anzahl der auszugebenden Anteile bzw. den zu investierenden
Betrag, sowie den Namen des Fonds angibt und wenn er von dem entsprechenden Anleger
unterschrieben ist. Darlber hinaus muss die Art und Nummer sowie die ausstellende Behérde des
amtlichen Ausweises, den der Anleger zur Identifizierung vorgelegt hat, auf dem Zeichnungsschein
vermerkt sein, sowie eine Aussage darlber, ob der Anleger ein 6ffentliches Amt bekleidet. Die
Richtigkeit der Angaben ist von der entgegennehmenden Stelle auf dem Zeichnungsantrag zu
bestatigen.

Des Weiteren erfordert die Vollstandigkeit eine Aussage dartber, dass der/ die Anleger wirtschaftlich
Berechtigte(-r) der zu investierenden und auszugebenden Anteile ist/sind; die Bestatigung des
Anlegers/ der Anleger, dass es sich bei den zu investierenden Geldern nicht um Ertrdge aus
einer/mehrerer strafbare/-n/-r Handlung/-en handelt; eine Kopie des zur Identifizierung vorgelegten
amtlichen Personalausweises oder Reisepasses. Diese Kopie ist mit einem Vermerk: "Wir bestatigen,
dass die in dem amtlichen Ausweispapier ausgewiesene Person in Person identifiziert wurde und die
vorliegende Kopie des amtlichen Ausweispapiers mit dem Original Gbereinstimmt." zu versehen.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von drei Bewertungstagen nach dem entsprechenden Bewertungstag
in der Fondswahrung bei der Depotbank in Luxemburg zahlbar. Die Anteile werden unverziglich nach
Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank im Auftrag der Verwaltungsgesellschaft von der
Depotbank Ubertragen, indem sie der Stelle gutgeschrieben werden, bei der der Zeichner sein Depot
unterhalt.

Sofern der Gegenwert aus dem Fondsvermdgen, insbesondere aufgrund eines Widerrufs, der
Nichteinldsung einer Lastschrift oder aus anderen vom Anleger zu vertretenden Grinden abflieBt,
nimmt die Depotbank im Auftrag der Verwaltungsgesellschaft die jeweiligen Anteile im Interesse des
Fonds zurlck. Etwaige, sich auf das Fondsvermdgen negativ auswirkende, aus der Ricknahme der
Anteile resultierende Differenzen hat der Anteilinhaber zu tragen. Negative, gegeniber dem
Anteilinhaber uneinbringbare Differenzen tragt der Fonds. Etwaige gleichartige positive Differenzen
flieBen dem Fondsvermdégen zu. Falle des Widerrufs im Sinne von § 126 des deutschen
Investmentgesetz sind von dieser Regelung nicht umfasst.

Zeichnungsantrage fir Namensanteile

Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Namensanteilen kénnen bei der Verwaltungsgesellschaft, der
Depotbank, der Register- und Transferstelle, der Vertriebsstelle und den Zahlstellen eingereicht
werden. Diese entgegennehmenden Stellen sind zur unverziglichen Weiterleitung der

Zeichnungsantrage an die Depotbank verpflichtet.

Vollstandige Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Namensanteilen, welche bis spatestens 17.00 Uhr
an einem Bewertungstag bei der Depotbank eingegangen sind, werden zum Ausgabepreis des darauf
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folgenden Bewertungstages abgerechnet, sofern der Gegenwert der gezeichneten Anteile der
Depotbank zur Verfligung steht. Die Verwaltungsgesellschaft stellt auf jeden Fall sicher, dass die
Ausgabe von Anteilen auf der Grundlage eines dem Anleger zum Zeitpunkt der Einreichung des
Antrags unbekannten Anteilwertes abgerechnet wird. Sollte dennoch der Verdacht bestehen, dass ein
Anleger Late-Trading betreibt, kann die Verwaltungsgesellschaft die  Annahme des
Zeichnungsantrages solange verweigern, bis der Antragsteller jegliche Zweifel in Bezug auf seinen
Zeichnungsantrag ausgerdaumt hat. Vollstandige Zeichnungsantrage fir den Erwerb von
Namensanteilen, welche nach 17.00 Uhr an einem Bewertungstag bei der Depotbank eingegangen
sind, werden zum Ausgabepreis des Uberndchsten Bewertungstages abgerechnet, sofern der
Gegenwert der gezeichneten Anteile der Depotbank zur Verfligung steht.

Ein Zeichnungsantrag fir den Erwerb von Namensanteilen ist dann vollstandig, wenn er den Namen,
den Vornamen und die Anschrift, das Geburtsdatum und den Geburtsort, den Beruf und die
Staatsangehorigkeit des Anlegers, die Anzahl der auszugebenden Anteile bzw. den zu investierenden
Betrag, sowie den Namen des Fonds angibt und wenn er von dem entsprechenden Anleger
unterschrieben ist. Darlber hinaus muss die Art und Nummer sowie die ausstellende Behérde des
amtlichen Ausweises, den der Anleger zur Identifizierung vorgelegt hat, auf dem Zeichnungsschein
vermerkt sein, sowie eine Aussage darlber, ob der Anleger ein 6ffentliches Amt bekleidet. Die
Richtigkeit der Angaben ist von der entgegennehmenden Stelle auf dem Zeichnungsantrag zu
bestatigen.

Des Weiteren erfordert die Vollstandigkeit eine Aussage dartber, dass der/ die Anleger wirtschaftlich
Berechtigte(-r) der zu investierenden und auszugebenden Anteile ist/sind; die Bestdtigung des
Anlegers/ der Anleger, dass es sich bei den zu investierenden Geldern nicht um Ertrdge aus
einer/mehrerer strafbare/-n/-r Handlung/-en handelt; eine Kopie des zur Identifizierung vorgelegten
amtlichen Personalausweises oder Reisepasses. Diese Kopie ist mit einem Vermerk: "Wir bestatigen,
dass die in dem amtlichen Ausweispapier ausgewiesene Person in Person identifiziert wurde und die
vorliegende Kopie des amtlichen Ausweispapiers mit dem Original Gbereinstimmt." zu versehen.

Sollte der Gegenwert der gezeichneten Anteile zum Zeitpunkt des Eingangs des vollstandigen
Zeichnungsantrages bei der Depotbank dieser nicht zur Verfligung stehen oder der Zeichnungsantrag
fehlerhaft oder unvollstandig eingehen, wird der Zeichnungsantrag als mit dem Datum bei der
Depotbank eingegangen betrachtet, an dem der Gegenwert der gezeichneten Anteile der Depotbank
zur Verfligung steht bzw. der Zeichnungsantrag ordnungsgemaB vorliegt.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von drei Bewertungstagen nach dem entsprechenden Bewertungstag
in der Fondswahrung bei der Depotbank in Luxemburg zahlbar. Dem Anleger werden unverziglich
nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank Namensanteile in entsprechender Hohe von der
Depotbank zugeteilt und durch Eintragung in das Anteilregister Ubertragen. Die technische
Abwicklung der Anteilausgabe wird von der Register- und Transferstelle unter Aufsicht der Depotbank
Ubernommen.
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Einstellung der Ausgabe von Anteilen

Die Umstande unter denen die Ausgabe von Anteilen eingestellt wird, entsprechen denen der
Einstellung der Berechnung des Anteilwertes (Abschnitt: Einstellung der Berechnung des Anteilwertes).

Riicknahme von Anteilen

Die Anteilinhaber sind berechtigt, jederzeit die Ricknahme aller oder eines Teiles ihrer Anteile zum
Anteilwert gemadl3 Artikel 6 Nr. 4 des Verwaltungsreglements, gegebenenfalls abziglich eines
etwaigen RlUcknahmeabschlages zugunsten des Fonds ("Ricknahmepreis”) zu verlangen. Die
Rucknahme von Anteilen erfolgt nur an einem Bewertungstag. Der Rlcknahmeabschlag kann bis zu
5% betragen. Wird kein Ricknahmeabschlag erhoben, so entspricht der Rucknahmepreis dem
Anteilwert.

Ein Rechenbeispiel fur die Ermittlung des Riicknahmepreises bei Erhebung eines Riicknahmeabschlages
stellt sich wie folgt dar:

Anteilwert EUR 100,-
— Rtcknahmeabschlag

(z.B. 1%) EUR 1,-
Rucknahmepreis EUR 99,-

Der Ricknahmepreis kann sich in bestimmten Landern um dort anfallende Steuern und andere
Belastungen vermindern.

Mit Auszahlung des Ricknahmepreises erlischt der entsprechende Anteil.

Die Auszahlung des RlUcknahmepreises sowie etwaige sonstige Zahlungen an die Anteilinhaber
erfolgen grundsatzlich Uber die Depotbank sowie Uber die Zahlstellen. Die Depotbank ist nur insoweit
zur Zahlung verpflichtet, als keine gesetzlichen Bestimmungen, z.B. devisenrechtliche Vorschriften
oder andere von der Depotbank nicht beeinflussbare Umstande, die Uberweisung des
Ricknahmepreises in das Land des Antragstellers verbieten oder einschranken.

Die Verwaltungsgesellschaft kann jederzeit Anteile einseitig gegen Zahlung des Ricknahmepreises
zurtckkaufen, soweit dies im Interesse der Gesamtheit der Anteilinhaber oder zum Schutz der
Anteilinhaber oder des Fonds erforderlich erscheint. Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn
ersichtlich wird, dass der Anleger nicht die Bedingungen fir einen Erwerb der Anteile erfullt (bspw.
Anleger mit Bezug zu den Vereinigten Staaten von Amerika) oder Late-Trading oder sonstige
Markttechniken betreibt die der Gesamtheit der Anteilinhaber schaden kénnen. In diesem Fall ist der
Anleger zur Ruckgabe verpflichtet.
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Riicknahme von Inhaberanteilen

Rucknahmeauftrage fir die Ricknahme von Inhaberanteilen kénnen bei der Stelle, bei der der
Anteilinhaber sein Depot unterhalt, sowie bei der Vertriebsstelle und der Verwaltungsgesellschaft
eingereicht werden. Diese entgegennehmenden Stellen sind zur unverzilglichen Weiterleitung der
Rucknahmeauftrage an die Depotbank verpflichtet.

Dem Ricknahmeauftrag sind alle erforderlichen Unterlagen im Hinblick auf die Ricknahme sowie
gegebenenfalls ausgegebene Anteilscheine beizuflgen.

MaBgeblich fur den Eingang des Ricknahmeauftrages ist im Falle von Inhaberanteilen der Eingang bei
der Depotbank. Der Ricknahmeauftrag wird allerdings erst wirksam und die Frist beginnt erst zu
laufen, wenn die zuriickzugebenden Anteile von der Depotbank in ein Sperrdepot Gbertragen worden
sind. Handelt es sich bei den zurlickzugebenden Anteilen um in einem Depot in der Bundesrepublik
Deutschland verwahrte Anteile, hat der Riicknahmeauftrag durch die depotfihrende Stelle im Namen
des Anlegers zu erfolgen. Die Anteile sind von dieser depotfihrenden Stelle nach Eingang des
Ricknahmeantrags bis zur tatsachlichen Rickgabe der Anteile zu sperren.

Rucknahmeauftrage fir die Ricknahme von Inhaberanteilen, welche bis spatestens 17.00 Uhr an
einem Bewertungstag bei der Depotbank eingegangen sind, werden zum Anteilwert des darauf
folgenden Bewertungstages, abzlglich eines etwaigen Rucknahmeabschlages abgerechnet.
Rucknahmeauftrage fir die Ricknahme von Inhaberanteilen, welche nach 17.00 Uhr an einem
Bewertungstag bei der Depotbank eingegangen sind, werden zum Anteilwert des Uberndchsten
Bewertungstages, abzlglich eines etwaigen Ricknahmeabschlages, abgerechnet.

Die Auszahlung des Ricknahmepreises erfolgt durch die Depotbank innerhalb von drei
Bewertungstagen nach dem entsprechenden Bewertungstag in der Fondswahrung. Im Falle von
Inhaberanteilen wird der Ricknahmepreis von der Depotbank an die Stelle weitergeleitet, bei der der
Anteilinhaber sein Depot unterhalt oder, sofern vom Anleger gewulnscht, Uber die Zahlstelle
ausgezahlt.

Riicknahme von Namensanteilen

Rucknahmeauftrage fir die Riicknahme von Namensanteilen kénnen bei der Verwaltungsgesellschaft,
der Depotbank, der Register- und Transferstelle, der Vertriebsstelle und den Zahlstellen eingereicht
werden. Die vorgenannten Stellen sind zur unverziglichen Weiterleitung der Ricknahmeauftrage an
die Depotbank verpflichtet.

Ein Ricknahmeauftrag fur die Ricknahme von Namensanteilen liegt nur dann vor, wenn er den
Namen und die Anschrift des Anteilinhabers sowie die Anzahl bzw. den Gegenwert der
zurlickzugebenden Anteile und den Namen des Fonds angibt, und wenn er von dem entsprechenden
Anteilinhaber unterschrieben ist. Ein Ricknahmeauftrag fur die Ricknahme von Namensanteilen wird
erst wirksam, wenn die zurlickzugebenden Anteile von der Depotbank in ein Sperrdepot Ubertragen
worden sind. Handelt es sich bei den zurlckzugebenden Anteilen um in einem Depot in der
Bundesrepublik Deutschland verwahrte Anteile, hat der Ricknahmeauftrag durch die depotfihrende
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Stelle im Namen des Anlegers zu erfolgen. Die Anteile sind von dieser depotfihrenden Stelle nach
Eingang des Rucknahmeantrags bis zur tatsachlichen Rickgabe der Anteile zu sperren.

Rucknahmeauftrage fir die Ricknahme von Namensanteilen, welche bis spatestens 17.00 Uhr an
einem Bewertungstag eingegangen sind, werden zum Anteilwert des darauf folgenden
Bewertungstages, abzlglich eines etwaigen Ricknahmeabschlages abgerechnet. Riicknahmeauftrage
far die Rucknahme von Namensanteilen, welche nach 17.00 Uhr an einem Bewertungstag
eingegangen sind, werden zum Anteilwert des Uberndchsten Bewertungstages, abzlglich eines
etwaigen Rucknahmeabschlages, abgerechnet. Die Auszahlung des Ricknahmepreises erfolgt durch
die Depotbank innerhalb von drei Bewertungstagen nach dem entsprechenden Bewertungstag in der
Fondswahrung auf ein vom Anteilinhaber anzugebendes Konto oder, sofern vom Anleger gewiinscht,
Uber die Zahlstelle.

Die Verwaltungsgesellschaft stellt sowohl bei der Ricknahme von Inhaberanteilen als auch von
Namensanteilen sicher, dass die Riicknahme von Anteilen auf der Grundlage eines dem Anteilinhaber
zum Zeitpunkt der Einreichung des Antrags unbekannten Anteilwertes abgerechnet wird.

Erhebliche Riicknahmen

Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheriger Genehmigung durch die Depotbank unter Wahrung
der Interessen der Anteilinhaber berechtigt, erhebliche Rucknahme erst zu tatigen, d.h. die
Rucknahme zeitweilig auszusetzen, nachdem entsprechende Vermodgenswerte des Fonds ohne
Verzdégerung unter Wahrung der Interessen der Anteilinhaber verkauft wurden. Eine erhebliche
Ricknahme ist anzunehmen, wenn an einem Bewertungstag die Ricknahme von Anteilen in Héhe
von 20% des Netto-Fondsvermdgens beantragt wird. In diesem Falle erfolgt die Riicknahme zum dann
geltenden Rucknahmepreis. Solange die Riicknahme der Anteile wegen einer erheblichen Ricknahme
zeitweilig ausgesetzt ist, werden keine neuen Anteile ausgegeben. Die Ausgabe von Anteilen wird erst
wieder aufgenommen, wenn die noch ausstehenden Ricknahmeauftrage ausgeftihrt worden sind. Die
Verwaltungsgesellschaft achtet aber darauf, dass dem Fondsvermégen ausreichende flUssige Mittel zur
Verfigung stehen, damit eine Rucknahme von Anteilen auf Antrag von Anteilinhabern unter
normalen Umstanden unverziglich erfolgen kann. Die Verwaltungsgesellschaft wird unverziiglich die
Anleger durch Bekanntmachungen in hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitungen und
ggf. in den offiziellen elektronischen Informationsmedien im GroBherzogtum Luxemburg und in den
Landern in denen Anteile des Fonds vertrieben werden Uber eine solche zeitweilige Aussetzung und
die Wiederaufnahme der Ricknahme der Anteile unterrichten. Die Verwaltungsgesellschaft wird der
Luxemburger Aufsichtsbehorde und den Aufsichtbehérden derjenigen Lander in denen Sie die Anteile
des Fonds vertreiben, die Entscheidung zur Aussetzung der Ricknahme unverziglich anzeigen.

Einstellung der Berechnung des Anteilwertes / der Riicknahme der Anteile

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, jederzeit die Berechnung des Anteilwertes zeitweilig
einzustellen, wenn und solange Umstande vorliegen, die diese Einstellung erforderlich machen und
wenn die Einstellung unter Berlcksichtigung der Interessen der Anteilinhaber gerechtfertigt ist. Mit
der Einstellung der Berechnung des Anteilwertes geht grundsatzlich eine Einstellung der Ricknahme
der Anteile einher. Dies ist insbesondere der Fall:
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a. wahrend der Zeit, in der eine Borse oder ein anderer organisierter, anerkannter, fir das
Publikum offener und ordnungsgemaf funktionierender Markt, an/auf welcher(m) ein
wesentlicher Teil der Vermdgenswerte notiert ist oder gehandelt werden, geschlossen ist
(auBer an gesetzlichen Feiertagen oder Bankfeiertagen) oder der Handel an dieser Borse
bzw. an/auf dem entsprechenden Markt ausgesetzt bzw. eingeschrankt wurde;

b. wahrend der Zeit, in der die Anteilwertberechnung von Zielfonds, in denen ein
wesentlicher Teil des Fondsvermdgens investiert ist, ausgesetzt ist;

C. in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellschaft Gber Vermbégenswerte des Fonds nicht
verfigen kann oder es der Verwaltungsgesellschaft unmaoglich ist, den Gegenwert der
Anlagekaufe oder -verkaufe frei zu transferieren oder die Berechnung des Anteilwertes
ordnungsgemal durchzufihren, und

d. wahrend einer Zeit, in der die gewdhnlich verwendeten Kommunikationsmittel oder
Hilfsmittel fur die Anteilwertberechnung des Fonds oder fir die Kursberechnung an de
Borsen oder auf den Markten, an/auf denen ein wesentlicher Teil der Fondsvermdgens
investiert ist/gehandelt wird, unterbrochen sind.

Die Verwaltungsgesellschaft unterrichtet die Anleger, bzw. Anteilinhaber unverztglich schriftlich Gber
die Einstellung der Anteilwertberechnung. Anleger, bzw. Anteilinhaber, die einen Antrag auf
Zeichnung oder Rucknahme gestellt haben, fir welche die Anteilwertermittlung ausgesetzt wurde,
werden unverziglich Gber den Anfang und — sofern mdéglich — Gber das voraussichtliche Ende der
Aussetzungsperiode in Kenntnis gesetzt. Ferner werden die Anleger unverzlglich von der
Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung unterrichtet. Jede zeitweilige Einstellung wird von der
Verwaltungsgesellschaft in hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitungen und ggf. in den
offiziellen elektronischen Informationsmedien im GroBherzogtum Luxemburg und in den Landern in
denen Anteile des Fonds vertrieben werden, und in der Bundesrepublik Deutschland zusatzlich im
elektronischen Bundesanzeiger verdffentlicht.

Zeichnungsantrdge oder Ricknahmeauftrage koénnen im  Falle  einer  Einstellung  der
Anteilwertberechnung vom Anleger bzw. Anteilinhaber bis zum Zeitpunkt der Verdffentlichung der
Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung widerrufen werden.

Verwendung der Ertrdage des Fonds

Die Verwaltungsgesellschaft kann die in Fonds erwirtschafteten Ertrdge an die Anteilinhaber des Fonds
ausschitten oder diese Ertrage in dem Fonds thesaurieren.

Zur Ausschittung kénnen die ordentlichen Nettoertrage sowie realisierte Kursgewinne kommen.
Ferner kénnen die nicht realisierten Kursgewinne sowie sonstige Aktiva zur Ausschittung gelangen,
sofern das Netto-Fondsvermogen des Fonds insgesamt aufgrund der Ausschittung nicht unter einen
Betrag vom EUR 1.250.000,- sinkt.

Ausschittungen werden auf die am Ausschittungstag ausgegebenen Anteile ausgezahlt.
Ausschittungen kénnen ganz oder teilweise in Form von Gratisanteilen vorgenommen werden.
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Eventuell verbleibende Bruchteile kénnen bar ausgezahlt werden. Ertrage, die fiunf Jahre nach
Veroffentlichung einer Ausschittungserkldrung nicht geltend gemacht wurden, verfallen zugunsten
des Fonds.

Ausschittungen an Inhaber von Namensanteilen erfolgen grundsatzlich durch die Re-Investition des
Ausschittungsbetrages zu Gunsten des Inhabers von Namensanteilen. Sofern dies nicht gewinscht ist,
kann der Inhaber von Namensanteilen innerhalb von 10 Tagen nach Zugang der Mitteilung Uber die
Ausschittung bei der Register- und Transferstelle die Auszahlung auf das von ihm angegebene Konto
beantragen. Ausschittungen an Inhaber von Inhaberanteilen erfolgen in der gleichen Weise wie die
Auszahlung des Ricknahmepreises an die Inhaber von Inhaberanteilen.

Besteuerung des Fonds

Das Fondsvermogen unterliegt im GroBherzogtum Luxemburg einer Steuer, der sog. "taxe
d'abonnement” in Hohe von 0,05% p.a., die vierteljahrlich auf das jeweils am Quartalsende
ausgewiesene Netto-Fondsvermogen zahlbar ist. Soweit das Fondsvermdgen in anderen Luxemburger
Investmentfonds angelegt ist, die ihrerseits bereits der taxe d'abonnement unterliegen, entfallt diese
Steuer fur den Teil des Fondsvermdgens, welcher in solche Luxemburger Investmentfonds angelegt ist.

Die EinkUnfte aus der Anlage des Fondsvermdgens werden im GroBherzogtum Luxemburg nicht
besteuert. Allerdings kénnen diese Einkinfte in Landern, in denen das Fondsvermdgen angelegt ist,
der Quellenbesteuerung unterworfen werden. In solchen Fallen sind weder die Depotbank noch die
Verwaltungsgesellschaft zur Einholung von Steuerbescheinigungen verpflichtet.

Besteuerung der Ertrage aus Anteilen an dem Investmentfonds beim Anleger

In Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG zur Besteuerung von Zinsertragen ("Richtlinie") wird seit dem
1. Juli 2005 im GroBherzogtum Luxemburg eine Quellensteuer erhoben. Diese Quellensteuer betrifft
bestimmte Zinsertrdge, die in Luxemburg an natUrliche Personen gezahlt werden, die in einem
anderen Mitgliedstaat steuerlich ansassig sind. Diese Quellensteuer kann unter bestimmten
Bedingungen auch Zinsertrage eines Investmentfonds betreffen.

Mit der Richtlinie vereinbarten die EU-Mitgliedstaaten, dass alle Zinszahlungen nach den Vorschriften
des Wohnsitzstaates besteuert werden sollen. Dazu wurde ein automatischer Informationsaustausch
zwischen den nationalen Steuerbehorden vereinbart. Davon abweichend wurde vereinbart, dass
Luxemburg fir eine Ubergangszeit nicht an dem zwischen den anderen Staaten vereinbarten
automatischen Informationsaustausch teilnehmen wird. Stattdessen wurde in Luxemburg eine
Quellensteuer auf Zinsertrage eingefihrt. Diese Quellensteuer betrdgt bis zum 30. Juni 2011 20% und
ab dem 1. Juli 2011 35% der Zinszahlung. Sie wird anonym an die Luxemburger Steuerbehérde
abgefihrt und dem Anleger dartber eine Bescheinigung ausgestellt. Mit dieser Bescheinigung kann
die abgefuhrte Quellensteuer voll auf die Steuerschuld des Steuerpflichtigen in seinem Wohnsitzstaat
angerechnet werden. Durch Erteilung einer Vollmacht =zur freiwilligen Teilnahme am
Informationsaustausch zwischen den Steuerbehérden oder der Beibringung einer vom Finanzamt des
Wohnsitzstaates ausgestellten  "Bescheinigung zur Ermoglichung der Abstandnahme vom
Quellensteuerabzug" kann der Quellensteuerabzug vermieden werden.
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Anleger, die nicht im GroBherzogtum Luxemburg ansdssig sind, bzw. dort keine Betriebsstatte
unterhalten, mussen auf ihre Anteile oder Ertrdge aus Anteilen im GroBherzogtum Luxemburg darber
hinaus weder Einkommen-, Erbschaft-, noch Vermdgensteuer entrichten. Fir sie gelten die jeweiligen
nationalen Steuervorschriften.

NatUrliche Personen, mit Wohnsitz im GroBherzogtum Luxemburg, die nicht in einem anderen Staat
steuerlich ansassig sind, mussen seit dem 1. Januar 2006 unter Bezugnahme auf das Luxemburger
Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie auf die dort genannten Zinsertrdage eine abgeltende
Quellensteuer in Hohe von 10% zahlen. Diese Quellensteuer kann unter bestimmten Bedingungen
auch Zinsertrage eines Investmentfonds betreffen. Gleichzeitig wurde im GroBherzogtum Luxemburg
die Vermdgenssteuer abgeschafft.

Interessenten sollten sich Uber Gesetze und Verordnungen, die auf den Kauf, den Besitz und die
Rucknahme von Anteilen Anwendung finden, informieren und sich gegebenenfalls beraten lassen.

Kosten des Fonds

Fur die Verwaltung des Fonds erhalt die Verwaltungsgesellschaft aus dem Fondsvermdgen eine
Vergltung, deren maximale Hohe, Berechnung und Auszahlung im Anhang zu diesem
Verkaufsprospekt unter der Uberschrift "Kosten" aufgefiihrt sind. Diese Vergiitung der
Verwaltungsgesellschaft versteht sich zuztglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Der Anlageberater erhalt aus dem Fondsvermdgen eine Vergltung, deren Hohe, Berechnung und
Auszahlung im Anhang zum Verkaufsprospekt unter der Uberschrift "Kosten" aufgefiihrt ist. Diese
VergUtung des Anlageberaters versteht sich zuzdglich einer etwaigen Mehrwertsteuer. Dartber hinaus
erhalt der Anlageberater aus dem Fondsvermdgen jeweils eine wertentwicklungsorientierte
Zusatzvergltung ("Performance-Fee") fir die Anteilklassen I, P und R, deren maximale Hohe,
Berechnung und Auszahlung im Anhang zu diesem Verkaufsprospekt unter der Uberschrift "Kosten"
aufgefuhrt sind.

Die Zentralverwaltungsstelle erhdlt aus dem Fondsvermdgen eine Vergltung sowie
Bearbeitungsgebihren, deren maximale Hohe, Berechnung und Auszahlung im Anhang zu diesem
Verkaufsprospekt aufgefihrt sind. Diese VergUtung versteht sich zuziglich einer etwaigen
Mehrwertsteuer.

Die Register- und Transferstelle erhalt aus dem Fondsvermdgen eine Vergitung, deren Hohe,
Berechnung und Auszahlung im Anhang zu diesem Verkaufsprospekt aufgefiihrt sind. Diese
VergUtung versteht sich zuzUglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Die  Depotbank erhdlt aus dem Fondsvermdgen eine  Depotbankverglitung sowie
Bearbeitungsgeblhren, deren maximale Hohe, Berechnung und Auszahlung im Anhang zu diesem
Verkaufsprospekt aufgefuhrt sind. Die Depotbank erhalt des Weiteren bankibliche Spesen. Diese
VergUtung versteht sich zuzUglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.
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Daneben kénnen dem Fondsvermdgen die folgenden Kosten belastet werden:

(a)

(b)

Kosten, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der VerauBerung von
Vermdgensgegenstanden anfallen, insbesondere bankubliche Spesen fir Transaktionen
in Wertpapieren und sonstigen Vermdgenswerten und Rechten des Fonds und deren
Verwahrung, die bankdblichen Kosten fir die Verwahrung von auslandischen
Investmentanteilen im Ausland sowie die eventuell anfallende Verwaltungsvergitung
far die im Fondsvermégen gehaltenen Zielfonds-Anteile. Der Fonds wird dabei nicht in
Zielfonds anlegen, die einer Verwaltungsvergitung von mehr als 3% unterliegen.
Ausgenommen hiervon sind Ausgabeaufschlage und Rucknahmeabschlage bei
Anteilen von Zielfonds, die direkt oder indirekt von der Verwaltungsgesellschaft selbst
oder von einer anderen Gesellschaft, mit der die Verwaltungsgesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, verwaltet werden;

Alle fremden Verwaltungs- und Verwahrungsgebuhren (insbesondere Depotgebihren),
die von anderen Korrespondenzbanken und/oder Clearingstellen (z.B. Clearstream
Banking S.A.) fur die von ihnen verwahrten Vermdgenswerte des Fonds in Rechnung
gestellt werden, sowie alle fremden Abwicklungs-, Versand- und Versicherungsspesen,
die im Zusammenhang mit den Wertpapiergeschaften des Fonds in Fondsanteilen
anfallen;

DarUber hinaus werden der Depotbank und der Zentralverwaltungsstelle die im
Zusammenhang mit dem Fondsvermdgen anfallenden eigenen Auslagen und sonstigen
Kosten sowie die durch die erforderliche Inanspruchnahme Dritter entstehenden
Auslagen und sonstigen Kosten erstattet. Die Depotbank erhdlt des Weiteren
bankubliche Spesen. Maximale Hohe, Berechnung und Auszahlung dieser Auslagen
und Kosten sind im Anhang zu diesem Verkaufsprospekt unter der Uberschrift
"Kosten" naher ausgeflhrt. Diese Vergltung der Depotbank und der
Zentralverwaltungsstelle versteht sich zuzlglich einer etwaigen Mehrwertsteuer;

alle Steuern, die auf Vermogenswerte, Ertrage und Aufwendungen des Fonds erhoben
werden;

Ubliche Courtage und Bankgeblhren insbesondere Effektenprovisionen, die fur
Geschafte mit Wertpapieren und sonstigen Vermdgenswerten des Fondsvermdgens
sowie mit Wahrungs- und Wertpapiersicherungsgeschaften anfallen;

die Kosten des Rechnungswesens, der Buchfiihrung und der Errechnung des
Nettoinventarwertes sowie dessen Verdffentlichung;

die Kosten der Beratung, die der Verwaltungsgesellschaft oder der Depotbank
entstehen, wenn sie im Interesse der Anleger des Fonds handeln;

die Honorare des Wirtschaftsprufers des Fonds;
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die Kosten der Erstellung sowie der Hinterlegung und Verdffentlichung des
Verwaltungsreglements sowie anderer Dokumente, die den Fonds betreffen,
einschlieBlich  Anmeldungen zur Registrierung, Prospekte oder schriftliche
Erlauterungen bei samtlichen Registrierungs- und Aufsichtsbehérden und Borsen
(einschlieBlich ortlicher Wertpapierhandlervereinigungen), welche im Zusammenhang
mit dem Fonds oder dem Anbieten der Anteile vorgenommen werden mussen;

die Druck- und Vertriebskosten der Rechenschafts- und Halbjahresberichte sowie die
Kosten eines etwaigen Reportings fir die Anleger in allen notwendigen Sprachen
sowie Druck- und Vertriebskosten von sdamtlichen weiteren Berichten und
Dokumenten, welche gemaB den anwendbaren Gesetzen oder Verordnungen der
genannten Behorden notwendig sind;

die Kosten der fur die Anleger bestimmten Ver&ffentlichungen;

die Verwaltungsgebuhren, die fur den Fonds bei samtlichen betroffenen Behdrden zu
entrichten sind, insbesondere die Verwaltungsgebihren der Luxemburger
Aufsichtsbehérde und anderer Aufsichtsbehdrden;

samtliche Druckkosten fur eventuelle Anteilscheine (Mantel und Bégen);

Kosten fur die Werbung und solche, die unmittelbar im Zusammenhang mit dem
Anbieten und dem Verkauf von Anteilen anfallen;

die GebUhren der Reprasentanten des Fonds im Ausland;

einen angemessenen Anteil an Kosten, welche direkt im Zusammenhang mit dem
Anbieten und Verkauf von Anteilen anfallen;

VergUtungen, Auslagen und sonstige Kosten der Zahlstellen, der Vertriebsstelle sowie
anderer im Ausland notwendig einzurichtender Stellen, die im Zusammenhang mit
dem Fondsvermogen anfallen;

Zinsen, die im Rahmen von Krediten anfallen, die gegebenenfalls gemal Artikel 5 Nr. 8
des beigefiigten Verwaltungsreglements aufgenommen werden;

Auslagen eines etwaigen Anlageausschusses;

Auslagen des Verwaltungsrates (z.B. Reisekosten der Verwaltungsrate, ggfs.
Ubernachtungskosten);

Kosten fur die Bonitatsbeurteilung des Fonds durch national und international
anerkannte Rating-Agenturen;

die Kosten und Aufwendungen im Zusammenhang mit der Grindung des Fonds und
der Erstausgabe von Anteilen, Errichtungskosten, an Index-Lizenzinhaber oder Index-
Berechnungsagenten zu entrichtende GebUhren, die Kosten einer etwaigen
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Borsennotierung oder -registrierung im In- und Ausland sowie Versicherungspramien,
Zinsen und Maklerkosten.

Unter der oben aufgezahlten Nr. 7 (d) ist vor allem die taxe d'abonnement fir die Anlage in
Zielfonds Nicht-Luxemburger Rechts zu nennen.

Die Gesamtsumme der in diesem Abschnitt "Kosten" erwahnten Auslagen und sonstigen
Kosten der Zentralverwaltungsstelle und der Register- und Transferstelle, sowie der vorstehend
unter Nr. 7 (a) bis (¢), (e) bis (m) sowie (p) aufgefuhrten nicht bezifferbaren Kosten wird
voraussichtlich EUR 100.000,- jahrlich nicht Gberschreiten. Die Kosten fir die Grindung des
Fonds und die Erstausgabe von Anteilen (Nr. 7 (v.) werden auf maximal EUR 25.000,-
geschatzt und dem Fondsvermdgen im ersten Geschaftsjahr belastet. Dem Fondsvermogen
werden Auslagen des Anlageausschusses sowie des Verwaltungsrates bis maximal EUR 8.000,-
p.a. belastet.

Bei mehrjahrigen Anlagepléanen darf von den fir das erste Jahr vereinbarten Zahlungen
hochstens ein Drittel fur die Deckung von Kosten verwendet werden. Die restlichen Kosten
muUssen alle auf spateren Zahlungen gleichmaBig verteilt werden.

Die Vergltungen der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, des Anlageberaters
(einschlieBlich eventuell zu zahlender Performance-Fees), der Zentralverwaltungsstelle und der
Vertriebsstelle betragen zusammen im Durchschnitt 2% p.a. des Netto-Fondsvermogens.
Dieser prozentuale Anteil kann je nach Nettovermdgen jedoch geringfligig héher oder
niedriger als der oben angegebene Wert ausfallen.

Der Jahresbericht und der Halbjahresbericht enthalten Angaben (Uber den Betrag der
Ausgabeaufschldge und Rucknahmeabschldage, die dem Fondsvermdgen im Berichtszeitraum fir den
Erwerb und die Ricknahme von Anteilen an Zielfonds berechnet worden sind, sowie Uber die Hohe
der Vergutung, die dem Fondsvermdgen von der Verwaltungsgesellschaft selbst oder einer anderen
Verwaltungsgesellschaft (Kapitalanlagegesellschaft) oder einer anderen Gesellschaft, mit der die
Verwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden
ist oder einer anderen Investmentgesellschaft einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als
Verwaltungsvergitung fur die im Investmentvermdgen gehaltenen Zielfonds-Anteile berechnet wurde.

Dem Fondsvermdgen dirfen keine Ausgabeaufschldge und Ricknahmeabschlage fir die Zielfonds-
Anteile berechnet werden, wenn der betreffende Zielfonds direkt oder indirekt von derselben
Verwaltungsgesellschaft oder von einer anderen Gesellschaft verwaltet wird, mit der die
Verwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden
ist.

Das Verbot gilt ferner fir Anteile an Zielfonds, die mit dem Fondsvermdgen in der vorstehenden Weise
verbunden sind.

Soweit der Fonds jedoch in Zielfonds anlegt, die von anderen Gesellschaften aufgelegt und/oder
verwaltet werden, sind gegebenenfalls der jeweilige Ausgabeaufschlag bzw. eventuelle
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Ricknahmegebiihren zu beriicksichtigen. Im Ubrigen ist in allen Fallen zu berticksichtigen, dass
zusatzlich zu den Kosten, die dem Fondsvermogen gemal3 den Bestimmungen des Verkaufsprospektes
(nebst Anhang) und des nachfolgenden Verwaltungsreglements belastet werden, Kosten fir das
Management und die Verwaltung, die Depotbankvergitung, die Kosten der Wirtschaftsprufer,
Steuern sowie sonstige Kosten und Gebuhren der Zielfonds, in welche der Fonds anlegt, auf das
Fondsvermdgen dieser Zielfonds anfallen werden und somit eine Mehrfachbelastung mit gleichartigen
Kosten entstehen kann. Insbesondere wird dem Fondsvermdgen neben der Vergitung zur Verwaltung
des Fondsvermdgens eine Verwaltungsvergitung fur die im Fondsvermdgen gehaltenen |, Zielfonds”-
Anteile berechnet.

Samtliche Kosten des Fonds werden zundchst den ordentlichen Ertrdgen und den Kapitalgewinnen
und zuletzt dem Fondsvermdgen angerechnet.

Die Kosten, Vergttungen, Abgaben und auBerordentlichen Aufwendungen, welche im
Zusammenhang mit einer bestimmten Anteilklasse entstehen, werden der entsprechenden
Anteilklasse zugeordnet. Die Kosten, Vergltungen, Abgaben und auBerordentliche Aufwendungen,
welche nicht einer bestimmten Anteilklasse innerhalb des Fonds zuzuordnen sind, werden den
Anteilklassen innerhalb des Fonds im Verhdltnis des Nettovermdgens der entsprechenden
Anteilklassen belastet.

Veréffentlichung des Anteilwertes sowie des Ausgabe- und Riicknahmepreises

Der jeweils gltige Anteilwert, Ausgabe- und Rucknahmepreis sowie alle sonstigen Informationen fir
die Anteilinhaber kénnen jederzeit am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, bei den
Zahlstellen und der Vertriebsstelle erfragt werden. AuBerdem werden die Ausgabe- und
Rucknahmepreise borsentdglich im GroBherzogtum Luxemburg im "Tageblatt" und in mindestens
einer Uberregionalen Tageszeitung in den Landern, in denen Anteile auBerhalb des GroBBherzogtums
Luxemburg vertrieben werden, veréffentlicht.

Rechnungsjahr des Fonds

Das Rechnungsjahr des Fonds beginnt am 1. April eines jeden Jahres und endet am 31. Marz des
darauf folgenden Jahres. Das erste Rechnungsjahr beginnt mit Grindung des Fonds und endet am 31.
Marz 2008. Spatestens vier Monate nach Ablauf eines jeden Geschaftsjahres verdffentlicht die
Verwaltungsgesellschaft einen gepriften Jahresbericht entsprechend den Bestimmungen des
GroBherzogtums Luxemburg der Auskunft Uber das Fondsvermogen, dessen Verwaltung und die
erzielten Resultate gibt. Spatestens zwei Monate nach Ende der ersten Halfte des Geschaftsjahres
veroffentlicht die Verwaltungsgesellschaft einen ungepriften Halbjahresbericht, der Auskunft Gber das
Netto-Fondsvermdgen und dessen Verwaltung wahrend des entsprechenden Halbjahres gibt.

Informationen an die Anteilinhaber

Informationen, insbesondere Mitteilungen an die Anteilinhaber werden, soweit gesetzlich erforderlich,
im GroBherzogtum Luxemburg im Mémorial und im "Tageblatt" sowie zusatzlich in mindestens einer
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Uberregionalen Zeitung in den Landern, in denen Anteile auBerhalb des GroBherzogtums Luxemburg
vertrieben werden, veroffentlicht.

Nachfolgende Unterlagen stehen zur kostenlosen Einsicht wahrend der normalen Geschaftszeiten an
Werktagen in Luxemburg (ausgenommen Samstag) am Sitz der Verwaltungsgesellschaft zur
Verfligung:

die Satzung der Verwaltungsgesellschaft;

der Depotbankvertrag;
. der Zentralverwaltungsvertrag;
. der Register- und Transferstellenvertrag.

Daneben sind der jeweils gultige Verkaufsprospekt, das Verwaltungsreglement sowie der Jahres- und
Halbjahresbericht des Fonds fir die Anteilinhaber am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank,
bei jeder Zahlstelle und der Vertriebsstelle kostenlos erhaltlich.

Hinweise fir Anleger mit Bezug zu den Vereinigten Staaten von Amerika

Die Verwaltungsgesellschaft kann den Besitz von Anteilen durch jede Person, die in den Vereinigten
Staaten von Amerika ("USA") steuerpflichtig ist einschranken oder verbieten.

Als in den USA steuerpflichtige nattrliche Personen werden bspw. diejenigen betrachtet, die
(a) in den USA oder einem ihrer Territorien bzw. Hoheitsgebiete geboren wurden,

(b) eingebUlrgerte Staatsangehorige sind (bzw. Green Card Holder),

(0 im Ausland als Kind eines Staatsangehorigen der USA geboren wurden,

(d) ohne Staatsangehdriger der USA zu sein, sich Gberwiegend in den USA aufhalten oder

(e) mit einem Staatsangehorigen der USA verheiratet sind.

Als in den USA steuerpflichtige juristische Personen werden bspw. betrachtet

(a) Gesellschaften und Kapitalgesellschaften, die unter den Gesetzen eines der 50 US-
Bundesstaaten oder des District of Columbia gegriindet wurden,

(b) eine Gesellschaft oder Personengesellschaft, die unter einem "Act of Congress" gegrindet
wurde oder
(Q) ein Pensionsfund, der als US-Trust gegriindet wurde.
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Anhang

Uberblick iiber den Fonds

ISIN Code:

WKN:
Erstzeichnungsfrist:
Erstausgabepreis:

Zahlung des
Erstausgabepreises:

Fondswahrung:

Anteilwertberechnung:

Stuckelung:

Verwendung der Ertrage:

Ausgabeaufschlag:
(bezogen auf den
Anteilwert, zu Gunsten
der
Verwaltungsgesellschaft)

Rucknahmeabschlag

(zugunsten des Fonds**):

Umtauschprovision:
(bezogen auf den

Anteilklasse |

LU0322786558

AOM1Y6

24.10.07 - 15.11.07

EUR 1.000,-

19. November 2007

EUR

Anteilklasse P

LU0322787366

AOM1Y7

24.10.07 - 15.11.07

EUR 10,-

19. November 2007

EUR

Anteilklasse R*

LUO471505825

AOYFTV

9.12.09-11.12.09

EUR 1.000,-

15. Dezember 2009

EUR

An jedem Tag, der Bankarbeitstag in Luxemburg ist, mit Ausnahme

des 24. und 31. Dezembers eines jeden Jahres.

Inhaberanteile werden in Globalzertifikate verbrieft. Namensanteile

werden in das

Anteilregister

effektiver Stucke erfolgt nicht.

Ausschittend

Die Ausschittung
erfolgt in den von der
Verwaltungsgesellscha
ft von Zeit zu Zeit
bestimmten
Abstanden.

bis zu 5%

bis zu 5%

keine

Ausschiittend

Die Ausschlttung
erfolgt in den von der
Verwaltungsgesellschaft
von Zeit zu Zeit
bestimmten Abstanden.

bis zu 5%

bis zu 5%

keine

eingetragen.

Eine Auslieferung

Ausschittend

Die Ausschittung
erfolgt in den von der
Verwaltungsgesellschaft
von Zeit zu Zeit
bestimmten Abstanden.

bis zu 5%

bis zu 5%

keine
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Anteilwert der zu
erwerbenden Anteile
zugunsten der
Verwaltungsgesellschaft)

Mindesterstanlage: EUR 90.000,- 1 Anteil EUR 1.000.000,-
Mindestfolgeanlage: keine keine Keine

*Die Anteilklasse R darf ausschlieBlich von der DONNER & REUSCHEL Aktiengesellschaft sowie damit
verbundenen Unternehmen gezeichnet werden.

** Werden an einem Tag mehrere Anteile einer Anteilklasse zurlickgegeben, ist der
Rucknahmeabschlag an diesem Tag zwecks Gleichbehandlung der Anleger fir alle Rickgaben dieser
Anteilklasse identisch.

Die Verwaltungsgesellschaft hat beschlossen, fur den Fonds die Anteilklassen "I", "P" und "R"
auszugeben. Es bestehen insbesondere Unterschiede bzgl. der Mindesterstanlagesumme, dem
zuldssigen Anlegerkreis und der Verwaltungsvergitung.

Anlageziel und Anlagepolitik des Fonds
Anlageziel

Ziel der Anlagepolitik des Fonds ist insbesondere das Erreichen einer angemessenen Wertentwicklung
in der Fondswahrung durch eine diversifizierte Vermdgensanlage in Vermdgensgegenstande unter
Wachstums- oder Ertragsgesichtspunkten.

Anlagepolitik

Zur Erreichung des Anlageziels wird das Vermdgen des Fonds tberwiegend, d.h. zu mindestens 51%,
weltweit investiert in

- Anteile an offenen Immobilienfonds und Rohstofffonds;
- Anteile an Investmentfonds, die Uberwiegend investieren in:
o inflationsindexierte Anleihen;

o Wertpapiere von Gesellschaften, die im Immobilien- und Infrastrukturbereich,
Rohstoffbereich sowie der Agrar- und Forstwirtschaft tatig sind;

o Wertpapiere welche von Real Estate Investment Trusts (REITS) ausgegeben werden;

o Aktien, Anleihen, Genusscheine, Zertifikate oder andere Finanzinstrumente von
Gesellschaften die im Immobilien- und Infrastrukturbereich, Rohstoffbereich sowie der
Agrar- und Forstwirtschaft tatig sind;
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- Aktien, Anleihen, Genusscheine, Zertifikate oder andere Finanzinstrumente mit Bezug auf
Unternehmen oder Investments aus dem Immobilien- und Infrastrukturbereich,
Rohstoffbereich sowie der Agrar- und Forstwirtschaft;

- Inflationsindexierte Anleihen;

- Exchange Traded Commaodities;

Im Bereich Immobilien, Infrastruktur, Rohstoffe sowie Agrar- und Forstwirtschaft sind diejenigen
Gesellschaften tatig, die mindestens die Halfte ihres Gewinns oder ihres Umsatzes durch
Geschéfte in den vorgenannten Bereichen erzielen.

Das Ubrige Fondsvermdgen kann in Anteile an anderen als die vorgenannten Investmentfonds und /
oder Investmentgesellschaften investiert werden.

DarUber hinaus kann der Fonds Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Zertifikate erwerben, sofern
letztere als Wertpapiere i.S. des Artikel 4 Nr. 1 lit. b), ¢) und d) des Verwaltungsreglements gelten.

Im Rahmen der Grenzen des Artikel 4 des Verwaltungsreglements darf das Fondsvermdgen
abgeleitete Finanzinstrumente ("Derivate") enthalten, sofern es sich bei den Basiswerten um
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkurse, Wahrungen, handelt. Mit
Hilfe des Einsatzes von Derivaten (insbesondere durch Geschafte mit Optionen, Devisen- und
Finanzterminkontrakten, Swaps sowie Instrumenten zum Management von Kreditrisiken) soll versucht
werden, Marktschwankungen zur Steigerung des Wertzuwachses zu nutzen sowie die Rendite des
Fonds zu optimieren.

Die Anlagemethodik basiert auf der Analyse der Gesamtlage der Weltwirtschaft und der
immobilienwirtschaftlichen Verfassung der groBBen Einzelregionen und einzelner Sektoren und
Segmente auf regionaler und nationaler Ebene. Kontinuierlich wird dabei auch die Entwicklung des
Universums zur Verfligung stehender Zielanlagen beobachtet.

Bis zu 10% des Fondsvermdgens kann in Single-Hedgefonds angelegt werden. Bei der Auswahl dieser
Zielfonds wird die Verwaltungsgesellschaft solche mit unterschiedlichen Strategien kombinieren. Dabei
werden solche Zielfonds bevorzugt, die nicht mit gangigen Marktindizes korrelieren. Diese Ziel-
Hedgefonds verfolgen typischerweise die folgenden Anlagestrategien:

a. Equity Long / Short Strategie

Durch die Long/Short Strategie werden Long-Positionen in Aktien, Aktienindex-
Derivaten oder anderen Derivaten mit Leerverkdufen von Aktien, Aktienindex-Derivaten
oder anderen Derivaten kombiniert. Der Erfolg der Strategie hangt im Wesentlichen
von der Aktienauswahl sowie davon ab, inwieweit es dem Zielfondsmanager gelingt,
die kinftige Entwicklung der Aktienmarkte zutreffend zu prognostizieren. Der
Zielfonds, der sich dieser Strategie bedient, nimmt im Falle steigender Aktienmarkte an
der positiven Entwicklung der Werte teil, die er als Long-Positionen fir das
Fondsvermogen halt. Hingegen vermindert regelmaBig der Anteil des Zielfonds, der
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short verkauft wird, d.h. die Werte, fur die der Zielfondsmanager Leerverkdufe
eingegangen ist, die Verluste in Phasen fallender Aktienmarkte; dies kann unter
Umsténden auch zu Gewinnen fihren.

Equity Hedge

Bei dieser Strategie handelt es sich um einen Unterfall der vorgenannten Equity Long/
Short Strategie. Zielfondsmanager verwalten im Vergleich zur letztgenannten Strategie
das Marktrisiko aktiv durch die Aufteilung der Anlagen in Long- und Short-Positionen.
In der Regel Uberwiegt jedoch der Anteil an Long-Positionen, sodass die Strategie von
steigenden Mdrkten begunstigt ist.

Equity Market Neutral

Auch diese Strategie ist ein Unterfall der vorgenannten Equity Long/ Short Strategie.
Der Zielfondsmanager versucht bei dieser Strategie Gewinne zu erzielen, indem er
insbesondere ausgewahlte Aktien erwirbt (Long-Position), gleichzeitig aber versucht,
Marktrisiken durch gegenlaufige Positionen (Short-Position) zu reduzieren oder ganz
auszuschlieBen. Als Mittel hierzu werden regelmaBig Long- und Short-Positionen von
Aktien in annahernd gleichem Umfang eingegangen.

Technology Long/Short

Wie die beiden letztgenannten Strategien ist auch diese wiederum ein Unterfall der
Equity Long/ Short Strategie. Sie zielt darauf ab, Long-Positionen in Technologieaktien
aufzubauen und Leerverkdufe von Wertpapieren der Technologieunternehmen
vorzunehmen, von denen der Zielfondsmanager annimmt, dass sie den an sie
gestellten Markterwartungen —z.B. aufgrund erwarteten wachsenden Wettbewerbs, als
veraltet eingeschatzter Produkte oder prognostizierten technologischen Wandels-
zukinftig nicht gerecht werden. Solche Leerverkdufe sollen moglichst die Risiken der
Strategie vermindern, indem sie die moglichen groBen Schwankungen der zugrunde
liegenden Long-Positionen des Portfolios teilweise ausgleichen.

Short Selling

Bei dieser Anlagestrategie setzt der Zielfondsmanager Uberwiegend auf Leerverkaufe,
d.h. er geht bevorzugt Short-Positionen auf als Uberbewertet eingeschatzte Werte ein,
indem er entweder Leerverkaufe tatig oder auch hier Derivate einsetzt.

Global Macro

Diese Strategie strebt nach einer méglichst dynamischen und kurzfristigen Anlage des
Kapitals weltweit. Global-Macro-Zielfondsmanager verwenden Strategien, die sich an
einschneidenden Ereignissen der Wirtschaft oder Politik orientieren und dadurch z.B.
einen Einfluss auf die Zins- oder sonstige Finanzmarktentwicklung haben kénnen. Sie
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analysieren die Auswirkungen solcher Ereignisse mit dem Ziel, méglichst sowohl von
steigenden wie von fallenden Markten profitieren zu kénnen. Der Aufbau eines
Portfolios von als unterbewertet eingeschatzten Wertpapieren und Leerverkaufe
verwandter Instrumente, die der Zielfondsmanager als Uberbewertet einschatzt,
werden mit dem Ziel der Gewinnerzielung vorgenommen. Um dieses Ziel moglichst zu
erreichen, bedient sich der Zielfondsmanager sowohl "Directional-Trading”- als auch
"Relative-Value"-Ansatzen. Der "Directional-Trading"-Ansatz setzt auch auf nicht
abgesicherte Long- oder Short-Positionen in verschiedenen Markten. Im Gegensatz
dazu versucht der "Relative-Value"-Ansatz, das Marktrisiko weitestgehend durch
entsprechende Absicherungsgeschéfte einzuschranken.

Opportunistische Strategien

Das charakteristische Merkmal der opportunistischen Strategien ist der starke Bezug zu
den konjunkturellen Entwicklungen des Marktes, d.h. der Zielfondsmanager versucht
beispielsweise auf Basis seiner Erfahrung volks- oder auch betriebswirtschaftlich
begriindete Kursbewegungen zu antizipieren. Beispielhaft flr opportunistische
Strategien seien genannt:

"Global Macro", hierbei wird zum Beispiel versucht, durch makrodkonomische
Ereignisse  (wie z.B. Kriege, Katastrophen oder politische Ereignisse mit
volkswirtschaftlicher Bedeutung) ausgeléste Kursschwankungen auszunutzen (siehe
erganzend auch Beschreibung unter 6. "Global Macro")

"Market Timing": hierbei wird versucht, im Hinblick auf die gegenwartige Marktlage
den richtigen Zeitpunkt fir eine kurzfristige Investition abzupassen, wobei
grundsatzlich jeder Anlagegegenstand in Betracht kommt.

"Emerging Markets": hierbei handelt der Zielfondsmanager vornehmlich mit
Finanzinstrumenten von Emittenten aus Schwellenlandern.

Optionsstrategien

Bei dieser Strategie arbeitet der Zielfondsmanager mit Optionen und zielt vornehmlich
auf die Erwirtschaftung von Optionspramien ab. Er verkauft bérsengehandelte Put-
Optionen auf einzelne Aktien, beispielsweise auf europaische oder amerikanische
Standardwerte, und kassiert hierfir eine Optionspréamie. MaBgeblich fir die Héhe der
Optionspramie ist die Volatilitdat, mit der am Markt ein Aktienwert gerechnet wird.
Generell gilt: je héher die Volatilitat, desto héher die Optionspramie. Zur Absicherung
des Portfolios des Zielfonds kénnen bdrsengehandelte Put-Optionen gekauft werden,
die sich auf einen Index beziehen, der die Wertentwicklung einer Vielzahl
unterschiedlicher Aktien - einschlieBlich der als Basiswert fur die Aktien-Put-Optionen
dienenden Aktien - nachvollzieht (Index-Put-Optionen). DarUber hinaus kann das
eingesetzte Kapital Uber Kredite oder mit Hilfe des Einsatzes von Derivaten gehebelt
werden.
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Volatilitatsstrategie

Die Volatilitat ist eine Kennzahl, die die Schwankungsintensitat einer Kursreihe
beschreibt. Man unterscheidet zwischen der historischen und der erwarteten
(=impliziten) Volatilitat. Die historische Volatilitat wird aus den vergangenen
Kurswerten berechnet, die implizite Volatilitat wird dagegen indirekt aus anderen
Marktdaten errechnet, die Rickschlisse auf die erwartete Volatilitdt zulassen.
Zielfondsmanager, die eine Volatilitatsstrategie verfolgen, setzen beispielsweise auf
Kursschwankungen von Wahrungen, Indizes, Zinsen oder Einzeltiteln. Ihr Ziel ist es
insbesondere, durch den Einsatz derivativer Finanzinstrumente (insbesondere durch
Call- und Put-Optionen, Straddles/Strangles) nicht nur in aufwarts gerichteten, sondern
auch in negativ oder seitwarts verlaufenden Markten positive Ertrdge zu erzielen. Die
Wertentwicklung solcher Zielfonds wird maBgeblich durch die zukinftige Entwicklung
der Schwankungsintensitat (Volatilitat) der Markte sowie die Entwicklung des
Pramienniveaus erworbener oder verauBerter Optionskontrakte bestimmt.

Forex-Strategien

Zielfondsmanager, die Forex-Strategien verfolgen, stellen darauf ab, durch die
Investition in Wahrungen und Wahrungsanleihen mit Uberwiegend kurzer Laufzeit
Kursveranderungen an internationalen Devisenmarkten auszunutzen. Durch den
Abschluss von sogenannten Devisentermingeschaften soll der Zielfonds nicht nur an
aufwarts gerichteten Wechselkurstrends teilhaben, sondern (beispielsweise durch die
Bildung von Short-Positionen sowie den Abschluss von "Cross-Currency"-Geschaften)
auch bei negativen Wahrungstrends Ertrage erzielen und Wechselkursveranderungen
gegendber anderen Wahrungen als der Zielfondswahrung ausnutzen kénnen. Die
Wertentwicklung solcher Zielfonds wird malgeblich durch die
Wechselkursentwicklungen  an  den internationalen  Devisenmdrkten,  der
Schwankungsintensitat (Volatilitat) der fir den Fonds per Termin erworbenen oder
verauBerten Wahrungen sowie der Entwicklung und Hohe der Zinssatze und Renditen
bestimmt.

Convertible Arbitrage

Ziel dieser Strategie ist es, relative Preisineffizienzen zwischen wandelbaren
Wertpapieren, wie z.B. von Wandelanleihen, und korrespondierenden Aktien
auszunutzen. Der Zielfondsmanager erwirbt die wandelbaren Wertpapiere und tatigt
zur Reduzierung des Aktienrisikos Leerverkdufe (Short-Position) in den der
Wandelanleihe  zugrunde liegenden  Aktien. Daneben kann auch die
Markteinschatzung des Zielfondsmanagers gegentber der Aktien mit in das Geschaft
einflieBen, indem eine Short-Position Uber- oder unterproportional zum jeweiligen
Wandelverhaltnis aufgebaut wird; hieraus resultieren zusatzliche Chancen und Risiken.
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Event Driven Arbitrage

Unter einer Event Driven Arbitrage versteht man eine Strategie, die auf den
Lebenszyklus eines Unternehmens abstellt. Der Zielfondsmanager investiert in
Einzeltitel, bei denen er bestimmte Unternehmensergebnisse erwartet und annimmt,
dass diese Ereignisse in dem aktuellen Kurs noch nicht berlcksichtigt sind. Solche
Ereignisse kdnnen insbesondere verschiedene Unternehmenstransaktionen sein, wie
z.B. Spin-Offs, Merger & Acquisitions, finanzielle Reorganisationen bei drohender
Insolvenz oder Aktienriickkdufe. Die Gewinne sollen u.a. durch Einsatz von Long- und
Short-Positionen in Aktien und verzinslichen Wertpapieren und Optionen erzielt
werden.

Merger Arbitrage

Merger Arbitrage-Manager versuchen erwartete Preisunterschiede zu nutzen, die
zwischen den aktuellen Marktpreisen von Wertpapieren, die von einer Fusion, einer
Ubernahme, einem Ubernahmeangebot oder &hnlichen unternehmensbezogenen
Transaktionen betroffen sind, und dem Preis der Wertpapiere nach Abschluss der
entsprechenden Transaktion bestehen kénnen. Dies geschieht in der Regel dadurch,
dass eine Long-Position in den Aktien des zu Gbernehmenden Unternehmens und eine
Short-Position in dem Ubernehmenden Unternehmen eingegangen wird. Die Breite in
der Preisspanne spiegelt in der Regel die Meinung des Marktes wieder, flr wie
wahrscheinlich ein erfolgreicher Abschluss der Transaktion angesehen werden kann.
Geschafte, deren Scheitern als wahrscheinlich gilt, bieten eine héhere Gewinnspanne
gegendber als sicher anzusehenden Unternehmenszusammenschlissen.

Capital Structure Arbitrage

Capital Structure Arbitrage-Handler versuchen, relative Fehlbewertungen von
Kreditinstrumenten, Aktien oder anderen Finanzinstrumenten verschiedener
Emittenten oder innerhalb eines Industriezweigs oder von verschiedenen
Kreditinstrumenten, Aktien oder anderer Finanzinstrumente eines Unternehmens
auszunutzen. Das Risiko der Anlage in die entsprechenden Kreditinstrumente soll zum
Beispiel durch einen Leerverkauf anderer Wertpapiere des Unternehmens reduziert
werden.

Statistical Arbitrage

Statistical Arbitrage-Handler versuchen, angenommene kurzfristige und langfristige
Fehlbewertungen von Wertpapieren, die mit Hilfe mathematischer Modelle berechnet
werden, zu nutzen und dadurch unabhangig von Marktschwankungen einen Gewinn
zu erzielen. Zielfondsmanager, die Statistical Arbitrage durchfuhren, setzen darauf,
dass die Entwicklung der Markte und der Wertpapiere gewissen, durch Betrachtung
von Vergangenheitsdaten festzustellenden Normen folgen. Geschafte nach dieser
Strategie  kdénnen auf  Modellen  beruhen, die sich auf  kurzfristige
Unternehmensereignisse (bspw. Kapitalanderungen durch Ausgabe neuer Aktien oder
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Anleihen) und strukturelle Zusammenhdnge zwischen bestimmten Wertpapieren
konzentrieren oder langfristigen Modellen folgen, die auf einer unterstellten Form der
Preisentwicklung eines bestimmten Wertpapiers in der Vergangenheit basieren. Ein
wichtiger Bestandteil dieser Strategie ist in groBem Umfang der effiziente Einsatz von
Aktienoptionen, um von angenommenen Preisanomalien zu profitieren.

p. Fixed Income Arbitrage

Fixed Income Arbitrage ist eine Strategie, bei der der Zielfondsmanager insbesondere
solche festverzinslichen Wertpapiere kauft, die er fur unterbewertet halt, und solche
Wertpapiere verkauft, die er fur Uberbewertet halt. Relative Preisabweichungen der
entsprechenden Wertpapiere kénnen meist vortbergehend infolge lokaler oder
globaler Ereignisse, wegen vorlbergehenden Ungleichgewichten zwischen Angebot
und Nachfrage oder aufgrund von unterschiedlichen Buchhaltungsstandards oder
aufsichtsrechtlichen Regelungen in einer bestimmten Region entstehen. Ein anderer
Grund fur relative Preisabweichungen kann darin bestehen, dass Kaufer und Verkaufer
von Wertpapieren entsprechend ihren Risikopraferenzen, Absicherungsbedurfnissen
oder Anlageeinschatzungen unterschiedliche Anlagen suchen. Die Manager dieser
Strategien nutzen haufig einen hohen Leverage, um an den regelmaBig nur geringen
Unterschieden entsprechend partizipieren zu kénnen.

g. Miscellaneous Relative Value Arbitrage

Ein Ansatz, der je nach Markteinschatzung flexibel auf verschiedene der vorstehend
beschriebenen Arbitragen (k) bis (p) setzen kann. Dabei ist auch eine zeitweise
Konzentration auf eine oder mehrere Strategien maglich.

r. Managed Futures/CTAs

Zielfondsmanager, die sich der Managed Futures/ CTA-Strategien (Commaodity Trading
Advisor) bedienen, versuchen —in der Regel computergestitzt- Entwicklungen an
Finanz- oder Warenmarkten zu identifizieren und zu nutzen. Ihr systematischer Ansatz
setzt auf die Entwicklungen in einer Vielzahl von Markten. Standiges Research und die
Fortentwicklung von Handelssystemen sind hierbei von besonderer Wichtigkeit.

s.  Distressed Securities

Distressed Securities sind Wertpapiere von Gesellschaften, die sich potenziell oder gegenwartig wegen
einer Vielzahl mdglicher wirtschaftlicher oder operativer Grinde in einer finanziell schwierigen
Situation befinden. Dies fuhrt regelmaBig dazu, dass diese Wertpapiere deutlich unter ihrem als fair
eingeschatzten Wert gehandelt werden, so dass von einer spdteren positiven Entwicklung
Uberproportional  profitiert werden kann. Entsprechende Wertpapiere unterliegen hohen
Schwankungen. Viele Investoren haben ein geringes Interesse solche Papiere zu halten, da diese
generell illiquide und risikoreich sind und zudem sténdig beobachtet werden mussen. Dies ertffnet die
Maoglichkeit fur Zielfondsmanager, solche Wertpapiere zu einem gunstigen Preis zu erwerben und
spater gewinnbringend zu verkaufen.

-G53 -



Kosten

Verwaltungsvergitung

Fur die Verwaltung des Fonds erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Vergitung in Héhe von
bis zu 1,00% p.a. des Netto-Fondsvermogens bei der Anteilklasse P, bis zu 0,60% p.a. des
Netto-Fondsvermdgens bei der Anteilklasse | und bis zu 0,13% p.a. des Netto-
Fondsvermdgens bei der Anteilklasse R, die monatlich auf der Grundlage des Netto-
Fondsvermdgens am Monatsultimo berechnet und nachtraglich ausgezahlt wird.

Diese Vergltungen verstehen sich zuzUglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Anlageberatungsvergitung

Der Anlageberater erhalt fur die Erfillung seiner Aufgaben aus dem Anlageberatervertrag eine
Vergiitung aus dem Fondsvermogen fur die Anteilklassen | und P in Héhe von bis zu 0,2 %
p.a. des Netto-Fondsvermogens, die auf der Grundlage des Netto-Fondsvermdgens am
Monatsultimo berechnet und monatlich nachtraglich ausgezahlt wird. Fir die Anteilklasse R
fallt keine Anlageberatervergltung an.

Dartber hinaus erhalt der Anlageberater eine wertentwicklungsorientierte Zusatzvergitung
("Performance-Fee") gemal3 den nachfolgend beschriebenen Grundséatzen:

Performance-Fee fir die Anteilklasse "P"

Fur die Anteilklasse ,P” erhalt der Anlageberater aus dem Netto-Teilfondsvermdgen eine
wertentwicklungsorientierte Zusatzvergitung (,,Performance Fee”) in Hohe von bis zu 20%
pro Quartal des Vermodgenszuwachses, der den Vergleich-Zinsindex Uberschreitet. Der
Vergleichs-Zinsindex belauft sich zusammen auf den Quartalsdurchschnitt pro rata temporis
des tdglich gefixten 3-Monats-Euribor und wird in der Betrachtungsweise fur die Berechnung
der Performance Fee wie eine Hurde (,hurdle rate”) angesetzt. Eine Performance Fee fallt nur
far den Teil des Vermogenszuwachses des Netto-Teilfondsvermdgens an, welcher die
vorgenannte Hurde Uberschreitet. Diese Vergltung wird, unter Berlcksichtigung der
umlaufenden Anteile, an jedem Berechnungstag berechnet und am Quartalsende ausgezahit.

Der Vermdgenszuwachs ergibt sich aus der Differenz des um Mittelzu- und -abflUsse
bereinigten Netto-Teilfondsvermdgens am jeweiligen Quartalsende zum Hochsten der
vorhergehenden Quartalsenden; am Ende des ersten Quartals aus der Differenz zum Netto-
Teilfondsvermégen am Ende der Erstzeichnungsperiode. Im Falle einer netto erzielten
Wertminderung in einem Quartal, wird diese auf das folgende Quartal zum Zwecke der
Berechnung der Performance-Fee vorgetragen.

Diese VergUtungen verstehen sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.
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Performance-Fee fiur die Anteilklasse "1"

|u

Fur die Anteilklasse ,1” erhdlt der Anlageberater aus dem Netto-Teilfondsvermdgen eine
wertentwicklungsorientierte Zusatzvergitung (,,Performance Fee”) in Héhe von bis zu 10%
pro Quartal des Vermdgenszuwachses, der den Vergleichs-Zinsindex Uberschreitet. Der
Vergleichs-Zinsindex belduft sich auf den Quartalsdurchschnitt pro rata temporis des taglich
gefixten 3-Monats-Euribor und wird in der Betrachtungsweise fur die Berechnung der
Performance Fee wie eine Hirde (,hurdle rate”) angesetzt. Eine Performance Fee fallt nur fur
den Teil des Vermogenszuwachses des Netto-Teilfondsvermogens an, welcher die vorgenannte
Hurde Uberschreitet. Diese Vergitung wird, unter Beriicksichtigung der umlaufenden Anteile,
an jedem Berechnungstag berechnet und am Quartalsende ausgezahlt.

Der Vermogenszuwachs ergibt sich aus der Differenz des um Mittelzu- und -abflUsse
bereinigten Netto-Teilfondsvermbégens am jeweiligen Quartalsende zum Hochsten der
vorhergehenden Quartalsenden; am Ende des ersten Quartals aus der Differenz zum Netto-
Teilfondsvermégen am Ende der Erstzeichnungsperiode. Im Falle einer netto erzielten
Wertminderung in einem Quartal, wird diese auf das folgende Quartal zum Zwecke der
Berechnung der Performance-Fee vorgetragen.

Diese VergUtungen verstehen sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Performance-Fee fir die Anteilklasse "R"

Fur die Anteilklasse "R" wird keine Performance-Fee erhoben.

Depotbankvergitung

Die Depotbank erhélt fir die Erflllung ihrer Aufgaben aus dem Depotbankvertrag eine
Vergiitung in Héhe von bis zu 0,1% p.a. des Netto-Fondsvermdgens, mindestens jedoch EUR
1.500,- pro Monat, die auf der Grundlage des Netto-Fondsvermdgens am Monatsultimo
berechnet und monatlich nachtraglich ausgezahlt wird. Daneben erhdlt die Depotbank EUR
50,- pro Investmentanteil- oder Wertpapiertransaktion sowie EUR 15,- pro jedem Geschaft in
Options & Futures und pro Devisengeschaft.

Diese Vergltungen verstehen sich zuzUglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Zentralverwaltungsdienstleistungsvergitung

Die Zentralverwaltungsstelle erhalt fur die Erfullung ihrer Aufgaben aus dem
Zentralverwaltungsvertrag eine Vergltung in Hohe von bis zu EUR 1.900,- pro Monat.
Zuzuglich erhalt die Zentralverwaltungsstelle aus dem Fondsvermdgen ein Entgelt in Héhe von
bis zu 0,03% p.a. des Netto-Fondsvermogens, das auf der Grundlage des Netto-
Fondsvermdgens am Monatsultimo berechnet und monatlich nachtrdglich ausgezahlt wird.
Diese VergUtungen verstehen sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.
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Register- und Transferstelle

Die Register- und Transferstelle erhalt aus dem Fondsvermdgen eine Vergitung in Héhe von
EUR 25,- p.a. je Anlagekonto sowie eine jdhrliche Grundgeblhr in Hohe von bis zu EUR
3.000,- zzgl. EUR 12,50,- pro Transaktion. Diese Vergltungen verstehen sich zuzlglich einer
etwaigen Mehrwertsteuer und werden am Ende eines jeden Kalenderjahres nachtraglich
berechnet und ausgezahlt.

Vertriebsstellenvergtitung

Die Vertriebsstelle erhalt aus dem Fondsvermégen eine VergUtung in Héhe von bis zu 0,10%
p.a. des Netto-Fondsvermdgens maximal jedoch EUR 5.000,- pro Jahr. Diese VergUtung wird
pro rata monatlich nachtrdglich am Monatsultimo berechnet und ausgezahlt. Sie versteht sich
zuzUglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.
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Verwaltungsreglement

Die vertraglichen Rechte und Pflichten der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank und des
Anteilinhabers hinsichtlich des Sonderverm&gens bestimmen sich nach diesem Verwaltungsreglement,
dass am 24. Oktober 2007 erstmals in Kraft trat und am 30. November 2007 im "Mémorial, Recueil
des Sociétés et Associations", dem Amtsblatt des GroBherzogtums Luxemburg ("Mémorial")
verdffentlicht wurde.

Das Verwaltungsreglement wurde letztmalig am 12. Dezember 2011 gedndert und ein Hinweis auf die
Hinterlegung der Anderungsvereinbarung beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg am
20. Januar 2012 im Mémorial veroffentlicht.

ARTIKEL 1 - DER FONDS

1. Der Fonds WALLBERG Real Asset ("Fonds") ist ein rechtlich unselbstandiges Sondervermégen
(fonds commun de placement) aus Investmentanteilen und sonstigen Vermdgenswerten
("Fondsvermdgen"), das fur gemeinschaftliche Rechnung der Inhaber von Anteilen
("Anteilinhaber") unter Beachtung des Grundsatzes der Risikostreuung verwaltet wird. Die
Anteilinhaber sind am Fonds in Hohe ihrer Anteile beteiligt.

2. Die vertraglichen Rechte und Pflichten der Anteilinhaber, der Verwaltungsgesellschaft und der
Depotbank sind in diesem Verwaltungsreglement geregelt, dessen gultige Fassung sowie
Anderungen  derselben im  Mémorial  veréffentlicht  und  beim  Handels- und
Gesellschaftsregister in Luxemburg hinterlegt sind. Durch den Kauf eines Anteils erkennt der
Anteilinhaber dieses Verwaltungsreglement sowie alle genehmigten und ver&ffentlichten
Anderungen derselben an.

3. Die Verwaltungsgesellschaft erstellt auBerdem einen Verkaufsprospekt entsprechend den
Bestimmungen des GroBherzogtums Luxemburg.

ARTIKEL 2 - DIE VERWALTUNGSGESELLSCHAFT

1. Die  Verwaltungsgesellschaft ~ des  Fonds ist die  Wallberg Invest  S.A.
("Verwaltungsgesellschaft"), eine Aktiengesellschaft nach dem Recht des GroBBherzogtums
Luxemburg mit eingetragenem Sitz in Luxemburg. Sie wurde am 19. Marz 2008 auf
unbestimmte Zeit gegriindet.

2. Die Verwaltungsgesellschaft wird durch ihren Verwaltungsrat vertreten. Der Verwaltungsrat
kann eines oder mehrere seiner Mitglieder und/ oder Angestellten der Verwaltungsgesellschaft
mit der taglichen Geschaftsfihrung sowie sonstige Personen mit der Ausflihrung von
Verwaltungsfunktionen und/oder der taglichen Anlagepolitik betrauen.

Der Gesellschaftszweck der Verwaltungsgesellschaft ist die Grindung und Verwaltung von
gemaB der Richtlinie 2009/65/EG und deren Abanderungen ("Richtlinie 2009/65/EG")
zugelassener Luxemburger Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren sowie
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anderer Organismen flr gemeinsame Anlagen, die nicht unter die Richtlinie 2009/65/EG fallen
und fur die die Verwaltungsgesellschaft einer Aufsicht unterliegt.

3. Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet den Fonds im eigenen Namen, aber ausschlieBlich im
Interesse und fir gemeinschaftliche Rechnung der Anteilinhaber. Die Verwaltungsbefugnis
erstreckt sich auf die Ausibung aller Rechte, die unmittelbar oder mittelbar mit den
Vermdgenswerten des Fonds zusammenhangen.

4. Die Verwaltungsgesellschaft legt die Anlagepolitik des Fonds unter Berlcksichtigung der
gesetzlichen und vertraglichen Anlagebeschrankungen fest. Die Verwaltungsgesellschaft ist
berechtigt, entsprechend den in diesem Verwaltungsreglement sowie in dem Verkaufsprospekt
aufgefihrten Bestimmungen das Fondsvermdgen anzulegen und sonst alle Geschafte zu
tatigen, die zur Verwaltung des Fondsvermdgens erforderlich sind.

5. Die Verwaltungsgesellschaft ist verpflichtet, ein Risikomanagement-Verfahren zu verwenden,
das es ihr erlaubt, das mit den Anlagepositionen verbundene Risiko sowie ihren Anteil am
Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jederzeit zu Uberwachen und zu messen. Sie muss
ferner ein Verfahren verwenden, das eine prazise und unabhangige Bewertung des Wertes der
OTC-Derivate erlaubt. Sie muss regelmaBig der Luxemburger Aufsichtsbehérde entsprechend
dem von dieser festgelegten Verfahren fir den Fonds die Arten der Derivate im Portfolio, die
mit den jeweiligen Basiswerten verbundenen Risiken, die Anlagegrenzen und die verwendeten
Methoden zur Messung der mit den Derivategeschaften verbundenen Risiken mitteilen.

6. Die Verwaltungsgesellschaft kann unter eigener Verantwortung und Kontrolle einen oder
mehrere Fondsmanager und/oder einen oder mehrere Anlageberater hinzuziehen.

7. Die Verwaltungsgesellschaft kann sich auBerdem von einem Anlageausschuss, dessen
Zusammensetzung vom Verwaltungsrat bestimmt wird, beraten lassen.

ARTIKEL 3 - DIE DEPOTBANK

1. Depotbank des Fonds ist die DZ PRIVATBANK S.A.. Sie ist eine Aktiengesellschaft nach dem
Recht des GroBherzogtums Luxemburg und betreibt Bankgeschafte. Die Funktion der
Depotbank richtet sich nach dem Gesetz vom 17. Dezember 2010, dem Depotbankvertrag,
diesem Verwaltungsreglement sowie dem Verkaufsprospekt.

2. Die Depotbank ist mit der Verwahrung der Vermdgenswerte des Fonds beauftragt.

(a) Samtliche Investmentanteile, flussigen Mittel und anderen gesetzlich zuldssigen
Vermogenswerte des Fonds werden von der Depotbank in gesperrten Konten
("Sperrkonten") und Depots ("Sperrdepots”) verwahrt, Uber die nur in
Ubereinstimmung mit den Bestimmungen dieses Verwaltungsreglements, dem
Verkaufsprospekt, dem jeweils geltenden Depotbankvertrag sowie den gesetzlichen
Bestimmungen verfugt werden darf. Die Depotbank ist berechtigt und verpflichtet, die
auf den eigenen Sperrkonten verwahrten Guthaben des Fonds auf Sperrkonten bei
anderen Kreditinstituten zu Ubertragen, wenn die Verwaltungsgesellschaft die
Depotbank entsprechend anweist.
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(b) Wertpapiere, die an einer auslandischen Bdrse zugelassen oder in auslandische
organisierte Markte einbezogen sind oder sonstige auslandische
Vermdgensgegenstande des Fonds, die nur im Ausland lieferbar sind, kann die
Depotbank einem auslandischen Kreditinstitut zur Verwahrung anvertrauen. Im
Ubrigen darf die Depotbank zum Fondsvermégen gehérende Wertpapiere nur einer
Wertpapiersammelbank zur Verwahrung anvertrauen.

() Die Anlage von Vermdgenswerten des Fonds in Form von Einlagen bei anderen
Kreditinstituten sowie Verfigungen Uber diese Einlagen bedurfen der Zustimmung der
Depotbank. Die Depotbank darf einer solchen Anlage oder Verfligung nur zustimmen,
wenn diese mit den gesetzlichen Vorschriften, dem Verkaufsprospekt, diesem
Verwaltungsreglement und dem sowie dem Depotbankvertrag vereinbar ist. Die
Depotbank ist verpflichtet, den Bestand der bei anderen Kreditinstituten verwahrten
Einlagen zu Uberwachen.

Bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben handelt die Depotbank unabhdngig von der
Verwaltungsgesellschaft und ausschlieBlich im Interesse der Anteilinhaber. Sie wird jedoch den
Weisungen der Verwaltungsgesellschaft Folge leisten, vorausgesetzt, diese stehen in
Ubereinstimmung  mit  diesem  Verwaltungsreglement, dem  jeweils  geltenden
Depotbankvertrag, dem jeweils gultigen Verkaufsprospekt und den einschlagigen gesetzlichen
Regelungen. Sie wird entsprechend den Weisungen insbesondere:

(a) Anteile des Fonds gemalB Artikel 8 dieses Verwaltungsreglements auf die Kaufer
Ubertragen,

(b) aus den Sperrkonten des Fonds den Kaufpreis fir Zielfondsanteile, Optionen und
sonstige gesetzlich zulassige Vermdgenswerte zahlen, die flr den Fonds erworben
worden sind und fdr die Leistung und Rickgewahr von Sicherheiten fir Derivate, die
Zahlung von TransaktionsgeblUhren und sonstigen Geblhren sowie die Begleichung
sonstiger durch die Verwaltung des Fondsvermdgens bedingten Verpflichtungen Sorge
tragen,

(c) aus den Sperrkonten des Fonds die notwendigen Einschisse beim Abschluss von
Terminkontrakten zahlen,

(d) Zielfondsanteile sowie sonstige zuldssige Vermogenswerte und Optionen, die flr den
Fonds verkauft worden sind, gegen Zahlung des Verkaufspreises ausliefern bzw.

Ubertragen,

(e) Dividenden und andere Ausschittungen (falls vorgesehen) an die Anteilinhaber
auszahlen,

(f) aus den Sperrkonten des Fonds den Ricknahmepreis gemaB Artikel 10 dieses
Verwaltungsreglements gegen Rickgabe und Ausbuchung der entsprechenden Anteile
auszahlen,
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(h)

das Inkasso eingehender Zahlungen des Ausgabepreises und des Kaufpreises aus dem
Verkauf von Zielfondsanteilen und sonstigen zulassigen Vermogenswerten sowie aller
Ertrage, Ausschittungen, Zinsen, Entgelte fir den Optionspreis, den ein Dritter fir das
ihm for Rechnung des Fondsvermbgens eingerdumte Optionsrecht zahlt,
Steuergutschriften ((i) falls vorgesehen, (i) falls vom Fonds im Rahmen von
Doppelbesteuerungsabkommen zwischen dem GroBherzogtum Luxemburg und
anderen Landern rickforderbar und (i) falls ausdricklich hierzu von der
Verwaltungsgesellschaft angewiesen) vornehmen und diese Zahlungen den
Sperrkonten des Fonds unverzlglich gutschreiben,

im Zusammenhang mit der Zahlung von Ausschittungen auf Zielfondsanteile und
anderen  gesetzlich  zuldssige  Vermdgenswerte  Eigentums- und  andere
Bescheinigungen und Bestdtigungen ausstellen, aus denen der Name des Fonds als
Eigentimer hervorgeht und alle weiteren erforderlichen Handlungen fur das Inkasso,
den Empfang und die Verwahrung aller Ertrage, Ausschittungen, Zinsen oder anderer
Zahlungen an den Fonds vornehmen sowie die Ausstellung von Inkassoindossamenten
im Namen des Fonds fur alle Schecks, Wechsel oder verkehrsfdhigen Zielfondsanteile
und anderen gesetzlich zulassigen Vermogenswerte vornehmen.

Ferner wird die Depotbank dafiir sorgen, dass

(a)

(b)

(@)

alle Vermogenswerte des Fonds unverziglich auf den Sperrkonten bzw. Sperrdepots
des Fonds eingehen, insbesondere der Rlcknahmepreis aus dem Verkauf von
Zielfondsanteilen,

anfallende Ertrdge und von Dritten zu zahlende Optionspramien sowie eingehende
Zahlungen des Ausgabepreises abzlglich des Ausgabeaufschlages und etwaiger
Steuern und Abgaben unverziglich auf den Sperrkonten des Fonds verbucht werden,

der Verkauf, die Ausgabe, die Riucknahme, die Auszahlung und die Entwertung der
Anteile, die fur Rechnung des Fonds vorgenommen werden, den gesetzlichen
Bestimmungen, dem Verkaufsprospekt und diesem Verwaltungsreglement gemal
erfolgen. Dabei wird die Depotbank insbesondere darauf achten, dass die Anteile nur
gegen volle Leistung des Ausgabepreises ausgegeben werden. Der Ausgabepreis wird
von der Depotbank abzlglich des in ihm enthaltenen Ausgabeaufschlags unverziglich
auf einem Sperrkonto des Fonds verbucht. Ferner wird die Depotbank den
Rucknahmepreis, der dem Wert des Fondsanteils abziglich des jeweils gultigen
Ricknahmeabschlags entspricht, von einem Sperrkonto des Fonds an den
Anteilinhaber auszahlen;

die Berechnung des Netto-Fondsvermdgens und des Anteilwertes den gesetzlichen
Bestimmungen und diesem Verwaltungsreglement gemal erfolgen,

bei allen Geschaften, die sich auf das Fondsvermdgen beziehen, die Bestimmungen
dieses Verwaltungsreglements, des Verkaufsprospektes sowie die gesetzlichen
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Bestimmungen beachtet werden und der Gegenwert innerhalb der Ublichen Fristen
zugunsten des Fonds bei ihr eingeht,

die Ertrdge des Fondsvermdgens dem Verkaufsprospekt, diesem Verwaltungsreglement
und den gesetzlichen Bestimmungen gemaB verwendet werden,

Investmentanteile hochstens zum Ausgabepreis gekauft und mindestens zum
Ricknahmepreis verkauft werden,

sonstige Vermogenswerte und Optionen hochstens zu einem Preis erworben werden,
der unter Berlcksichtigung der Bewertungsregeln nach Artikel 6 dieses
Verwaltungsreglements angemessen ist und die Gegenleistung im Falle der
VerdauBerung dieser Vermogenswerte den zuletzt ermittelten Wert nicht oder nur
unwesentlich unterschreitet,

die gesetzlichen und vertraglichen Beschrankungen beztglich des Kaufs und Verkaufs
von  Optionen und  Devisenterminkontrakten  sowie  bezlglich  anderer
Devisenkurssicherungsgeschafte eingehalten werden,

die erforderlichen Sicherheiten flr Wertpapierdarlehen rechtswirksam bestellt werden
und jederzeit vorhanden sind,

die fur den Fonds geltenden gesetzlichen und im Verkaufsprospekt (samt Anhang) und
in diesem Verwaltungsreglement festgelegten Anlagegrenzen eingehalten werden,

Beteiligungen an Immobiliengesellschaften nur entsprechend den gesetzlichen
Bestimmungen erworben werden,

durch Organisation und Verfahren sichergestellt wird, dass bei der Wahrnehmung von
Aufgaben Interessenkonflikte zwischen der Depotbank und der
Verwaltungsgesellschaft vermieden werden;

die fdr den Fonds aufgrund der gesetzlichen Bestimmungen und dieses
Verwaltungsreglements festgelegten Anlagebeschréankungen eingehalten werden, und

Sacheinlagen ausnahmsweise nur dann zugelassen werden, wenn die gesetzlichen
Vorschriften betreffend die Ubertragung aller Vermdgenswerte eines anderen
Sondervermdgens in den Fonds eingehalten werden; Dies bedeutet, dass Sacheinlagen
nur dann zugelassen werden dirfen, wenn

e das Ubertragende Sondervermégen von der Verwaltungsgesellschaft verwaltet
wird,

e die Anlagegrundsdatze und -grenzen nach den Vertragsbedingungen des
Ubertragenden Sondervermdgens nicht wesentlich von denen des Fonds
abweichen,
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e die an die Verwaltungsgesellschaft und die Depotbank zu zahlenden Verglitungen
sowie die Ausgabeauf- und Ricknahmeabschldge nicht wesentlich voneinander
abweichen,

e die Ubertragung aller Vermogensgegenstande zum Geschéftsjahresende des
Ubertragenden Sondervermdégens ("Ubertragungsstichtag") erfolgt, am Uber-
tragungsstichtag die Werte des Ubernehmenden und des Ubertragenden
Sondervermdgens berechnet werden, das Umtauschverhaltnis festgelegt wird, die
Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten Ubernommen werden und der
gesamte Ubernahmevorgang vom Abschlusspriifer gepriift wird und die zustandige
Aufsichtsbehérde die Ubertragung der Vermoégensgegenstande, bei der die
Interessen der Anleger ausreichend gewahrt sein missen, genehmigt hat; sie kann
die Genehmigung mit Nebenbestimmungen versehen. Das Umtauschverhaltnis
ermittelt sich nach dem Verhdltnis der Netto-inventarwerte des Gbernommenen
und des aufnehmenden Sondervermégens zum Zeitpunkt der Ubernahme..

Dartber hinaus wird die Depotbank

(a)

(@)

nach MaBgabe des zwischen der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank
vereinbarten  Verfahrens, der Verwaltungsgesellschaft und/ oder von der
Verwaltungsgesellschaft bestimmten Reprasentanten schriftlich Gber jede Auszahlung,
Uber den Eingang von Zielfondsanteilen und anderen gesetzlich zuldssigen
Vermogenswerten, von unbaren Ausschittungen und Barausschittungen, Zinsen und
anderen Ertrdgen Bericht erstatten sowie periodisch Gber alle von der Depotbank
gemaB den Weisungen der Verwaltungsgesellschaft getroffenen MaBnahmen
unterrichten,

nach MaBgabe des zwischen der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank
vereinbarten Verfahrens unverziglich alle sachdienlichen Informationen, die sie von
Emittenten erhalten hat, deren Zielfondsanteile, flissige Mittel und andere gesetzlich
zulassigen Vermogenswerte sie von Zeit zu Zeit verwahrt, oder Informationen, die sie
auf andere Weise Uber von ihr verwahrte Vermogenswerte erhalt, unverziglich an die
Verwaltungsgesellschaft weiterleiten,

ausschlieBlich auf Weisung der Verwaltungsgesellschaft oder der von ihr ernannten
Reprasentanten Stimmrechte aus den Zielfondsanteilen und anderen gesetzlich
zuldssigen Vermogenswerten, die sie verwahrt, austben, sowie

den Bestand an Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und weitere nicht
verwahrfahige Vermogensgegenstande laufend Gberwachen, sowie

alle zusatzlichen Aufgaben erledigen, die von Zeit zu Zeit zwischen der
Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank schriftlich vereinbart werden.
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Weitere Aufgaben der Depotbank

(a)

Die Depotbank zahlt der Verwaltungsgesellschaft aus den Sperrkonten bzw. den
Sperrdepots des Fonds nur das in diesem Verwaltungsreglement und dem jeweils
gultigen Verkaufsprospekt fest gesetzte Entgelt sowie Ersatz von Aufwendungen.

Die Depotbank hat jeweils Anspruch auf das ihr nach diesem Verwaltungsreglement,
dem jeweils gultigen Verkaufsprospekt sowie dem Depotbankvertrag zustehende
Entgelt und entnimmt es den Sperrkonten des Fonds nur nach vorheriger Zustimmung
der Verwaltungsgesellschaft.

DarUber hinaus wird die Depotbank sicherstellen, dass dem Fondsvermdgen Kosten
Dritter nur gemal3 diesem Verwaltungsreglement und dem Verkaufsprospekt sowie
dem Depotbankvertrag belastet werden.

Die Verwaltungsgesellschaft darf die nachstehenden Geschafte nur mit Zustimmung der
Depotbank durchfihren:

(a)

(b)

()

(d)

die Aufnahme von Krediten, soweit es sich nicht um valutarische Uberziehungskredite
handelt

die Anlage von Mitteln des Fonds in Bankguthaben bei anderen Kreditinstituten sowie
Verfligungen Uber solche Guthaben

Verfigungen Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften oder, wenn es sich
nicht um eine Minderheitsbeteiligung handelt, die Verfigung Uber zum Vermdgen
dieser Gesellschaft gehérenden Vermogensgegenstande, sowie

Samtliche Anderungen dieses Verwaltungsreglements.

Die Depotbank hat den zuvor genannten Geschaften zuzustimmen, wenn diese den dort
genannten Anforderungen entsprechen und nicht gegen gesetzliche Bestimmungen oder
diesem Verwaltungsreglement widersprechen. Stimmt sie einem hiernach rechtmaBigen
Geschaft nicht zu, obwohl die Voraussetzungen gegeben sind, bleibt die Wirksamkeit dieses
Geschéfts davon unberihrt. Eine Verfiigung ohne Zustimmung der Depotbank ist gegentber
den Anteilinhabern unwirksam.

Soweit gesetzlich zulassig, ist die Depotbank berechtigt und verpflichtet, im eigenen Namen

(a)

Anspriiche der Anteilinhaber wegen Verletzungen von gesetzlichen Bestimmungen
bzw. der Bestimmungen, die sich aus diesem Verwaltungsreglement und dem
Verkaufsprospekt des Fonds ergeben, gegen Organe der Verwaltungsgesellschaft oder
einer friheren Depotbank geltend zu machen. Dies schlieBt die direkte
Geltendmachung von Ansprichen gegen die Organe der Verwaltungsgesellschaft bzw.
gegen die frUhere Depotbank durch die Anteilinhaber nicht aus. gegen die
Verwaltungsgesellschaft oder eine frihere Depotbank geltend zu machen;
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(e) gegen VollstreckungsmaBnahmen Dritter Widerspruch zu erheben und vorzugehen,
wenn wegen eines Anspruchs in das Fondsvermoégen vollstreckt wird, fir den dieses
Fondsvermdgen nicht haftet; die Anteilinhaber kénnen nicht selbst Widerspruch gegen
die VollstreckungsmaBnahme erheben.

Die vorstehend unter (a) getroffene Regelung schlieBt die Geltendmachung von
Schadensersatzanspriichen gegen die Verwaltungsgesellschaft direkt bzw. die frihere
Depotbank durch die Anteilinhaber nicht aus.

9. Die Depotbank sowie die Verwaltungsgesellschaft sind jeweils berechtigt, die
Depotbankbestellung jederzeit schriftlich mit einer Frist von sechs Monaten zum
Geschaftsjahresende des Fonds zu kindigen. Eine solche Kindigung durch die
Verwaltungsgesellschaft wird wirksam, wenn die Verwaltungsgesellschaft mit Genehmigung
der zustandigen Aufsichtsbehorde eine andere Bank zur Depotbank bestellt und diese die
Pflichten und Funktionen als Depotbank Ubernimmt; falls eine Kindigung durch die
Depotbank erfolgt, wird die Verwaltungsgesellschaft innerhalb der gesetzlichen Fristen eine
neue Depotbank ernennen, welche die Pflichten und Funktionen als Depotbank gemal3 diesem
Verwaltungsreglement Ubernimmt. Bis zur Bestellung dieser neuen Depotbank wird die
bisherige Depotbank zum Schutz der Interessen der Anteilinhaber ihren Pflichten und
Funktionen als Depotbank vollumfanglich nachkommen.

ARTIKEL 4 - ALLGEMEINE BEDINGUNGEN FUR DIE ANLAGEPOLITIK

Ziel der Anlagepolitik ist das Erreichen einer angemessenen Wertentwicklung in der Fondswahrung
durch eine diversifizierte Vermodgensanlage in Vermdgensgegenstande unter Wachstums- oder
Ertragsgesichtspunkten. Das Fondsvermégen wird unter Beachtung des Grundsatzes der
Risikostreuung im Sinne der Regeln des Teils I des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 und den
nachfolgend beschriebenen anlagepolitischen Grundsatzen und Anlagebeschrankungen angelegt.

Die spezifische Anlagepolitik des Fonds wird in dem Verkaufsprospekt beschrieben.

1. Im Rahmen der Umsetzung der fondsspezifischen Anlagepolitik kdnnen fir den Fonds:

a.) ausschlieBlich Anteile an folgenden Investmentfonds und/oder Investmentgesellschaften
erworben werden:

(1) In der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Sondervermdégen, die die
Voraussetzungen der Richtlinie 2009/65/EG erfllen,

und/oder

(2) in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Investmentaktiengesellschaften
mit veranderlichem Kapital, die keine Spezial-Sondervermdgen sind und bei
denen insbesondere die Vorschriften fur die getrennte Verwahrung der
Vermdgensgegenstande, die Kreditaufnahme, die Kreditgewahrung und die
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Leerverkdufe von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten bestehen, die den
Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG gleichwertig sind,

und/oder

in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Sondervermégen mit
zusatzlichen Risiken und/oder  Investmentaktiengesellschaften mit
veranderlichem Kapital, deren Satzung eine den Sondervermdgen mit
zusatzlichen Risiken vergleichbare Anlageform vorsieht (deutsche Single-
Hedgefonds), und die ihre Mittel nicht selbst in andere Investmentvermégen
nach Nr. 1 a.) (3) und 1 a. (8) anlegen,

und/oder

in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Immobilien-Sondervermaogen,
die keine Spezial-Sondervermdgen sind,

und/oder

nicht in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegte Immobilienfonds, die
aufgrund ihrer Anlageziele, ihrer Anlagepolitik und ihren sonstigen Merkmalen
mit offenen Immobilienfonds, die in der Bundesrepublik Deutschland aufgelegt
wurden, vergleichbar sind und einer der Commission de Surveillance du Secteur
Financier (nachfolgend "CSSF" genannt) oder der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (nachfolgend "BaFin" genannt) vergleichbaren
Aufsicht unterliegen. Von einer Vergleichbarkeit mit in der Bundesrepublik
Deutschland aufgelegten Immobilienfonds ist auszugehen, wenn die/das
Vertragsbedingungen/Verwaltungsreglement  bzw. die  Satzung  der
Immobilienfonds  Investitionen in  Immobilien, d.h. in  Grundsticke,
grundstlcksgleiche Rechte und Beteiligungen an Immobiliengesellschaften,
mindestens wie folgt vorsehen:

. Bei den Immobilienfonds muss es sich um Publikumsfonds handeln, d.
h. die Anteile mUssen den Anlegern ohne eine Begrenzung der Zahl der
Anteile angeboten werden und die Anleger muissen grundsatzlich
jederzeit das Recht zur Ruckgabe haben.

. Die Anlage der Immobilienfonds muss den Grundsatzen der
Risikostreuung entsprechen.

. Die  Immobilienfonds  ddrfen  nur  bis zu  49% ihrer
Vermdgensgegenstande in  flissigen Mitteln  wie beispielsweise
Bankguthaben und Geldmarktinstrumenten halten.

. Eine Kreditaufnahme darf nur in begrenztem Umfang gestattet sein.
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(6)

(7)

o Die  Bewertung der zu den Vermdgensgegenstanden  der
Immobilienfonds zdhlenden Immobilien muss von unabhangigen,
zuverlassigen und fachlich geeigneten Personen mit besonderen
Erfahrungen auf dem Gebiet der Bewertung von Immobilien
vorgenommen werden.

o Die Immobilienfonds mussen einer wirksamen 6ffentlichen Aufsicht
unterliegen.
. Die Immobilienfonds sowie deren Vermdgensgegenstande mussen der

Kontrolle der Depotbank oder eines anderen unabhdngigen, von der
Depotbank beauftragten Dritten unterliegen;

und/oder

andere in der Bundesrepublik aufgelegte Sondervermégen, die keine Spezial-
Sondervermdgen sind und bei denen insbesondere die Vorschriften fir die
getrennte Verwahrung der Vermdgensgegenstande, die Kreditaufnahme, die
Kreditgewdhrung und die Leerverkdufe von  Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten bestehen, die den Anforderungen der Richtlinie
2009/65/EG gleichwertig sind,

und/oder

sonstige Investmentvermdgen, die die Voraussetzungen der Richtlinie
2009/65/EG erfullen,

und/oder

sonstige Investmentvermdgen, die die Voraussetzungen der Richtlinie
2009/65/EG erfillen und entsprechend den Vorschriften des deutschen
Investmentgesetzes Uber den offentlichen Vertrieb von EG-Investmentanteilen
in der Bundesrepublik Deutschland &ffentlich vertrieben werden durfen,

und/oder

sonstige Investmentvermdgen, die deutschen Single-Hedgefonds vergleichbar
sind und die ihre Mittel nicht selbst in Investmentvermdgen nach Nr. 1 a.) (3)
und 1 a. (8) anlegen,

und/oder
andere Investmentvermdgen,

. die keine Spezial-Sondervermégen sind und die ihrem Sitzland nach
Rechtsvorschriften  zugelassen wurden, die sie einer wirksamen
offentlichen Aufsicht zum Schutz der Anleger unterstellen, und
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b.)

ausreichende Gewahr fur eine befriedigende Zusammenarbeit zwischen
der Aufsichtsbehérde in deren jeweiligem Sitzland und der
Luxemburger Aufsichtsbehérde besteht, und

. bei denen das Schutzniveau des Anlegers dem Schutzniveau eines
Anlegers in ein Investmentvermoégen, das der Richtlinie 2009/65/EG
entspricht, gleichwertig ist und bei denen insbesondere die Vorschriften
fir die getrennte Verwahrung der Vermdgensgegenstande, die
Kreditaufnahme, die Kreditgewahrung und die Leerverkdufe von
Wertpapieren und  Geldmarktinstrumenten  bestehen, die den
Anforderungen der Richtlinie 2009/65/EG gleichwertig sind, und

. bei denen die Geschaftstatigkeit Gegenstand von Jahres- und
Halbjahresberichten ist, die es erlauben, sich ein Urteil Gber das
Vermogen und die Verbindlichkeiten, die Ertrdge und die Transaktionen
im Berichtszeitraum zu bilden, und

. bei denen die Anteile ohne eine Begrenzung der Zahl der Anteile
angeboten werden und die Anleger das Recht zu Rickgabe der Anteile
haben

(insgesamt die "Zielfonds" genannt).

Die Anteile der vorgenannten Zielfonds sind in der Regel nicht bérsennotiert.
Soweit sie borsennotiert sind, handelt es sich um eine Borse in einem
Mitgliedstaat des Abkommens Uber den Européaischen Wirtschaftsraum, in
einem anderen OECD-Land oder in Hongkong. Fur das Fondsvermdgen durfen
keine Anteile von Venture Capital- oder Private Equity-Fonds erworben werden.

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente erworben werden, die an einem anderen
organisierten Markt in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem
Mitgliedstaat des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum ("Mitgliedstaat"),
der anerkannt, fir das Publikum offen und dessen Funktionsweise ordnungsgemaf ist,
zugelassen sind oder gehandelt werden;

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente erworben werden, die an einer Wertpapierbdrse
eines Drittstaates amtlich notiert sind oder an einem anderen organisierten Markt eines
Drittstaates, der anerkannt, fir das Publikum offen und dessen Funktionsweise
ordnungsgemaB ist, zugelassen sind oder gehandelt werden.

Die oben unter Nr. 1 b) und hier genannten Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
werden an Wertpapierbdrsen oder organisierten Madrkten innerhalb von Nordamerika,
Stdamerika, Australien (einschlieBlich Ozeanien), Afrika, Asien und/oder Europa amtlich
notiert oder gehandelt;
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d.)

e.)

Wertpapiere erworben werden, die nicht zum amtlichen Markt an einer Borse zugelassen
oder in einen organisierten Markt einbezogen sind;

Sichteinlagen oder kiindbare Einlagen mit einer Laufzeit von héchstens 397 Tagen kénnen
bei Kreditinstituten getatigt werden, sofern das betreffende Kreditinstitut seinen Sitz in
einem Mitgliedsstaat hat oder, falls der Sitz des Kreditinstituts in einem Drittstaat liegt, es
Aufsichtsbestimmungen  unterliegt, die nach  Auffassung der  Luxemburger
Aufsichtsbehdrde denen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind,;

abgeleitete Finanzinstrumente ("Derivate"), einschlieBlich gleichwertiger bar abgerechneter
Instrumente, erworben werden, die an einem der unter Nr. 1 b) und ¢) dieses Artikels
bezeichneten  organisierten  Markte gehandelt werden, und/oder abgeleitete
Finanzinstrumente, die nicht an einer Borse gehandelt werden ("OTC-Derivate"), sofern

. es sich bei den Basiswerten um Wertpapiere, Geldmarktinstrumente,
Investmentanteile im Sinne von Nr. 1 a.) dieses Artikels, oder um Finanzindizes,
Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen handelt, in die der Fonds gemal3 den
in diesem Verwaltungsreglement genannten Anlagezielen investieren darf,

. die Gegenparteien bei Geschaften mit OTC-Derivaten einer Aufsicht
unterliegende Institute der Kategorien sind, die von der Luxemburger
Aufsichtsbehorde zugelassen sind;

o die OTC-Derivate einer zuverlassigen und Uberprifbaren Bewertung auf
Tagesbasis unterliegen und jederzeit auf Initiative des Fonds zum
angemessenen Zeitwert verauBert, liquidiert oder durch ein Geschaft
glattgestellt werden kénnen,

. und diese Derivate und OTC-Derivate, ohne den Anlagecharakter des Fonds zu
verandern, im Hinblick auf eine effiziente Verwaltung des Portfolios des Fonds
eingesetzt werden.

2. Techniken und Instrumente

a.)

Das Fondsvermdgen darf im Rahmen der Bedingungen und Einschrankungen, wie sie von
der Luxemburger Aufsichtsbehorde vorgegeben werden, Techniken und Instrumente, die
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Investmentanteile im Sinne von Nr. 1 a.) dieses
Artikels, oder Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen zum Gegenstand
haben, verwenden, sofern diese Verwendung im Hinblick auf eine effiziente Verwaltung
des Fondsvermogens erfolgt. Dariiber hinaus ist es dem Fonds nicht gestattet, bei der
Verwendung von Techniken und Instrumenten von seinen im Verkaufsprospekt und
diesem Verwaltungsreglement festgelegten Anlagezielen abzuweichen.

Der Fonds hat sicherzustellen, dass das mit Derivaten verbundene Gesamtrisiko den
Gesamtnettowert seines Portfolios nicht Uberschreitet. Bei der Berechnung des Risikos
werden der Marktwert der Basiswerte, das Ausfallrisiko, kinftige Marktfluktuationen und
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die Liquidationsfrist der Positionen bertcksichtigt. Dies gilt auch fir die beiden
nachfolgenden Absatze.

Der Fonds darf als Teil seiner Anlagepolitik und im Rahmen der Grenzen von Nr. 3 dieses
Artikels Anlagen in Derivate tatigen, sofern das Gesamtrisiko der Basiswerte die
Anlagegrenzen, gemal3 nachfolgender Nr. 3 dieses Artikels nicht Gberschreitet. Investiert
der Fonds in indexbasierte Derivate, so werden diese Anlagen bei den Anlagegrenzen der
nachfolgenden Nr. 3 dieses Artikels nicht berlcksichtigt. Bei den Indizes die diesen
Derivaten zugrunde liegen handelt es sich um Finanzindizes im Sinne des Artikels 9 Abs. 1
der Richtlinie 2007/16/EG.

Wenn ein Derivat in ein Wertpapier oder ein Geldmarktinstrument eingebettet ist, muss es
hinsichtlich der Einhaltung der Vorschriften der Nr. 2 b) und c¢) dieses Artikels mit
bericksichtigt werden.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fur den Fonds auch Credit Linked Notes und Credit
Default Swaps zum Management von Kreditrisiken einsetzen, sofern diese von
erstklassigen Finanzinstituten begeben wurden und mit der Anlagepolitik des Fonds in
Einklang zu bringen sind.

Bei einer Credit Linked Note ("CLN") handelt es sich um eine vom Sicherungsnehmer
begebene Schuldverschreibung, die am Laufzeitende nur dann zum Nennbetrag
zurlickgezahlt wird, wenn ein vorher spezifiziertes Kreditereignis nicht eintritt. Fir den
Fall, dass das Kreditereignis eintritt, wird die CLN innerhalb einer bestimmten Frist
unter Abzug eines Ausgleichsbetrages zurlickgezahlt. CLN’s sehen damit neben dem
Anleihebetrag und den darauf zu leistenden Zinsen eine Risikopramie vor, die der
Emittent dem Anleger fir das Recht zahlt, den Ruckzahlungsbetrag der Anleihe bei
Realisierung des Kreditereignisses zu kirzen.

FUr den Fonds kdnnen auch Credit Default Swaps ("CDS") auf Einzeltitel oder Baskets
abgeschlossen werden. Im Wesentlichen ist ein CDS ein Finanzinstrument, das die
Trennung des Kreditrisikos von der zu Grunde liegenden Kreditbeziehung und damit
den separaten Handel dieses Risikos ermoglicht. Meist handelt es sich um eine
bilaterale, zeitlich begrenzte Vereinbarung, die die Ubertragung von definierten
Kreditrisiken (Einzel- oder auch Portfoliorisiken) von einem Vertragspartner zum
anderen festlegt. Der Verkaufer des CDS (Sicherungsgeber, Absicherungsverkaufer,
Protection Seller) erhalt vom Kaufer (Sicherungsnehmer, Absicherungskaufer,
Protection Buyer) in der Regel eine auf den Nominalbetrag berechnete periodische
Pramie fir die Ubernahme des Kreditrisikos. Diese Pramie richtet sich u.a. nach der
Qualitat des oder der zu Grunde liegenden Referenzschuldner(s) (= Kreditrisiko).
Solange kein Kreditereignis (Credit Events, Default Events) stattfindet, muss der CDS-
Verkdufer keine Leistung erbringen. Bei Eintritt eines vorher definierten
Kreditereignisses zahlt der Verkaufer den Nennwert. Der Kaufer hat das Recht, ein in
der Vereinbarung qualifiziertes Asset des Referenzschuldners anzudienen. Die
Pramienzahlungen des Kaufers werden ab diesem Zeitpunkt eingestellt. Im Falle eines
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Kreditereignisses innerhalb eines CDS Baskets kann der Kontrakt um den ausgefallenen
Namen bereinigt und mit reduziertem Nennwert weitergefihrt werden. Es besteht
auch die Maglichkeit der Vereinbarung einer Ausgleichszahlung in Hohe der Differenz
zwischen dem Nominalwert der Referenzaktiva und ihrem Marktwert nach Eintritt des
Kreditereignisses (" cash settlement").

Die Anlagemethodik basiert auf der Analyse der Gesamtlage der Weltwirtschaft und
der immobilienwirtschaftlichen Verfassung der groBen Einzelregionen und einzelner
Sektoren und Segmente auf regionaler und nationaler Ebene. Kontinuierlich wird dabei
auch die Entwicklung des Universums zur Verfigung stehender Zielanlagen
beobachtet.

e.) Die vorgenannten Techniken und Instrumente kdnnen gegebenenfalls durch die
Verwaltungsgesellschaft erweitert werden, wenn am Markt neue, dem Anlageziel
entsprechende, Instrumente angeboten werden, die der Fonds gemaB den
aufsichtsrechtlichen und gesetzlichen Bestimmungen anwenden darf. In diesem Fall wird
der Verkaufsprospekt entsprechend aktualisiert werden.

3. Risikostreuung/Ausstellergrenzen

Bei der Anlage in Zielfonds:

(a) Das Fondsvermogen darf nicht mehr als 20% des Netto-Fondsvermdgens in Anteilen
eines Einzigen der vorstehend unter Nr. 1 (a) (1), 1 (a) (2), 1 (a) (6), 1 (a) (7) oder 1 (a)
(9) dieses Artikels aufgefihrten "Zielfonds" anlegen. Die vorgenannte Anlagegrenze
bezieht sich bei Fonds mit Umbrella-Konstruktionen jeweils auf einen Teilfonds.

Fur das Fondsvermégen dirfen nicht mehr als 25% der ausgegebenen Anteile eines
"Zielfonds" erworben werden. Die vorgenannte Anlagegrenze bezieht sich bei Fonds
mit Umbrella-Konstruktionen jeweils auf einen Teilfonds.

Zusatzlich zu diesen Anlagegrenzen darf das Fondsvermdgen insgesamt nicht mehr als
10% des Fondsvermdgens in Anteilen von Zielfonds anlegen, die vorstehend unter Nr.
1 (@) (3) und 1 (a) (8) dieses Artikels aufgefihrt sind, und darlber hinaus insgesamt
nicht mehr als 30% des Netto-Fondsvermdgens in Anteilen von "Zielfonds", die
vorstehend unter Nr. 1 (@) (2), 1 (a) (6), und 1 (a) (9) dieses Artikels aufgefihrt sind,
anlegen.

Fur das Fondsvermdgen dirfen Anteile an "Zielfonds", die vorstehend unter Nr. 1 (a)
(1), 1 (@) (2), 1(a)(6), 1 () (7) oder 1 (a) (9) dieses Artikels aufgefthrt sind, nur dann
erworben werden, wenn jeder dieser "Zielfonds" nach seinen Vertragsbedingungen
bzw. der Satzung seiner Investmentgesellschaft seinerseits insgesamt hochstens 10%
des Wertes seines Vermogens in Anteilen an Investmentvermégen anlegen darf.

(b) Es mussen mindestens 51% des Fondsvermdgens in Zielfonds investiert sein.

-70 -



(c) Fur Zielfonds, die als Hedgefonds so genannte alternative Anlagestrategien verfolgen,
gelten zusatzlich folgende Anlagegrundsatze:

Diese Zielfonds durfen ihr Vermdgen unter Einhaltung des Prinzips der
Risikomischung ausschlieBlich in  Wertpapiere, Geldmarktinstrumente,
Derivate, Bankguthaben, stille Beteiligungen im Sinne des deutschen
Handelsgesetzbuches an einem Unternehmen mit Sitz und Geschaftsleitung
in der Bundesrepublik Deutschland, wenn deren Verkehrswert ermittelt
werden kann, Edelmetalle sowie in Terminkontrakte auf Waren, die an
organisierten Markten gehandelt werden und Unternehmensbeteiligungen,
wenn deren Verkehrswert ermittelbar ist, anlegen.

Bei einer stillen Beteiligung im Sinne des deutschen Handelsgesetzbuches
handelt es sich um eine sog. reine Innengesellschaft, die per
Gesellschaftsvertrag  zwischen dem  Geschaftsinhaber (Einzelkaufmann,
Personenhandelsgesellschaft oder Kapitalgesellschaft) und dem stillen
Gesellschafter geschlossen wird. Der gemeinsame Zweck besteht in der
Forderung des Geschaftsbetriebs des Geschaftsinhabers durch eine
Vermogenseinlage. Die Vermogenseinlage ist so zu leisten, dass sie in das
Vermogen des Geschaftsinhabers tbergeht. Die stille Gesellschaft selbst hat
kein eigenes Gesellschaftsvermdgen. Nach der Konzeption ist der stille
Gesellschafter mit einem "angemessenen" Anteil am Gewinn und Verlust des
Handelsgeschafts beteiligt, wobei die Verlustbeteiligung auf den Betrag der
Einlage begrenzt ist.

Die Vertragsbedingungen dieser Zielfonds missen mindestens eine der
folgenden Bedingungen erfullen:

o Eine Steigerung des Investitionsgrades durch  grundsatzlich
unbeschrénkte Kreditaufnahmen fir Rechnung ihrer Anleger oder
durch den Einsatz von Derivaten (Leverage).

o Der Verkauf von Vermdgensgegenstanden fur gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger, die im Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses nicht
zum Sondervermdgen gehoren (Leerverkauf).

Diese Zielfonds mussen hinsichtlich keiner der beiden vorgenannten
Alternativen eine Beschréankung aufweisen.

Mit einer Investition in Zielfonds, die vorstehend unter Nr. 1 (a) (3) und 1 (a)
(8) dieses Artikels aufgefihrt sind, kénnen besondere Risiken verbunden
sein.

Da bei Leerverkdaufen der Wert des Wertpapiers, welches Gegenstand des
Verkaufs ist, bis zum Zeitpunkt der Vertragserfullung durch den Zielfonds
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unbeschrankt ansteigen kann, sind mit der Vornahme von Leerverkaufen
theoretisch uneingeschrankte Verlustrisiken verbunden.

Die Zielfonds kénnen gegebenenfalls Kredite in unbeschranktem Umfang
aufnehmen, um damit zusatzliche Anlagen zu tatigen. Falls bei solchen
Anlagen Ertrage und Gewinne anfallen, die gréBer sind als die Zinsbelastung
der Kredite, steigt der Wert des Zielfondsvermégens entsprechend
Uberproportional. Bei Kursverlusten ist jedoch eine Uberproportionale
Abnahme des Zielfondsvermogens zu verzeichnen. Eine Kreditaufnahme zur
Vornahme von Anlagen stellt daher ein besonderes Risiko dar.

Das Risiko des Fonds als Anleger in solche Zielfonds ist jedoch auf die
angelegte Summe beschrankt. Eine Nachschusspflicht Gber das vom Anleger
angelegte Geld hinaus besteht nicht.

Die Anlage in Beteiligungen an Unternehmen, die nicht an einer Borse
zugelassen oder in einen organisierten Markt einbezogen sind, ist auf
maximal 30% des Wertes des Zielfondsvermdgens beschrankt.

Die Vermdgensgegenstande dieser Zielfonds mussen von einer Depotbank
verwahrt werden oder die Funktionen der Depotbank mussen von einer
vergleichbaren Einrichtung (Prime Broker) wahrgenommen werden, wobei
vertraglich sichergestellt sein muss, dass die Depotbank fir ein Verschulden
der von ihr unmittelbar eingeschalteten Einrichtung wie fUr eigenes
Verschulden haftet.

Diese Zielfonds durfen ihre Mittel nicht ihrerseits wieder in andere
Investmentvermdgen anlegen.

Bei diesen Zielfonds kann es sich sowohl um regulierte Investmentfonds oder
Investmentgesellschaften handeln, welche ihre Verwaltungsgesellschaft oder
ihren Sitz in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union, der Schweiz, den
Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Hong Kong, Japan oder
Norwegen haben, als auch um nicht regulierte Investmentfonds handeln. Im
Rahmen der vorstehend genannten Anlagegrenze in Hohe von 10 % des
Fondsvermdgens fur Anteile an Zielfonds, die vorstehend unter Nr. 1 (a) (3)
und Nr. 1 (a) (8) dieses Artikels aufgefuhrt sind, kann eine Anlage auch
vollstdndig in nicht-regulierte Zielfonds erfolgen. Diese nicht regulierten
Investmentfonds unterliegen hinsichtlich ihrer Anlagepolitik Anforderungen,
die denen flr deutsche Single-Hedgefonds vergleichbar sind, sie unterliegen
jedoch maoglicherweise keiner mit dem deutschen Investmentgesetz
vergleichbaren staatlichen Aufsicht zum Schutz der Anleger, d.h. sie werden
nicht durch eine Aufsichtsbehérde kontrolliert und fir sie sind keine Gesetze
bzgl. Anlegerschutz vorgesehen.
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Der Fonds wird nicht in solche Zielfonds anlegen, die einer
Verwaltungsvergitung von mehr als 3 % unterliegen. Die GebUhren, die bei
einer Anlage in diese Zielfonds entstehen kdnnen hoher sein, als bei
herkdmmlichen Investmentfonds.

Die Verwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass ihr samtliche fur die
Anlageentscheidung notwendigen Informationen Uber diese Zielfonds
vorliegen, mindestens jedoch:

o der letzte Jahres- und Halbjahresbericht;

o die Vertragsbedingungen und Verkaufsprospekte oder gleichwertige
Dokumente;

o Informationen zur Organisation, zum Management, zur Anlagepolitik,
zum Risikomanagement und zur Depotbank oder einer vergleichbaren
Einrichtung;

o Angaben zu Anlagebeschrankungen, zur Liquiditat, zum Umfang des
Leverage und zur Durchfiihrung von Leerverkaufen.

Hinsichtlich der fir die Anlage der Zielfonds maBgeblichen Personen beurteilt
die Verwaltungsgesellschaft, ob die betreffende Geschaftsleitung und/oder
die betreffenden Fondsmanager dieser Zielfonds Uber eine allgemeine
fachliche Eignung fur die Durchfiihrung von Hedgefonds-Geschaften verfiigt
und ein dem Fondsprofil entsprechendes Erfahrungswissen sowie
mehrjahrige praktische Kenntnisse vorliegen.

Die Verwaltungsgesellschaft hat diese Zielfonds, in die sie das Vermdgen des
Fonds anlegt, in Bezug auf die Einhaltung der Anlagestrategien und Risiken
laufend zu Uberwachen wund sich regelmaBig allgemein anerkannte
Risikokennziffern vorlegen zu lassen. Die Methode, nach der die
Risikokennziffer errechnet wird, muss der Gesellschaft von dem jeweiligen
Zielfonds angegeben und erldutert werden. Die Depotbank dieser Zielfonds
oder eine vergleichbare Einrichtung hat eine Bestatigung des Wertes des
Zielfonds vorzulegen.

Bei der Anlage in Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und OTC-Derivaten:

a.)

durfen  maximal 10% des Fondsvermdgens in  Wertpapieren  oder
Geldmarktinstrumenten ein und desselben Emittenten angelegt werden. Der Fonds darf
bis zu 20% seines Fondsvermdgens in Wertpapiere und Geldmarktinstrumente ein und
derselben Unternehmensgruppe investieren.

Das Ausfallrisiko bei Geschaften des Fonds mit OTC-Derivaten darf folgende Satze nicht
Uberschreiten:
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. 10% des Fondsvermdgens, wenn die Gegenpartei ein Kreditinstitut ist, das
seinen Sitz in einem EU-Mitgliedsstaat hat oder Aufsichtsbestimmungen
unterliegt, die nach Auffassung der Luxemburger Aufsichtsbehorde den
Anforderungen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind;

o 5% des Fondsvermdgens in allen anderen Fallen.

c.) Maximal 10% des Fondsvermdgens ddrfen in nicht notierte Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente angelegt werden.

d.) Der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente von Emittenten, in deren
Wertpapieren und Geldmarktinstrumente die Verwaltungsgesellschaft mehr als 5% des
Fondsvermdgens angelegt hat, darf 40% des Fondsvermdgens nicht Ubersteigen. Diese
Begrenzung findet keine Anwendung auf Einlagen und auf Geschafte mit OTC-Derivaten,
die mit Finanzinstituten getatigt werden, welche einer Aufsicht unterliegen.

e.) Ungeachtet der einzelnen Obergrenzen darf die Verwaltungsgesellschaft bei ein und
derselben Einrichtung héchstens 20% des Fondsvermdgens in einer Kombination aus

. von dieser Einrichtung begebenen Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten
und/oder

. von dieser Einrichtung erworbenen OTC-Derivaten

investieren.

4.  Flussige Mittel

Der Fonds kann flissige Mittel in Form von Bankguthaben und regelméaBig gehandelten
Geldmarktpapieren in Hohe von bis zu 49% seines Fondsvermogens halten, oder als Festgelder
anlegen. Diese sollten grundsatzlich akzessorischen Charakter haben. Ein Mindestanteil an
flussigen Mitteln ist fir das Fondsvermdgen nicht vorgesehen. Die Geldmarktpapiere durfen im
Zeitpunkt ihres Erwerbes flr den jeweiligen Fonds eine Restlaufzeit von hoéchstens 397 Tagen
haben.

Einlagenzertifikate desselben Kreditinstituts ddrfen nicht mehr als 10% des Netto-
Fondsvermdgens ausmachen.

Fltssige Mittel kdnnen auch auf eine andere Wahrung als die des Fonds lauten.
5.  Kredite und Belastungsverbote

(a) Die zum Fondsvermégen gehdrenden Vermdgensgegenstande durfen nicht verpfandet
oder sonst belastet, zur Sicherung Ubereignet oder zur Sicherung abgetreten werden,
es sei denn, es handelt sich um Kreditaufnahmen im Sinne der nachstehenden Nr. 5 (b)
dieses Artikels oder um Sicherheitsleistungen zur Erfullung von Einschuss- oder
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Nachschussverpflichtungen im Rahmen der Abwicklung von Geschaften mit
Finanzinstrumenten im Sinne der vorstehenden Nr. 1 (f) dieses Artikels.

(b) Kredite zu Lasten des Fondsvermégens durfen nur kurzfristig und bis zu einer Hohe
von 10% des Fondsvermogens aufgenommen werden, wenn die Bedingungen der
Kreditaufnahme marktublich sind. Die Kreditaufnahme bedarf der Zustimmung der
Depotbank zu den Darlehensbedingungen.

(c) Zu Lasten des Fondsvermogens dirfen weder Kredite gewdhrt noch fdr Dritte
Burgschaftsverpflichtungen eingegangen werden.

6.  Weitere Anlagerichtlinien
(a) Wertpapierleerverkaufe sind nicht zulassig.

(b) Das Fondsvermdgen darf nicht in Immobilien, Edelmetallen, Waren oder Zertifikate
Uber Edelmetalle oder Waren angelegt werden. Vorgenannte Zertifikate dirfen jedoch
erworben werden, wenn sie als Wertpapiere im Sinne des § 47 Abs. 1 Satz 1 Nr. 8
InvG gelten.

(c) Fur den Fonds durfen keine Verbindlichkeiten eingegangen werden, die, zusammen
mit den Krediten nach Nr. 5 (b) dieses Artikels, 10% des Fondsvermdgens
Uberschreiten.

(d) Es durfen keine Geschafte zu Lasten des Fondsvermdgens vorgenommen werden, die
den Verkauf nicht zum Fondsvermdgen gehérender Vermdgensgegenstande zum
Inhalt haben und das Recht, die Lieferung von Vermdgensgegenstanden zu verlangen
(Kaufoption), darf einem Dritten fir Rechnung des Fondsvermdgens nur eingerdumt
werden, wenn die den Gegenstand der Kaufoption bildenden Vermégensgegenstande
im Zeitpunkt der Einrdumung der Kaufoption zum Fondsvermdgen gehdren.

(e) Es durfen keine Wertpapiere erworben werden, deren VerdauBerung aufgrund
vertraglicher Vereinbarungen irgendwelchen Beschrankungen unterliegt.

7. Wertpapierleih- und Pensionsgeschafte werden nicht getatigt.

8.  Die in diesem Artikel genannten Anlagebeschrankungen beziehen sich auf den Zeitpunkt des
Erwerbs der Wertpapiere. Werden die Prozentsdtze nachtrdglich durch Kursentwicklungen oder
aus anderen Grinden als durch Zukaufe Uberschritten, so wird die Verwaltungsgesellschaft
unverzUglich unter Berlicksichtigung der Interessen der Anteilinhaber eine Ruckfihrung in den
vorgegebenen Rahmen anstreben.

9.  Die Verwaltungsgesellschaft kann geeignete Dispositionen treffen und mit Einverstandnis der
Depotbank weitere Anlagebeschrankungen aufnehmen, die erforderlich sind, um den
Bedingungen in jenen Landern zu entsprechen, in denen Anteile vertrieben werden sollen.
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ARTIKEL 5 - ANTEILE

1. Anteile sind Anteile am Fonds. Die Anteile werden durch Anteilzertifikate verbrieft. Die
Anteilzertifikate werden in der durch die Verwaltungsgesellschaft bestimmten Stickelung
ausgegeben. Inhaberanteile werden durch Globalurkunde verbrieft und nur als ganze Anteile
ausgegeben. Namensanteile werden bis auf drei Dezimalstellen ausgegeben. Sofern
Namensanteile ausgegeben werden, werden diese von der Register- und Transferstelle in das
fur den Fonds geflhrte Anteilregister eingetragen. Die Ubertragung von Namensanteilen
erfolgt durch die Eintragung in das von der Register- und Transferstelle geflihrte Anteilregister.
In diesem Zusammenhang werden den Anteilinhabern Bestatigungen betreffend die
Eintragung in das Anteilregister an die im Anteilregister angegebene Adresse zugesandt. Ein
Anspruch der Anteilinhaber auf Auslieferung effektiver Stiicke besteht weder bei der Ausgabe
von Inhaberanteilen noch bei der Ausgabe von Namensanteilen.

2. Alle Anteile an einem Fonds haben grundsatzlich die gleichen Rechte, es sei denn die
Verwaltungsgesellschaft beschlieBt gemaB der nachstehenden Nr. 3 dieses Artikels,
verschiedene Anteilklassen auszugeben.

3. Die Verwaltungsgesellschaft kann beschlieBen, zwei oder mehrere Anteilklassen vorzusehen.
Die Anteilklassen kdnnen sich in ihren Merkmalen und Rechten nach der Art der Verwendung
ihrer Ertrdge, nach der GebuUhrenstruktur oder anderen spezifischen Merkmalen und Rechten
unterscheiden. Alle Anteile sind vom Tage ihrer Ausgabe an in gleicher Weise an Ertragen,
Kursgewinnen und am Liquidationserl®s ihrer jeweiligen Anteilklasse beteiligt. Sofern fir den
Fonds Anteilklassen gebildet werden, findet dies unter Angabe der spezifischen Merkmale
oder Rechte im Verkaufsprospekt Erwahnung.

ARTIKEL 6 - ANTEILWERTBERECHNUNG
1. Das Netto-Fondsvermdgen des Fonds lautet auf Euro ("Fondswahrung").
2. Der Wert eines Anteils ("Anteilwert") lautet auf die Fondswahrung.

3. Der Anteilwert wird von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr Beauftragten unter
Aufsicht der Depotbank an jedem Bankarbeitstag in Luxemburg mit Ausnahme des 24. und 31.
Dezember eines jeden Jahres ("Bewertungstag") berechnet.

4.  Zur Berechnung des Anteilwertes wird der Wert der zu dem Fonds gehdrenden
Vermdgenswerte abzuglich der Verbindlichkeiten des Fonds (" Netto-Fondsvermdgen™) an jedem
Bewertungstag ermittelt und durch die Anzahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen
Anteile des Fonds geteilt sowie bis auf zwei Dezimalstellen kaufmannisch gerundet.

5.  Das Netto-Fondsvermdgen wird nach folgenden Grundsatzen berechnet:

(a) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die an einer Bérse amtlich notiert sind,
werden zum letzten verflgbaren Kurs bewertet. Wird ein Wertpapier oder
Geldmarktinstrument an mehreren Boérsen amtlich notiert, ist der zuletzt verfigbare
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10.

Kurs jener Borse maBgebend, die der Hauptmarkt fir dieses Wertpapier oder
Geldmarktinstrument ist.

(b) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die nicht an einer Wertpapierbdrse amtlich
notiert sind, die aber an einem organisierten Markt gehandelt werden, werden zum
letzten verfligbaren Kurs bewertet.

() OTC-Derivate werden auf einer von der Verwaltungsgesellschaft festzulegenden und
Uberprufbaren Bewertung auf Tagesbasis bewertet. Optionen werden grundsatzlich zu
den letzten verflgbaren Borsenkursen bzw. Maklerpreisen bewertet. Sofern ein
Bewertungstag gleichzeitig Abrechnungstag einer Option ist, erfolgt die Bewertung der
entsprechenden Option zu ihrem jeweiligen Schlussabrechnungspreis ("settlement
price").

(d) Investmentanteile werden zum letzten festgestellten und erhaltlichen Rtucknahmepreis
bewertet. Falls flr Investmentanteile die Rlicknahme ausgesetzt ist oder keine
Rucknahmepreise festgelegt werden, werden diese Anteile zum jeweiligen
Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben
und allgemein anerkannten, von Wirtschaftspriifern nachprifbaren, Bewertungsregeln
festlegt.

(e) Festgelder kénnen zum Renditekurs bewertet werden, sofern ein entsprechender
Vertrag zwischen der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank geschlossen wurde,
gemaB dem die Festgelder jederzeit kindbar sind und der Renditekurs dem
Realisierungswert entspricht.

Falls die jeweiligen Kurse nicht reprasentativ sind oder falls fir andere als die unter Nr. 5 (a) und
(b) dieses Artikels genannten Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente keine Kurse festgelegt
wurden, werden diese Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, ebenso wie die sonstigen
gesetzlich zuldssigen Vermogenswerte zum jeweiligen aktuellen Verkehrswert bewertet, wie ihn
die Verwaltungsgesellschaft nach Treu und Glauben und allgemein anerkannten, von
Wirtschaftsprifern nachprifbaren Bewertungsregeln festlegt.

Die flissigen Mittel werden zu deren Nennwert zuziiglich Zinsen bewertet.

Der Marktwert von Wertpapieren und anderen Anlagen, die auf eine andere Wahrung als die
Fondswahrung lauten, wird zum letzten Devisenmittelkurs in die entsprechende Fondswahrung
umgerechnet. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen, werden jeweils hinzugerechnet
oder abgesetzt.

Das Netto-Fondsvermdgen wird um die Ausschittungen reduziert, die gegebenenfalls an die
Anteilinhaber des Fonds gezahlt wurden.

Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den vorstehend aufgefihrten Kriterien fir den Fonds
insgesamt. Soweit jedoch innerhalb des Fonds Anteilklassen gebildet wurden, erfolgt die daraus
resultierende Anteilwertberechnung nach den vorstehend aufgefiihrten Kriterien fur jede
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Anteilklasse getrennt. Die Zusammenstellung und Zuordnung der Aktiva erfolgt immer fir den
Fonds insgesamt.

ARTIKEL 7 - EINSTELLUNG DER BERECHNUNG DES ANTEILWERTES

1. Die Verwaltungsgesellschaft ist jederzeit berechtigt, die Berechnung des Anteilwertes zeitweilig
einzustellen, wenn und solange Umstande vorliegen, die diese Einstellung erforderlich machen
und wenn die Einstellung unter Berlcksichtigung der Interessen der Anteilinhaber
gerechtfertigt ist, insbesondere:

(a) wahrend der Zeit, in der eine Borse oder ein anderer organisierter, anerkannter, fir das
Publikum offener und ordnungsgemaf funktionierender Markt, an/auf welcher(m) ein
wesentlicher Teil der Vermdgenswerte notiert ist oder gehandelt werden, geschlossen
ist (auBer an gesetzlichen Feiertagen oder Bankfeiertagen) oder der Handel an dieser
Borse bzw. an/auf dem entsprechenden Markt ausgesetzt bzw. eingeschrankt wurde;

(b) wahrend der Zeit, in der die Anteilwertberechnung von Zielfonds, in denen ein
wesentlicher Teil des Fondsvermdgens investiert ist, ausgesetzt ist;

() in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellschaft Gber Fondsanlagen nicht verfiigen kann
oder es ihr unmaoglich ist, den Gegenwert der Anlagekaufe oder -verkaufe frei zu
transferieren oder die Berechnung des Anteilwertes ordnungsgemal3 durchzufihren;

(d) wahrend einer Zeit, in der die gewdhnlich verwendeten Kommunikationsmittel oder
Hilfsmittel fur die Anteilwertberechnung des Fonds oder fur die Kursberechnung an
den Borsen oder auf den Markten, an/auf denen ein wesentlicher Teil des
Fondsvermdgens investiert ist/gehandelt wird, unterbrochen sind.

1. Die Verwaltungsgesellschaft unterrichtet die Anleger bzw. Anteilinhaberunverziglich schriftlich
Uber die Einstellung der Anteilwertberechnung. Anleger, bzw. Anteilinhaber, die einen Antrag
auf Zeichnung oder Riicknahme gestellt haben, fur welche die Anteilwertermittlung ausgesetzt
wurde, werden unverziglich Gber den Anfang und - sofern mdglich — Gber das
voraussichtliche Ende der Aussetzungsperiode in Kenntnis gesetzt. Ferner werden die Anleger
unverziglich von der Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung unterrichtet. Jede
zeitweilige Einstellung wird von der Verwaltungsgesellschaft in hinreichend verbreiteten
Wirtschafts- oder Tageszeitungen und ggf. in den offiziellen elektronischen
Informationsmedien im GroBherzogtum Luxemburg und in den Landern in denen Anteile des
Fonds vertrieben werden, und in der Bundesrepublik Deutschland zusatzlich im elektronischen
Bundesanzeiger verdffentlicht.

2. Zeichnungsantrage oder Ricknahmeauftrdge kénnen im Falle einer Aussetzung der
Berechnung des Anteilwertes vom Anleger bzw. Anteilinhaber bis zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung der Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung widerrufen werden.
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ARTIKEL 8 - AUSGABE VON ANTEILEN

1. Anteile werden an jedem Bewertungstag zum Ausgabepreis ausgegeben. Dieser entspricht
dem Anteilwert zuzlglich eines Ausgabeaufschlages zugunsten der Verwaltungsgesellschaft,
der 5% des Anteilwertes nicht Uberschreiten darf. Die Héhe des Ausgabeaufschlages findet im
Verkaufsprospekt Erwahnung.

2. Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Inhaberanteilen kénnen bei der Stelle, bei der der
Zeichner sein Depot unterhdlt, sowie der Vertriebsstelle und der Verwaltungsgesellschaft
eingereicht werden. Die vorgenannten Stellen sind verpflichtet, die Zeichnungsantrage
unverzlglich an die Depotbank weiterzuleiten.

Vollstandige Zeichnungsantrage fur den Erwerb von Inhaberanteilen, welche bis spatestens
17.00 Uhr an einem Bewertungstag bei der Depotbank eingegangen sind, werden zum
Ausgabepreis des darauf folgenden Bewertungstages abgerechnet, sofern der Gegenwert der
gezeichneten Anteile der Depotbank zur Verflgung steht. Vollstandige Zeichnungsantrage fur
den Erwerb von Inhaberanteilen, welche nach 17.00 Uhr an einem Bewertungstag bei der
Depotbank eingegangen sind, werden zum Ausgabepreis des Uberndchsten Bewertungstages
abgerechnet, sofern der Gegenwert der gezeichneten Anteile der Depotbank zur Verfligung
steht.

Die Verwaltungsgesellschaft stellt auf jeden Fall sicher, dass die Ausgabe von Anteilen auf der
Grundlage eines dem Anleger zum Zeitpunkt der Einreichung des Antrags unbekannten
Anteilwertes abgerechnet wird. Sollte dennoch der Verdacht bestehen, dass ein Anleger Late-
Trading betreibt, kann die Verwaltungsgesellschaft die Annahme des Zeichnungsantrages
solange verweigern, bis der Antragsteller jegliche Zweifel in Bezug auf seinen
Zeichnungsantrag ausgeraumt hat.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von drei Bewertungstagen nach dem entsprechenden
Bewertungstag in der Fondswahrung bei der Depotbank in Luxemburg zahlbar.

Die Anteile werden unverziglich nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank im
Auftrag der Verwaltungsgesellschaft von der Depotbank Ubertragen, indem sie der Stelle
gutgeschrieben werden, bei der der Zeichner sein Depot unterhalt.

3. Sofern der Gegenwert aus dem Fondsvermdgen, insbesondere aufgrund eines Widerrufs, der
Nichteinlésung einer Lastschrift oder aus anderen vom Anleger zu vertretenden Grinden,
abflieBt, nimmt die Depotbank im Auftrag der Verwaltungsgesellschaft die jeweiligen Anteile
im Interesse des Fonds zurtick. Etwaige, sich auf das Fondsvermdgen negativ auswirkende, aus
der Ricknahme der Anteile resultierende Differenzen hat der Anteilinhaber zu tragen.
Negative gegenlber dem Anteilinhaber uneinbringbare Differenzen tréagt der Fonds. Etwaige
gleichartige positive Differenzen flieBen dem Fondsvermdgen zu.

4. Zeichnungsantrage  fur den  Erwerb  von  Namensanteilen  kénnen  bei  der
Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, der Register- und Transferstelle, der Vertriebsstelle
und den Zahlstellen eingereicht werden. Diese entgegennehmenden Stellen sind zur
unverzUglichen Weiterleitung der Zeichnungsantrage an die Depotbank verpflichtet.
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Vollstandige Zeichnungsantrage fir den Erwerb von Namensanteilen, welche bis spatestens
17.00 Uhr an einem Bewertungstag bei der Depotbank eingegangen sind, werden zum
Ausgabepreis des darauf folgenden Bewertungstages abgerechnet, sofern der Gegenwert der
gezeichneten Anteile der Depotbank zur Verfligung steht. Vollstandige Zeichnungsantrage fur
den Erwerb von Namensanteilen, welche nach 17.00 Uhr an einem Bewertungstag bei der
Depotbank eingegangen sind, werden zum Ausgabepreis des Uberndchsten Bewertungstages
abgerechnet, sofern der Gegenwert der gezeichneten Anteile der Depotbank zur Verfligung
steht.

Die Verwaltungsgesellschaft stellt auf jeden Fall sicher, dass die Ausgabe von Anteilen auf der
Grundlage eines dem Anleger zum Zeitpunkt der Einreichung des Antrags unbekannten
Anteilwertes abgerechnet wird. Sollte dennoch der Verdacht bestehen, dass ein Anleger Late-
Trading betreibt, kann die Verwaltungsgesellschaft die Annahme des Zeichnungsantrages
solange verweigern, bis der Antragsteller jegliche Zweifel in Bezug auf seinen
Zeichnungsantrag ausgeraumt hat.

Sollte der Gegenwert der gezeichneten Anteile zum Zeitpunkt des Eingangs des vollstandigen
Zeichnungsantrages bei der Depotbank dieser nicht zur VerflUgung stehen oder der
Zeichnungsantrag fehlerhaft oder unvollstandig eingehen, wird der Zeichnungsantrag als mit
dem Datum bei der Depotbank eingegangen betrachtet, an dem der Gegenwert der
gezeichneten Anteile der Depotbank zur Verfigung steht bzw. der Zeichnungsantrag
ordnungsgemal vorliegt.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von drei Bewertungstagen nach dem entsprechenden
Bewertungstag in der Fondswahrung bei der Depotbank in Luxemburg zahlbar.

Ein Zeichnungsantrag fur den Erwerb von Namensanteilen ist dann vollstandig, wenn er den
Namen, den Vornamen und die Anschrift, das Geburtsdatum und den Geburtsort, den Beruf
und die Staatsangehorigkeit des Anlegers, die Anzahl der auszugebenden Anteile bzw. den zu
investierenden Betrag, sowie den Namen des Fonds angibt und wenn er von dem
entsprechenden Anleger unterschrieben ist. Dariiber hinaus muss die Art und Nummer sowie
die ausstellende Behorde des amtlichen Ausweises, den der Anleger zur Identifizierung
vorgelegt hat, auf dem Zeichnungsschein vermerkt sein, sowie eine Aussage dartber, ob der
Anleger ein offentliches Amt bekleidet. Die Richtigkeit der Angaben ist von der
entgegennehmenden Stelle auf dem Zeichnungsantrag zu bestatigen.

Des Weiteren erfordert die Vollstandigkeit eine Aussage dariber, dass der/ die Anleger
wirtschaftlich Berechtigte(-r) der zu investierenden und auszugebenden Anteile ist/sind; die
Bestatigung des Anlegers/ der Anleger, dass es sich bei den zu investierenden Geldern nicht
um Ertrdge aus einer/mehrerer strafbare/-n/-r Handlung/-en handelt; eine Kopie des zur
Identifizierung vorgelegten amtlichen Personalausweises oder Reisepasses. Diese Kopie ist mit
einem Vermerk: "Wir bestatigen, dass die in dem amtlichen Ausweispapier ausgewiesene
Person in Person identifiziert wurde und die vorliegende Kopie des amtlichen Ausweispapiers
mit dem Original Gbereinstimmt." zu versehen.
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Die Antrédge auf Zeichnung von Namensanteilen an dem Fonds werden im Auftrag der
Verwaltungsgesellschaft von der Depotbank entgegen genommen. Dem Anleger werden
unverziglich nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank Namensanteile in
entsprechender Hohe von der Depotbank zugeteilt und durch Eintragung in das Anteilregister
Ubertragen. Die technische Abwicklung der Anteilsausgabe wird von der Register- und
Transferstelle unter Aufsicht der Depotbank Gbernommen.

ARTIKEL 9 - BESCHRANKUNG UND EINSTELLUNG DER AUSGABE VON ANTEILEN

Die Verwaltungsgesellschaft kann jederzeit aus eigenem Ermessen ohne Angabe von Grinden einen
Zeichnungsantrag zurlckweisen oder die Ausgabe von Anteilen zeitweilig beschranken, aussetzen
oder endgiltig einstellen, wenn dies im Interesse der Anteilinhaber, im 6ffentlichen Interesse oder zum
Schutz des Fonds erforderlich erscheint.

In diesem Fall wird die Depotbank, auf nicht bereits ausgefihrte Zeichnungsantrage eingehende
Zahlungen ohne Zinsen unverzlglich zurlckerstatten.

ARTIKEL 10 - RUCKNAHME VON ANTEILEN

1. Die Anteilinhaber sind berechtigt, jederzeit die Ricknahme aller oder eines Teils ihrer Anteile
zum Anteilwert gemaB Artikel 6 Nr. 4 dieses Verwaltungsreglements, gegebenenfalls
abziglich eines etwaigen Ricknahmeabschlages zugunsten des Fonds ("Rucknahmepreis") zu
verlangen. Die Ricknahme von Anteilen erfolgt nur an einem Bewertungstag. Sollte ein
Rucknahmeabschlag erhoben werden, so ist dessen maximale Hohe im Verkaufsprospekt
angegeben.

Wird kein Riicknahmeabschlag erhoben, so entspricht der Riicknahmepreis dem Anteilwert.

Der Rucknahmepreis vermindert sich in bestimmten Landern um dort anfallende Steuern und
andere Belastungen. Mit Auszahlung des Ricknahmepreises erlischt der entsprechende Anteil.

2. Die Auszahlung des Ricknahmepreises sowie etwaige sonstige Zahlungen an die Anteilinhaber
erfolgen Uber die Depotbank sowie Uber die Zahlstellen. Die Depotbank ist nur insoweit zur
Zahlung verpflichtet, als keine gesetzlichen Bestimmungen, z.B. devisenrechtliche Vorschriften
oder andere von der Depotbank nicht beeinflussbare Umstande, die Uberweisung des
Rucknahmepreises in das Land des Antragstellers verbieten.

Die Verwaltungsgesellschaft kann Anteile einseitig gegen Zahlung des Ricknahmepreises
zurtickkaufen, soweit dies im Interesse der Gesamtheit der Anteilinhaber oder zum Schutz der
Anteilinhaber oder des Fonds erforderlich erscheint. Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn
ersichtlich wird, dass der Anleger nicht die Bedingungen fur einen Erwerb der Anteile erfiillt
(bspw. Anleger mit Bezug zu den Vereinigten Staaten von Amerika) oder Late-Trading oder
sonstige Markttechniken betreibt die der Gesamtheit der Anteilinhaber schaden kénnen.
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Rucknahmeauftrage fur die Ricknahme von Inhaberanteilen kénnen bei der Stelle, bei der der
Anteilinhaber sein  Depot unterhdlt, sowie bei der Vertriebsstelle und der
Verwaltungsgesellschaft eingereicht werden. Die vorgenannten Stellen sind verpflichtet, die
Rucknahmeauftrage unverziglich an die Depotbank weiterzuleiten.

MaBgeblich fur den Eingang des Ricknahmeauftrages ist im Falle von Inhaberanteilen der
Eingang bei der Depotbank.

Rucknahmeauftrage, welche bis spatestens 17.00 Uhr an einem Bewertungstag eingegangen
sind, werden zum Anteilwert des darauf folgenden Bewertungstages, abzlglich eines
etwaigen Ricknahmeabschlages abgerechnet. Riicknahmeauftréage, welche nach 17.00 Uhr an
einem Bewertungstag eingegangen sind, werden zum Anteilwert des Uberndchsten
Bewertungstages, abzuglich eines etwaigen Ricknahmeabschlages, abgerechnet.

Die Auszahlung des Rucknahmepreises erfolgt durch die Depotbank innerhalb von drei
Bewertungstagen nach dem entsprechenden Bewertungstag in der Fondswahrung. Im Falle
von Inhaberanteilen wird der Ricknahmepreis von der Depotbank an die Stelle weitergeleitet,
bei der der Anteilinhaber sein Depot unterhalt oder, sofern vom Anleger gewunscht, Uber die
Zahlstelle ausgezahilt.

Vollstandige Ricknahmeauftrage fir die Rucknahme von Namensanteilen kénnen bei der
Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, der Register- und Transferstelle, der Vertriebsstelle
und den Zahlstellen eingereicht werden.

Diese  entgegennehmenden  Stellen sind  zur unverzlglichen  Weiterleitung  der
Rucknahmeauftrage an die Depotbank verpflichtet. Ein  Rucknahmeauftrag von
Namensanteilen ist dann vollstandig, wenn er den Namen und die Anschrift des Anteilinhabers
sowie die Anzahl bzw. den Gegenwert der zurlickzugebenden Anteile und den Namen des
Fonds angibt und wenn er von dem entsprechenden Anteilinhaber unterschrieben ist.

MaBgeblich fur den Eingang des Ricknahmeauftrages ist im Falle von Namenanteilen der
Eingang bei der Depotbank.

Vollstandige Rucknahmeauftréage, welche bis spatestens 17.00 Uhr an einem Bewertungstag
eingegangen sind, werden zum Anteilwert des darauf folgenden Bewertungstages, abzlglich
eines etwaigen Ricknahmeabschlages abgerechnet. Vollstdndige Ricknahmeauftrage, welche
nach 17.00 Uhr an einem Bewertungstag eingegangen sind, werden zum Anteilwert des
Ubernachsten  Bewertungstages, abzlUglich eines etwaigen  Ricknahmeabschlages,
abgerechnet.

Die Auszahlung des Rucknahmepreises erfolgt durch die Depotbank innerhalb von drei

Bewertungstagen nach dem entsprechenden Bewertungstag in der Fondswahrung auf ein vom
Anteilinhaber anzugebendes Konto oder, sofern vom Anleger gewtinscht, tGber die Zahlstelle.
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5. Die Verwaltungsgesellschaft stellt in jedem Fall sicher, dass die Riicknahme von Anteilen auf
der Grundlage eines dem Anteilinhaber zum Zeitpunkt der Einreichung des Antrags
unbekannten Anteilwertes abgerechnet wird.

6. Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Ricknahme wegen einer Einstellung der
Berechnung des Anteilwertes zeitweilig einzustellen.

7. Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheriger Genehmigung durch die Depotbank unter
Wahrung der Interessen der Anteilinhaber berechtigt, erhebliche Ricknahme erst zu tatigen,
d.h. die Rucknahme zeitweilig auszusetzen, nachdem entsprechende Vermdgenswerte des
Fonds ohne Verzégerung unter Wahrung der Interessen der Anteilinhaber verkauft wurden.
Eine erhebliche Ricknahme ist anzunehmen, wenn an einem Bewertungstag die Ricknahme
von Anteilen in H6he von 20% des Netto-Fondsvermdgens beantragt wird. In diesem Falle
erfolgt die Ricknahme zum dann geltenden Rucknahmepreis. Solange die Ricknahme der
Anteile ausgesetzt ist, werden keine neuen Anteile ausgegeben. Die Ausgabe von Anteilen
wird erst wieder aufgenommen, wenn die noch ausstehenden Rucknahmeauftrage ausgefiihrt
worden sind. Die Verwaltungsgesellschaft achtet aber darauf, dass dem Fondsvermdégen
ausreichende flussige Mittel zur Verflgung stehen, damit eine Ricknahme von Anteilen auf
Antrag von Anteilinhabern unter normalen Umstdnden unverzlglich erfolgen kann. Die
Verwaltungsgesellschaft wird die Anleger durch Bekanntmachungen in hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitungen und ggf. in den offiziellen elektronischen
Informationsmedien im GroBherzogtum Luxemburg und in den Landern in denen Anteile des
Fonds vertrieben werden Uber die Aussetzung und die Wiederaufnahme der Riicknahme der
Anteile unterrichten. Die Verwaltungsgesellschaft wird der Luxemburger Aufsichtsbehérde und
den Aufsichtbehérden derjenigen Lander in denen sie die Anteile des Fonds vertreibt, die
Entscheidung zur Aussetzung der Ricknahme unverziglich anzeigen.

ARTIKEL 11 - RECHNUNGSJAHR - ABSCHLUSSPRUFUNG

1. Das Rechnungsjahr des Fonds beginnt am 1. April eines jeden Jahres und endet am 31. Marz
des darauf folgenden Jahres. Das erste Rechnungsjahr beginnt mit Grindung des Fonds und
endet am 31. Marz 2008.

2. Die Jahresabschlisse des Fonds werden von einem Wirtschaftsprifer kontrolliert, der von der
Verwaltungsgesellschaft ernannt wird.

3. Spatestens vier Monate nach Ablauf eines jeden Geschaftsjahres verdffentlicht die
Verwaltungsgesellschaft einen gepriften Jahresbericht entsprechend den Bestimmungen des
GroBherzogtums Luxemburg.

4. Spatestens zwei Monate nach Ende der ersten Hélfte des Geschaftsjahres veroffentlicht die
Verwaltungsgesellschaft einen ungepriften Halbjahresbericht. Sofern dies fur die Berechtigung
zum Vertrieb in anderen Landern erforderlich ist, kdnnen zusatzlich geprifte und ungeprifte
Zwischenberichte erstellt werden.
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ARTIKEL 12 - VERWENDUNG DER ERTRAGE

Die Verwaltungsgesellschaft kann die in Fonds erwirtschafteten Ertrdge an die Anteilinhaber des
Fonds ausschitten oder diese Ertrage in dem Fonds thesaurieren. Dies findet im
Verkaufsprospekt Erwahnung.

Zur Ausschattung kénnen die ordentlichen Nettoertrage sowie realisierte Kursgewinne kommen.
Ferner kénnen die nicht realisierten Kursgewinne sowie sonstige Aktiva zur Ausschittung
gelangen, sofern das Netto-Fondsvermégen des Fonds insgesamt aufgrund der Ausschittung
nicht unter einen Betrag vom EUR 1.250.000,- sinkt.

Ausschittungen werden auf die am Ausschittungstag ausgegebenen Anteile ausgezahlt.
Ausschittungen kénnen ganz oder teilweise in Form von Gratisanteilen vorgenommen werden.
Eventuell verbleibende Bruchteile kénnen bar ausgezahlt werden. Ertrage, die finf Jahre nach
Veroffentlichung einer Ausschittungserklarung nicht geltend gemacht wurden, verfallen
zugunsten des Fonds.

Ausschittungen an Inhaber von Namensanteilen erfolgen grundsatzlich durch die Re-Investition
des Ausschittungsbetrages zu Gunsten des Inhabers von Namensanteilen. Sofern dies nicht
gewdlnscht ist, kann der Inhaber von Namensanteilen innerhalb von 10 Tagen nach Zugang der
Mitteilung Uber die Ausschuttung bei der Register- und Transferstelle die Auszahlung auf das
von ihm angegebene Konto beantragen. Ausschittungen an Inhaber von Inhaberanteilen
erfolgen in der gleichen Weise wie die Auszahlung des Rucknahmepreises an die Inhaber von
Inhaberanteilen.

ARTIKEL 13 - KOSTEN

Neben den im Verkaufsprospekt fir den Fonds festgelegten Kosten tragt der Fonds folgende Kosten,
soweit sie im Zusammenhang mit seinem Vermdgen entstehen:

1.

Fur die Verwaltung des Fonds erhalt die Verwaltungsgesellschaft eine Vergitung in Hohe von
bis zu 1,00% p.a. bei der Anteilklasse P, bis zu 0,60% p.a. bei der Anteilklasse | und bis zu
0,13% p.a. bei der Anteilklasse R, die monatlich auf der Grundlage des Netto-Fondsvermdgens
am Monatsultimo berechnet und nachtraglich ausgezahlt wird.

Jeder Anleger muss sich bewusst sein, dass es durch die Anlage in Zielfonds zu
Kostendoppelbelastungen kommt, denn sowohl auf der Ebene des Fonds als auch auf der
Ebene der einzelnen Zielfonds fallen Gebihren an: Neben der vorgenannten Vergltung der
Verwaltungsgesellschaft fir die Verwaltung des Fonds fallen fir das Fondsvermégen fir die in
ihm enthaltenen Zielfonds Verwaltungsvergitungen sowie gegebenenfalls eine Performance-
Fee (auf insbesondere Single-Hedgefonds als Zielfonds) an. Der Fonds wird dabei nicht in
Zielfonds anlegen, die einer Verwaltungsvergitung von mehr als 3% unterliegen. Der
Jahresbericht und der Halbjahresbericht enthalten Angaben (ber den Betrag der
Ausgabeaufschldage und Rucknahmeabschldge, die dem Fondsvermégen im Berichtszeitraum
fir den Erwerb und die Ricknahme von Anteilen an Zielfonds berechnet worden sind sowie
Uber die Hohe der Vergltung, die dem Fondsvermdgen von der Verwaltungsgesellschaft selbst
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oder einer anderen Verwaltungsgesellschaft (Kapitalanlagegesellschaft) oder einer anderen
Gesellschaft, mit der die Verwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung verbunden ist oder einer anderen Investmentgesellschaft einschlieBlich
ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergttung fir die im Investmentvermdgen
gehaltenen Zielfonds-Anteile berechnet wurde.

Dem Fondsvermdgen durfen keine Ausgabeaufschlage und Rucknahmeabschlage fur die
Zielfonds-Anteile berechnet werden, wenn der betreffende Zielfonds direkt oder indirekt von
derselben Verwaltungsgesellschaft oder von einer anderen Gesellschaft verwaltet wird, mit der
die Verwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist.

Das Verbot gqilt ferner fur Anteile an Zielfonds, die mit dem Fondsvermdgen in der
vorstehenden Weise verbunden sind.

Soweit der Fonds jedoch in Zielfonds anlegt, die von anderen Gesellschaften aufgelegt und/
oder verwaltet werden, sind gegebenenfalls der jeweilige Ausgabeaufschlag bzw. eventuelle
Rucknahmegebiihren zu beriicksichtigen. Im Ubrigen ist in allen Féllen zu berlcksichtigen, dass
zusatzlich zu den Kosten, die dem Fondsvermdgen gemdlB den Bestimmungen des
Verkaufsprospektes (nebst Anhang) und dieses Verwaltungsreglements belastet werden,
Kosten fir das Management und die Verwaltung, die Depotbankvergitung, die Kosten der
Wirtschaftsprifer, Steuern sowie sonstige Kosten und Gebudhren der Zielfonds, in welche der
Fonds anlegt, auf das Fondsvermdgen dieser Zielfonds anfallen werden und somit eine
Mehrfachbelastung mit gleichartigen Kosten entstehen kann.

Der Anlageberater erhalt fur die Erfillung seiner Aufgaben aus dem Anlageberatervertrag eine
Vergiitung aus dem Fondsvermdgen in Hohe von bis zu 0,2% p.a. des Netto-Fondsvermdgens,
die auf der Grundlage des Netto-Fondsvermogens am Monatsultimo berechnet und monatlich
nachtraglich ausgezahlt wird.

DarUber  hinaus erhdlt der Anlageberater aus dem  Fondsvermdgen  eine
wertentwicklungsorientierte Zusatzvergitung (" Performance-Fee") in Hohe von bis zu 20%
p.a. des Vermdgenszuwachses, der den Vergleichs-Zinsindex Uberschreitet. Der Vergleichs-
Zinsindex belauft sich auf den Quartalsdurchschnitt pro rata temporis des taglich gefixten 3-
Monats-Euribor und wird in der Betrachtungsweise fiir die Berechnung der Performance Fee
wie eine Hurde (,hurdle rate”) angesetzt. Eine Performance Fee fallt nur fir den Teil des
Vermdgenszuwachses des Netto-Teilfondsvermdgens an, welcher die vorgenannte Hurde
Uberschreitet. Diese VergUtung wird, unter Berlcksichtigung der umlaufenden Anteile, an
jedem Berechnungstag berechnet und am Quartalsende ausgezahilt.

Der Vermdgenszuwachs ergibt sich aus der Differenz des um Mittelzu- und -abflisse
bereinigten Netto-Fondsvermdgens am jeweiligen Ende eines Kalenderquartals zum hdchsten
der vorhergehenden Kalenderquartalsenden (high-water-mark). Im Fall von einer netto
erzielten Wertminderung in einem Abrechnungszeitraum wird diese zum Zweck der
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Berechnung der Performance-Fee in den ndchsten Abrechnungszeitraum vorgetragen, d.h.
eine Performance-Fee féllt erst wieder an, wenn diese vollstandig ausgeglichen ist.

Die Zentralverwaltungsstelle erhdlt aus dem Fondsvermdgen eine Vergltung sowie
Bearbeitungsgebiihren, deren maximale Ho6he, Berechnung und Auszahlung in dem
fondsspezifischen Anhang zum Verkaufsprospekt aufgefihrt sind. Diese Vergltung versteht
sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Die Register- und Transferstelle erhalt aus dem Fondsvermégen eine Vergutung, deren Hohe,
Berechnung und Auszahlung in dem fondsspezifischen Anhang zum Verkaufsprospekt
aufgefuhrt sind. Diese VergUtung versteht sich zuzUglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Die Depotbank erhdlt aus dem Fondsvermdgen eine Depotbankvergitung sowie
Bearbeitungsgeblihren, deren maximale Hohe, Berechnung und Auszahlung in dem
fondsspezifischen Anhang zum Verkaufsprospekt aufgefihrt sind. Diese Vergltung versteht
sich zuzuglich einer etwaigen Mehrwertsteuer.

Die Verwaltungsgesellschaft kann dem Fonds auBerdem folgende Kosten belasten:

(a) Kosten, die im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der Ver&duBerung von
Vermdgensgegenstanden anfallen, insbesondere bankibliche Spesen fir Transaktionen
in Wertpapieren und sonstigen Vermdgenswerten und Rechten des Fonds und deren
Verwahrung, die banklblichen Kosten fur die Verwahrung von auslandischen
Investmentanteilen im Ausland;

Ausgenommen hiervon sind Ausgabeaufschlage und Rucknahmeabschlage bei
Anteilen von Zielfonds, die direkt oder indirekt von der Verwaltungsgesellschaft selbst
oder von einer anderen Gesellschaft, mit der die Verwaltungsgesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, verwaltet werden.

(b) alle fremden Verwaltungs- und Verwahrungsgebuhren (insbesondere Depotgeblhren),
die von anderen Korrespondenzbanken und/oder Clearingstellen (z.B. Clearstream
Banking S.A.) fur die von ihnen verwahrten Vermdgenswerte des Fonds in Rechnung
gestellt werden, sowie alle fremden Abwicklungs-, Versand- und Versicherungsspesen,
die im Zusammenhang mit den Wertpapiergeschaften des Fonds in Fondsanteilen
anfallen;

() Dartber hinaus werden der Depotbank, der Zentralverwaltungsstelle und der Register-
und Transferstelle die im Zusammenhang mit dem Fondsvermdgen anfallenden
eigenen Auslagen und sonstigen Kosten sowie die durch die erforderliche
Inanspruchnahme Dritter entstehenden Auslagen und sonstigen Kosten erstattet. Die
Depotbank erhdlt des Weiteren banklbliche Spesen.

(d) Steuern, die auf das Fondsvermogen, dessen Einkommen und die Auslagen zu Lasten
des Fonds erhoben werden;
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(@)

Kosten fur die Beratung, die der Verwaltungsgesellschaft oder der Depotbank
entstehen, wenn sie im Interesse der Anteilinhaber des Fonds handelt;

Kosten des Wirtschaftsprufers;

Kosten flr die Erstellung, Vorbereitung, Hinterlegung, Verdffentlichung, den Druck
und den Versand samtlicher Dokumente fir den Fonds, insbesondere etwaiger
Anteilzertifikate sowie Ertragsschein- und Bogenerneuerungen, des
Verkaufsprospektes, dieses Verwaltungsreglements, der Jahres- und
Halbjahresberichte, der Vermdgensaufstellungen, der Mitteilungen an die
Anteilinhaber, der Einberufungen, der Vertriebsanzeigen bzw. Antrage auf Bewilligung
in den Landern, in denen die Anteile des Fonds vertrieben werden sollen, die
Korrespondenz mit den betroffenen Aufsichtsbehérden.

Die Verwaltungsgebuhren, die fir den Fonds bei samtlichen betroffenen Behérden zu
entrichten  sind, insbesondere die Verwaltungsgeblihren der Luxemburger
Aufsichtsbehérde und anderer Aufsichtsbehdrden sowie die Gebthren fur die
Hinterlegung der Dokumente des Fonds.

Kosten, im Zusammenhang mit einer etwaigen Boérsenzulassung;

Kosten fur die Werbung und solche, die unmittelbar im Zusammenhang mit dem
Anbieten und dem Verkauf von Anteilen anfallen;

Versicherungskosten;

VergUtungen, Auslagen und sonstige Kosten der Zahlstellen, der Vertriebsstelle sowie
anderer im Ausland notwendig einzurichtender Stellen, die im Zusammenhang mit
dem Fondsvermogen anfallen;

Zinsen, die im Rahmen von Krediten anfallen, die gemaB Artikel 4 Nr. 5 dieses
Verwaltungsreglements aufgenommen werden;

Auslagen eines etwaigen Anlageausschusses;

Auslagen des Verwaltungsrates (z.B. Reisekosten der Verwaltungsrdte, ggfs.
Ubernachtungskosten);

Kosten fUr die Bonitatsbeurteilung des Fonds durch national und international
anerkannte Ratingagenturen.

Kosten fur die Griindung des Fonds und die Erstausgabe von Anteilen.

Unter der vorstehenden Nr. 6 (d) dieses Artikels ist vor allem die taxe d'abonnement fur die
Anlage in Zielfonds Nicht-Luxemburger Rechts zu nennen. Eine Schatzung der Gesamtsumme
der Auslagen und sonstigen Kosten der Zentralverwaltungsstelle, der Depotbank und der
Register- und Transferstelle, sowie der unter Nr. 6 (a) bis (c), (e) bis (m) und (p) dieses Artikels
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fallenden Kosten sowie der unter Nr. 6 (n) und (o) dieses Artikels fallenden Auslagen des
Anlageausschusses und des Verwaltungsrates werden fur den Fonds im Verkaufsprospekt
angegeben.

Samtliche Kosten werden zunachst den ordentlichen Ertragen und den Kapitalgewinnen und
zuletzt dem Fondsvermdgen angerechnet.

Die Kosten fir die Grindung des Fonds und die Erstausgabe von Anteilen (Nr. 6 (qg) dieses
Artikels) werden auf maximal EUR 25.000,- geschatzt und dem Fondsvermdgen im ersten
Geschéftsjahr belastet.

ARTIKEL 14 - ANDERUNGEN DES VERWALTUNGSREGLEMENTS

1. Die  Verwaltungsgesellschaft ~ kann ~ mit  Zustimmung der  Depotbank  dieses
Verwaltungsreglement jederzeit vollstandig oder teilweise andern.

2. Anderungen dieses Verwaltungsreglements werden beim Handels- und Gesellschaftsregister in
Luxemburg hinterlegt und treten, sofern nichts anderes bestimmt ist, am Tag der
Unterzeichnung in Kraft. Ein Hinweis auf diese Hinterlegung wird im Mémorial veréffentlicht.

ARTIKEL 15 - VEROFFENTLICHUNGEN

1. Anteilwert, Ausgabe- und Ricknahmepreise sowie alle sonstigen Informationen kénnen bei
der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, jeder Zahlstelle und der Vertriebsstelle erfragt
werden. Sie werden auB3erdem in mindestens einer Uberregionalen Tageszeitung eines jeden
Vertriebslandes veréffentlicht.

2. Die Verwaltungsgesellschaft erstellt fir den Fonds einen gepruften Jahresbericht sowie einen
Halbjahresbericht entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen im GroBherzogtum
Luxemburg. In jedem Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der Ausgabeaufschlage
und Rucknahmeabschlage angegeben, die dem Fonds im Berichtszeitraum fir den Erwerb und
die Ruckgabe von Zielfondsanteilen berechnet worden sind, sowie die Vergitung angegeben,
die dem Fonds von einer anderen Verwaltungsgesellschaft (Kapitalanlagegesellschaft) oder
einer anderen Investmentgesellschaft einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als
Verwaltungsvergutung fur die in dem Fonds gehaltenen Zielfondsanteile berechnet wurde.

3. Verkaufsprospekt, Verwaltungsreglement sowie Jahres- und Halbjahresbericht des Fonds sind
far die Anteilinhaber am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank, bei jeder Zahlstelle
und bei der Vertriebsstelle kostenlos erhaltlich. Der jeweils gultige Depotbankvertrag, die
Satzung der Verwaltungsgesellschaft, der Zentralverwaltungsvertrag sowie der Register- und
Transferstellenvertrag kdnnen bei der Verwaltungsgesellschaft, bei den Zahlstellen und bei der
Vertriebsstelle an deren jeweiligem Gesellschaftssitz eingesehen werden.
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ARTIKEL 16 - AUFLOSUNG DES FONDS

1. Der Fonds ist auf unbestimmte Zeit errichtet. Unbeschadet dieser Regelung kann der Fonds
jederzeit durch die Verwaltungsgesellschaft aufgeldst werden, insbesondere sofern seit dem
Zeitpunkt der Auflegung erhebliche wirtschaftliche und/oder politische Anderungen
eingetreten sind.

2. Die Auflésung des Fonds erfolgt zwingend in folgenden Fallen:

(a) wenn die Depotbankbestellung geklindigt wird, ohne dass eine neue
Depotbankbestellung innerhalb der gesetzlichen oder vertraglichen Fristen erfolgt;

(b) wenn Uber die Verwaltungsgesellschaft das Insolvenzverfahren eréffnet wird oder die
Verwaltungsgesellschaft liquidiert wird;

(c) wenn das Fondsvermégen wahrend mehr als sechs Monaten unter einem Viertel der
Mindestgrenze gemal Artikel 1 Nr. 4 dieses Verwaltungsreglements bleibt;

(d) in anderen, im Gesetz vom 17. Dezember 2010 vorgesehenen Fallen.

3. Wenn ein Tatbestand eintritt, der zur vorzeitigen Auflésung des Fonds fuhrt, werden die
Ausgabe und der Ruckkauf von Anteilen eingestellt. Die Depotbank wird den Liquidationserl6s,
abziglich der Liquidationskosten und Honorare, auf Anweisung der Verwaltungsgesellschaft
oder gegebenenfalls der von derselben oder von der Depotbank im Einvernehmen mit der
Aufsichtsbehorde ernannten Liquidatoren unter den Anteilinhabern des Fonds nach deren
Anspruch  verteilen.  Nettoliquidationserlése, die nicht bis zum  Abschluss des
Liquidationsverfahrens von Anteilinhabern eingezogen worden sind, werden von der
Depotbank nach Abschluss des Liquidationsverfahrens fir Rechnung der berechtigten
Anteilinhaber bei der Caisse des Consignations im GroBherzogtum Luxemburg hinterlegt, bei
der diese Betrdge verfallen, wenn sie nicht innerhalb der gesetzlichen Frist geltend gemacht
werden.

4. Die Anteilinhaber, deren Erben, Glaubiger oder Rechtsnachfolger kénnen weder die vorzeitige
Auflésung noch die Teilung des Fonds beantragen.

5. Die Auflésung des Fonds gemaR Artikel 16 dieses Verwaltungsreglements wird entsprechend
den gesetzlichen Bestimmungen von der Verwaltungsgesellschaft im Mémorial und in
mindestens drei Uberregionalen Tageszeitungen, darunter das "Tageblatt", verdffentlicht.

ARTIKEL 17 - VERSCHMELZUNG DES FONDS
Die Verwaltungsgesellschaft kann durch Beschluss des Verwaltungsrates gemaB3 nachfolgender
Bedingungen beschlieBen, den Fonds in einen anderen OGA, der von derselben

Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird oder der von einer anderen Verwaltungsgesellschaft verwaltet
wird, einzubringen. Die Verschmelzung kann insbesondere in folgenden Fallen beschlossen werden:
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o sofern das Netto-Fondsvermdgen an einem Bewertungstag unter einen Betrag gefallen ist,
welcher als Mindestbetrag erscheint, um den Fonds in wirtschaftlich sinnvoller Weise zu
verwalten. Die Verwaltungsgesellschaft hat diesen Betrag mit EUR 5 Mio. festgesetzt.

o sofern es wegen einer wesentlichen Anderung im wirtschaftlichen oder politischen Umfeld
oder aus Ursachen wirtschaftlicher Rentabilitat nicht als wirtschaftlich sinnvoll erscheint, den
Fonds zu verwalten.

Eine solche Verschmelzung ist nur insofern vollziehbar als die Anlagepolitik des einzubringenden Fonds
nicht gegen die Anlagepolitik des aufnehmenden OGA verstoBt.

Die Durchftihrung der Verschmelzung vollzieht sich wie eine Auflésung des einzubringenden Fonds
und eine gleichzeitige Ubernahme sémtlicher Vermégensgegenstande durch den aufnehmenden
OGA.

Der Beschluss des Verwaltungsrates der Verwaltungsgesellschaft zur Verschmelzung des Fonds wird
jeweils in einer von der Verwaltungsgesellschaft bestimmten Zeitung jener Lander, in denen die
Anteile des einzubringenden Fonds vertrieben werden, veroffentlicht.

Die Anteilinhaber des einzubringenden Fonds haben wahrend 30 Tagen das Recht, ohne Kosten die
Rucknahme aller oder eines Teils ihrer Anteile zum einschldagigen Anteilwert nach dem Verfahren, wie
es in Artikel 9 dieses Verwaltungsreglements beschrieben ist, zu verlangen. Die Anteile der
Anteilinhaber, welche die Riicknahme ihrer Anteile nicht verlangt haben, werden auf der Grundlage
der Anteilwerte an dem Tag des Inkrafttretens der Verschmelzung durch Anteile des aufnehmenden
OGA ersetzt. Gegebenenfalls erhalten die Anteilinhaber einen Spitzenausgleich.

Der Beschluss, den Fonds mit einem auslandischen OGA zu verschmelzen, obliegt der Versammlung
der Anteilinhaber des einzubringenden Fonds. Die Einladung zu der Versammlung der Anteilinhaber
des einzubringenden Fonds wird von der Verwaltungsgesellschaft zweimal in einem Abstand von
mindestens acht Tagen und acht Tage vor der Versammlung in einer von der Verwaltungsgesellschaft
bestimmten Zeitung jener Lander, in denen die Anteile des einzubringenden Fonds vertrieben werden,
veroffentlicht. Der Beschluss zur Verschmelzung des Fonds mit einem auslandischen OGA unterliegt
einem Anwesenheitsquorum von 50% der sich im Umlauf befindlichen Anteile und wird mit einer 2/3
Mehrheit der anwesenden oder der mittels einer Vollmacht vertretenen Anteile getroffen, wobei nur
diejenigen Anteilinhaber an den Beschluss gebunden sind, die fur die Verschmelzung gestimmt haben.
Bei den Anteilinhabern, die nicht an der Versammlung teilgenommen haben sowie bei allen
Anteilinhabern, die nicht fir die Verschmelzung gestimmt haben, wird davon ausgegangen, dass sie
ihre Anteile zum Rlckkauf angeboten haben. Im Rahmen dieser Ricknahme durfen den
Anteilinhabern keine Kosten berechnet werden.

ARTIKEL 18 - VERJAHRUNG UND VORLEGUNGSFRIST
Forderungen der Anteilinhaber gegen die Verwaltungsgesellschaft oder die Depotbank kénnen nach

Ablauf von 5 Jahren nach Entstehung des Anspruchs nicht mehr gerichtlich geltend gemacht werden;
davon unberidhrt bleibt die in Artikel 16 Nr. 3 dieses Verwaltungsreglements enthaltene Regelung.
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Die Vorlegungsfrist flar Ertragsscheine betragt 5 Jahre ab Verdffentlichung der jeweiligen
Ausschuttungserklarung. Ausschittungsbetrage, die nicht innerhalb dieser Frist geltend gemacht
wurden, verfallen zugunsten des Fonds.

1. Dieses Verwaltungsreglement unterliegt dem Recht des GroBherzogtums Luxemburg. Gleiches
gilt fir die Rechtsbeziehungen zwischen den Anteilinhabern, der Verwaltungsgesellschaft und
der Depotbank. Insbesondere gelten in Ergdanzung zu den Regelungen dieses
Verwaltungsreglements die Vorschriften des Gesetzes vom 17. Dezember 2010. Dieses
Verwaltungsreglement ist bei dem Bezirksgericht in Luxemburg hinterlegt. Jeder Rechtsstreit
zwischen Anteilinhabern, der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank unterliegt der
Gerichtsbarkeit des zustandigen Gerichts im Gerichtsbezirk Luxemburg im GroBherzogtum
Luxemburg. Die Verwaltungsgesellschaft und die Depotbank sind berechtigt, sich selbst und
den Fonds der Gerichtsbarkeit und dem Recht eines jeden Vertriebslandes zu unterwerfen,
soweit es sich um Anspriche der Anteilinhaber handelt, die in dem betreffenden Land ansassig
sind und im Hinblick auf Angelegenheiten, die sich auf den Fonds beziehen.

2. Der  deutsche  Wortlaut  dieses  Verwaltungsreglements  ist  maBgeblich.  Die
Verwaltungsgesellschaft und die Depotbank kénnen im Hinblick auf Anteile des Fonds, die an
Anteilinhaber in einem nicht deutschsprachigen Land verkauft werden, fir sich selbst und den
Fonds Ubersetzungen in den entsprechenden Sprachen solcher Lander als verbindlich erklaren,
in welchen solche Anteile zum 6ffentlichen Vertrieb berechtigt sind.

ARTIKEL 20 - INKRAFTTRETEN

Dieses Verwaltungsreglement tritt, sofern nichts anderes bestimmt ist, am Tag seiner Unterzeichnung
in Kraft.
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Zusatzliche Informationen fiir Anleger in der Bundesrepublik Deutschland

Weder die Verwaltungsgesellschaft noch der Fonds unterliegen der Aufsicht der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht.

Die

DZ Bank AG, Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank
Platz der Republik

D-60265 Frankfurt am Main

hat die Funktion der Zahlstelle und des Reprasentanten in der Bundesrepublik Deutschland (zusammen
die "Zahlstelle") Gbernommen.

Die Satzung der Verwaltungsgesellschaft, der Verkaufsprospekt, das Verwaltungsreglement sowie die
jeweiligen Jahres- und Halbjahresberichte des Fonds sind in der Bundesrepublik Deutschland in
Papierform bei der Zahlstelle sowie der Vertriebsstelle kostenfrei erhaltlich.

Auch die Ausgabe- und Ricknahmepreise kénnen bei der Zahlstelle sowie der Vertriebsstelle kostenlos
erfragt werden. Darlber hinaus kann der Zentralverwaltungsvertrag, der Register- und
Transferstellenvertrag und der Depotbankvertrag bei der Zahlstelle sowie der Vertriebsstelle kostenlos
eingesehen werden.

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise, sowie samtliche Mitteilungen an die Anleger werden in der
Bundesrepublik Deutschland bérsentdglich in der "Bodrsen-Zeitung" und, soweit eine Mitteilung
gesetzlich vorgeschrieben ist, im elektronischen Bundesanzeiger verdffentlicht. Letzteres gilt
insbesondere fir samtliche inhaltlichen Anderungen und Ergdnzungen des Verwaltungsreglements
sowie weitere wichtige Informationen, die die Ausgabe und Rucknahme der Anteile betreffen.
AuBerdem werden die Ausgabe- und Ricknahmepreise an jedem Bewertungstag i.S.v. Artikel 6 Nr. 3
des Verwaltungsreglements, der kein Bankfeiertag in der Bundesrepublik Deutschland ist, auf der
Internetseite der Verwaltungsgesellschaft (http:/www.wallberg.eu) veréffentlicht und kénnen des
Weiteren bei der Zahlstelle in der Bundesrepublik Deutschland erfragt werden. Ferner werden in der
Bundesrepublik  Deutschland  samtliche inhaltlichen Anderungen und Erganzungen des
Verwaltungsreglements sowie weitere wichtige Informationen, die die Ausgabe und Ricknahme der
Anteile betreffen, im elektronischen Bundesanzeiger und dardber hinaus in der "Bérsen-Zeitung"
veroffentlicht.

Falls die Verwaltungsgesellschaft beschlieBt, die Ausgabe von Anteilen gemafB Artikel 10 Nr. 7 des
Verwaltungsreglements auszusetzen, werden die Anleger ({ber die Aussetzung und die
Wiederaufnahme der Rlicknahme von Anteilen in der Bundesrepublik Deutschland durch eine
entsprechende Mitteilung in der "Borsen-Zeitung" und im elektronischen Bundesanzeiger informiert.
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Widerrufsrecht

Erfolgt der Kauf von Investmentanteilen durch mindliche Verhandlungen auBerhalb der standigen
Geschéaftsraume desjenigen, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, so kann der
Kaufer seine Erklarung Uber den Kauf binnen einer Frist von zwei Wochen der auslandischen
Verwaltungsgesellschaft gegentber schriftlich widerrufen (Widerrufsrecht); dies gilt auch dann, wenn
derjenige, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt, keine stdndigen Geschaftsrdume hat.
Handelt es sich um ein Fernabsatzgeschaft i. S. d. § 312b des Burgerlichen Gesetzbuchs, so ist bei
einem Erwerb von Finanzdienstleistungen, deren Preis auf dem Finanzmarkt Schwankungen unterliegt
(§ 312d Abs. 4 Nr. 6 BGB), ein Widerruf ausgeschlossen.

Zur Wahrung der Frist gentgt die rechtzeitige Absendung der Widerrufserklarung. Der Widerruf kann
zudem auch gegenlber der Verwaltungsgesellschaft schriftlich unter Angabe der Person des
Erklarenden einschlieBlich dessen Unterschrift zu erklaren, wobei eine Begriindung nicht erforderlich
ist.

Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen, wenn die Durchschrift des Antrags auf Vertragsabschluss
dem Kaufer ausgehdndigt oder ihm eine Kaufabrechung Ubersandt worden ist und darin eine
Belehrung tber das Widerrufsrecht wie die vorliegende enthalten ist.

Ist der Fristbeginn streitig, trifft die Beweislast den Verkaufer.
Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der Verkaufer nachweist, dass
- der Kaufer die Anteile im Rahmen seines Gewerbebetriebes erworben hat, oder

- er den Kaufer zu den Verhandlungen, die zum Verkauf der Anteile geflhrt haben, auf Grund
vorhergehender Bestellung gemalB § 55 Abs. 1 der Gewerbeordnung aufgesucht hat.

Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kaufer bereits Zahlungen geleitstet, so ist die auslandische
Verwaltungsgesellschaft  verpflichtet, dem Kaufer, gegebenenfalls Zug um Zug gegen
RuckUbertragung der erworbenen Anteile, die bezahlten Kosten und einen Betrag auszuzahlen, der
dem Wert der bezahlten Anteile am Tage nach dem Eingang der Widerrufserklarung entspricht.

Auf das Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet werden.

Das Recht zum Widerruf gilt auch dann, wenn der Verkauf der Anteile durch den Anleger selbst
stattfindet.

Gerichtsstand in der Bundesrepublik Deutschland
Gerichtsstand fur Klagen gegen die Verwaltungsgesellschaft oder die Vertriebsstelle, die auf den
offentlichen Vertrieb der Investmentanteile in der Bundesrepublik Deutschland Bezug haben, ist

Frankfurt am Main. Die Klageschrift sowie alle sonstigen Schriftstlicke kénnen dem Reprdsentanten
zugestellt werden.
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MaBgeblichkeit des deutschen Wortlauts

Der deutsche Wortlaut dieses Verkaufsprospektes, des Verwaltungsreglements sowie sonstiger
Unterlagen und Veroffentlichungen ist maBgeblich.
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