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A. PARTE STATUTARIA

1. PRESENTAZIONE SINTETICA

I. PROSPETTO SEMPLIFICATO

Codice Isin:

Forma giuridica dell'OICVM:
Comparti:

Alimentatore:

Societa di Gestione:
Depositario — conservatore:

Revisore contabile:

2. INFORMAZIONI CONCERNENTI GLI INVESTIMENTI E LA GESTIONE

ORSAY 33

FR0010389759

Fondo Comune di Investimento di diritto francese

Ssi O No [x]

Si O No [x]

ORSAY ASSET MANAGEMENT SNC

BANQUE D’'ORSAY SA,

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT

Classificazione:

Obiettivo della gestione:

Indice di riferimento:

Strategia d’investimento:
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OICVM “Diversificati”

Il FCI ha per obiettivo, di far beneficiare I'intésre, per mezzo di una gestiong
discrezionale dei suoi attivi, di un rendimento exigre dall’ 1% al 2% a quello
del’EONIA (Euro Overnight Index Average), al netttelle spese di gestione.

Data la strategia d’'investimento messa in operppitatore di quota(e) potra, a
semplice titolo d’informazione, riferirsi al’lEONIAal fine cioé di paragonare a
posteriori i propri rendimenti e quelli del FCI. LGNIA corrisponde alla media
dei tassi giornalieri della zona Euro. Esso é,tiepkalcolato dalla Banca Centrale
Europea (BCE).

Il FCI ha una strategia di costituzione di un partgib di attivi diversificati.

La strategia di gestione messa in opera € disgralg e si inscrive nel quadro d
una riflessione generale sulla situazione macromoica gestita da un comitato d
revisionemensiledi attivi.

Per tutte le categorie di attivi e di operazioninzienate di seguito, il FCI pud
investire senza alcuna costrizione geografica efmiale. Questo per osservarg
che gli interventi su paesi emergenti (fuori I'OCS&)no possibili a titolo
accessorio.

Al fine di raggiungere I'obiettivo di gestione,gestore effettua delle operazioni d
arbitraggio sulle azioni francesi e/o estere, irtipalare al momento di operazioni
sui titoli: il gestore prende cosi delle posizisnile offerte pubbliche di acquisto,
delle offerte pubbliche di scambio, cioé delle @a@ni sui titoli di un emittente
('entita bersaglio, o assorbita) iniziate da umaza entita (I'acquirente, o la
societa che assorbe), che, in caso di successnp l@me effetto di provocare
una valorizzazione a breve termine dell’ investitberesso pud ugualmente
cercare di trarre profitto dall'annuncio di un aumme di capitale, o ancora di
scontotra i titoli di natura diversa emessi dalla stessaieta, per esempio tral
azioni e buoni di sottoscrizione di azioni di urtesso emittente.
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Nel quadro di tali operazioni, il FCI sara investita lo 0 e il 100% del proprio
attivo netto, in azioniletenute direttamente e indirizzate principalmentenedie
e grandi capitalizzazioni. Il gestore potra, ingltricorrere a contratti di scambig
ove il rendimento di azioni sara scambiato conadbgmento di un tasso di
interessi.

Il gestore decidera di partecipare alle operazimenzionate piu avanti alla
condizione che queste siano state oggetto di wiaadazione ufficiale, cioé che
le condizioni della loro realizzazione siano sfaibblicamente stabilite e diffuse.

La strategia d’'investimento messa in opera € feansiat
(i) da una parte, uno studio dello stato e dell’eviohe dei mercati finanziari:

una riflessione generale sulla situazione macrcmoita € disposta da un
comitato di revisione mensile di attivi.

Il gestore si basera sulle previsioni formulate sladdetto comitato e selezionera
le operazioni sui titoli in funzione dei rischi cheede di correre dato lo stato del
mercato.

(i) d'altra parte, un’ analisi sulla specificita edartinenza di ciascuna di queste
operazioni tenendo conto in particolare dei sedeitéri:

- la probabilita di fallimento o di successo di qaeeperazione tenuto
conto dello stato del mercato;

- la probabilita di eventuali maggiori offerte su gteeda parte di altri
potenziali acquirenti;

- il posizionamento delle autorita di concorrenzguairdo la stessa: il
gestore valutera le eventuali restrizioni che sawastate emesse da una
qualsiasi autorita di concorrenza francese o estera

- la facolta di ritiro dell’acquirente: il gestore réa particolarmente
attenzione al fatto che la societa che acquistagrado di rimuovere i
propri capitali; questi considerera ugualmente ogrundizione
sospensiva relativa a questa operazione che sarstat® emessa
dall’entita cheacquista;

- l'eventuale esistenza di un rischio dell'operaziane titoli a carico
dell’entita che acquista.
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Profilo di rischio:
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Peraltro, al fine di raggiungere il proprio olia di gestione, il FCI:

- sara investito, tra lo 0 e il 100% del proprio \attinetto, in titoli di
credito derivati da emissioni pubbliche e/o privétitoli di credito
negoziabili, obbligazioni) cosi come pensiauille suddette attivita; il
ricorso a tali titoli avra come obiettivo di dare tendimento ai fondi
detenuti dal FCI e che non sarebbero stati utilizzat quadro delle
operazioni sui titoli;

- sarainvestito, tralo 0 e il 10% del proprio\aithetto, in quote e azioni
di OICVM francesi ed europei conformi alla direttivg
85/611/CEE come modificata e di OICVM francesi nomfoami a
questa direttiva;

- realizzera delle operazioni di acquisto o cesstengoranea di titoli, in
particolare attraverso prestiti di titoli, ada#iprocurare al FCI un
surplus di rendimento.

Nel quadro della gestione della propria tesoreréatiéolo accessorio, il FCI
potra in particolare fare ricorso a, dei deposiglle operazioni di acquisti e
vendite con patto di retrocessione, dei prestilicgiidita.

Infine, il FCI potra avere ricorso a degli strumedgrivati o a dei titoli

integranti dei derivati, negoziati sui mercati rkxgoentati, organizzati, francesi
o esteri 0 over the counter. Tali strumenti saramtilizzati al fine di effettuare
delle operazioni di arbitraggio orientate principahte sulle azioni e
accessoriamente sui tassi, di esporre il portafdgliFCIl e/o di ottenerne la
copertura contro tutti i rischi che potranno essedetti dalla gestione (cambio,
tasso, volatilita...).

Il vostro denaro sara principalmente investitotiimenti finanziari selezionati
dalla societa di gestione. Questi strumenti comastc® le evoluzioni e I'alea
dei mercati.

Si richiama l'attenzione dell'investitore sul risotdi cui non puo essere definitq
la portata, che il rendimento del FCI non sia camforai propri obiettivi, e a
quelli che Tinvestitore si e prefissato, poiché ifischio supportato
dall'investitore dipende piu in generale dalla caosigione del proprio
portafoglio.

Rischi principali:

Rischi dovuti alla gestione discrezionale:

Lo stile di gestione discrezionale si basa sull@pazione dell'evoluzione dei
diversi mercati (azioni, titoli di credito, strumtederivati). Esiste un rischio che
il FCI non sia investito in ogni momento sui mergati redditizi. Non & dunque
escluso che il valore di rimborso sia inferiorevalore di sottoscrizione. A
questo titolo, pud esistere per l'investitore uschio di perdita del capitale,
poiché il FCI non beneficia di alcuna garanzia.

Rischi connessi alle operazioni sui titoli:

Il FCI potrebbe essere esposto al fallimento di tpueperazioni derivanti, per
esempio, degli elementi seguenti:

- sospensione da parte di un'autorita di concorratele operazioni in
COrso;

- obbligo, fatto all'entita che acquista dall’autaritdi concorrenza
competente, di cedere degli attivi strategici detieral termine di tali
operazioni;

- difficolta di finanziamento dell’entita che acquise in particolare,
incapacita di elevare i propri capitali;

- eventuale esistenza di una operazione su titdleatita cheacquista.
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Garanzia o protezione:

Sottoscrittori interessati/
profilo dell’investitore tipo:

Rischi connessi alla detenzione di azioni:
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In caso di ribassi dei mercati “azionari”, il vadodelle azioni cosi come, di
conseguenza, il vostro investimento, puo dimindinéemente e su un breve
periodo.

Rischi connessi alle operazioni di arbitraggio ssst:

I rendimenti del FCI dipendordalle anticipazioni fatte dal gestore
sull’evoluzione della curva dei tassi. Esistesthio che la curva dei tassi non g
evolva come previsto dal gestore. A questo titdIJAV (valore liquidativo)
del FCI é suscettibile di diminuzione.

Rischi di tasso

Il FCI e soggetto a rischi di tasso su mercati fesn@d esteri, 0 anche fuori
dalla zona euro. Il rischio di tassi d'interessé Bschio che il valopre degli
investimenti del FCI diminuisca con I'aumento daisiad’interesse.

Rischi di credito connessi agli emittenti dei titdiicredito:

Si tratta di rischi che possono risultare dall'afdzanento del rating di un
emittente i titoli di credito.

Il livello di esposizione potra essere rettificat@diante acquisti di copertura
realizzati tramite CDS o panieri di CDS, come in igatare Itraxx Europe (0 i
suoi subcomponenti).

Rischi accessori:

Rischi connessi a titoli emessi dai paesi emergenti

Il dettaglio dei rischi sopra menzionati si trovella nota dettagliata del presents
prospetto completo.

Nessuna.

Il FCI é aperto a tutti i sottoscrittori.

Il FCI si indirizza in particolare a ogni personaectiesidera munirsi di un
portafoglio di attivi diversificati.

La durata minima di investimento raccomandata periodo superiore a dodici
mesi.

L'importo ragionevole da investire nel FCI dipendalla vostra situazione
personale. Per determinarlo, dovete tenere conto vdstro patrimonio
personale, dei vostri bisogni attuali e fino a dodiesi almeno.

E fortemente raccomandato diversificare sufficiemeate i vostri investimenti
al fine di non esporli unicamente ai rischi del FCI.




3.

INFORMAZIONI SULLE SPESE, COMMISSIONI E FISCALITA

Spese e Commissioni:

Regime fiscale:
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Commissioni di sottoscriziere di rimborso:

Le commissioni di sottoscrizione e di rimborso anteeanno il prezzo di
sottoscrizione pagato dall'investitore o diminuimanil prezzo di rimborso. Le
commissioni acquisite dal FCI servono a compensargpese supportate dal
FCI per investire o disinvestire gli averi affiddte commissioni non acquisite
ritornano alla societa di gestione, al revisoretabite, ecc.

Spese a carico dell'investitore Base Tasso
prelevate  al momento dellg massimo
sottoscrizioni e dei rimborsi

Commissione di sottoscrizione npNAV x Numero di 1,5%
acquisita dal FC(1) quote

Commissione di sottoscrizion®AV x Numero di| Nessuno
acquisita dal FCI quote

Commissione di rimborso ngMAV x Numero di| Nessuno
acquisita dal FCI quote

Commissione di rimborso acquisita d&AV x Numero dif Nessuno
FCI Tquote

(1) ciascun ordine di rimborso e di sottoscrizione pap stesso investitore,
eseguito lo stesso giorno di valutazione per uessstquantita di azioni sara
all’occorrenza, esonerato dalla commissione dbsottzione.

Spese di funzionamento e di gestione:

Queste spese ricoprono tutte le spese addebitatéadiente al FCI, ad ecceziong
delle spese di transazione. Le spese di transaziookidono le spese
d’'intermediazione (mediazione, imposte di borsa;.)ee la commissione di
movimento, all’'occorrenza, che puo essere percapiparticolare dal depositario
e dalla societa di gestione.

Alle spese di funzionamento e di gestione possggaiagersi:

- delle commissioni di sovrarendimento. Queste mgneranno la societa di
gestione non appena il FCI abbia superato i propiettvi. Esse sono dunque
addebitate al FCI;

- delle commissioni di movimento addebitate al FCI;

- una quota del reddito delle operazioni di acquéstessioni temporanee di titoli.

Per maggiori precisazioni sulle spese effettivamemtdebitate al FCI, consultare
la parte B del prospetto semplificato.

Spese addebitate Base Tasso massimo
al FCI
. Attivo netto delle azioni della 2% TTC (tasse
Spese di . : )
. .Sicav 0 di quote del FCI in comprese)
funzionamento e di . .
estione portafoglio, direttamentg
9 connesso al risultato del FCI
Commissione di
h Nessuna Nessuna
sovrarendimento

Secondo il vostro regime fiscale, le plusvalenZeisultati eventuali dovuti alla
detenzione di quote del FCI possono essere sotioposissazione. Noi Vi
consigliamo di riscontrare la vostra situazionesgp il revisore contabile del
FCI.

Peraltro, in applicazione della direttiva “Risparin@003/48/CE del 3 giugno
2003 in materia di fiscalita dei risultati del r@smio sotto forma di pagamento d
interessi in particolare convertita nel diritto rfceése all’articolo 242 TER del
codice generale delle imposte, si precisa che il&{Dhestito per piu del 40% in
credito e prodotti assimilati.
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4.

INFORMAZIONI DI ORDINE COMMERCIALE

Modalita di sottoscrizione e di rimborso:

Data di chiusura dell'esercizio:

Modalita di allocazione dei risultati:

Data e Periodicita di calcolo
del valore liquidativo:

Luogo e modalita di pubblicazione o di
comunicazione del valore liquidativo:

Valuta di riferimento delle quote o azioni:

Data di creazione:

INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI

Il prospetto completo del FCI e gli ultimi documeatinuali e periodici sono inviati nell'arco di usettimana con una semplice domand

scritta dal portatore di quote presso:

Il documento “Politica di voto” che presenta le dimioni nelle quali i diritti di voto connessi dtdli detenuti dal FCI sono esercitati cos
come tutte le informazioni supplementari sul FClqmu® essere ottenute presso il revisore contabll&@l le cui coordinate sono soprg

menzionate.

Data di pubblicazione del prospetto: 30 settemb@82

Il sito dellAMF (www.amf-France.orgcontiene ulteriori informazioni sulla lista dedcumenti regolamentari e I'insieme delle disposizio

relative alla protezione degli investitori.

Il presente prospetto semplificato deve essereegmado ai sottoscrittori prima della sottoscrizione
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Nella misura in cui le quote sono liberate in ngitei, gli ordini possono essere|
espressi in numero di quote — intero sia nel caf@azoni- sia di tutto I'importo.

Le sottoscrizioni e i rimborsi sono centralizzagnogiorno non oltre le 11 (ora di
Parigi) alla sede sociale del centralizzatore debé&oscrizioni-rimborsi. Esse
saranno eseguite sulla base del prossimo valar&étvo. Il NAV é calcolato ad
interesse corrente fino al giorno precedente t@sarizione o il rimborso.

Abbiamo cancellato la seguente fraisé&lav € calcolato ad interessi correnti fing
al giorno precedente la sottoscrizione o il rimbmrs

Le domande di sottoscrizione e di rimborso sondraérzate presso la Banque
d’Orsay il cui indirizzo € il seguente:

BANQUE D'ORSAY
21-25 rue Balzac
75 008 PARIGI

Ultimo giorno di apertura della Borsa di Parigi dese di giugno.

Il primo esercizio sociale del FCI & stato chiugdtifno giorno di apertura della
Borsa di Parigi nel mese di giugno dell’anno 1989.

Le somme distribuibili sono integralmente capitzdite ogni anno.

Il valore liquidativo € calcolato e pubblicato og@rno di borsa ad eccezione de
giorni feriali legali in Francia e dei giorni di icisura della Borsa di Parigi. Il
calendario di riferimento scelto & quello di Eursin®A.

L'ultimo valore liquidativo & pubblicato nei localel depositario.
Euro

Il FCI é stato autorizzato dalla Commissione dellerapioni di borsal 24
ottobre 1988.

BANQUE D'ORSAY
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIGI
Tel: 01.42 99 30 00
E-mail: juridiqgue@banquedorsay.fr

FCI “ORSAY 33"
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B. PARTE STATISTICA

| Rendimenti dell’lOICVM al 31/12/2007

4,00%

3,50%
3,00%

2,50%

2,00%
1,50%
1,00% ~
0,50% -

0,00%

2003 2004 2005 2006 2007

| calcoli di rendimento sono realizzati con cedudéte reinvestite

Rendimenti 1 anno 3 anni 5 anni

FCI 3,68% 3,22% 2,66%

Indice di rendimento:

4,02% 3,02% 2,71%

EONIA (1)

(1) Dato il proprio obiettivo di gestione e la stragegeguita, non pud essere fatta menzione a ureinddicferimento pertinente per il FCI.
L'esposizione del FCI ai mercati potra variare indmeignificativo nel tempo, facendo un paragone wonndice di riferimento fisso

inoperante.

Comunque, a titolo

medio delle operazioni giorno per giorno sul meydaterbancario in Euro. Esso corrisponde alla megiotidiana dei tassi interbancar

giorno per giorno tr

operazioni trattate. Esso € calcolato dalla Bancar@lerEuropea su una base “numero di giorni eg@giorni”, & diffuso tra le 18:45
e le 19:00 se almeno il 50% delle societa costitiiecampione hanno effettivamente fornito un tidruto. La media é effettuata dopa

I’eliminatzione del 1

dalla Federazione Bancaria Europea. Questo indigéedimento € disponibile sulla pagina Bloomber@®IA Index”.

di informazione, il portatoregdiote puo riferirsi al’lEONIA (Euro Overnight Indekverage). L'EONIA ¢ il tasso

asmessi alla Banca Centrale EBadBCE) dalle banche di riferimento (48 banche) rdpeati dal volume delle

5% di quotazioni estreme (ilmero eliminato € sempre arrotondato) e espressduwe decimali. Esso € pubblicatd
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“ RENDIMENTI PASSATI NON PREGIUDICANO QUELLI FUTURI . ESSI NON SONO COSTANTI NEL TEMPQ

Presentazione delle spese a carico del’OICVM nebtso dell’'ultimo esercizio chiuso il 30/06/2008:

Spese di funzionamento e di gestione al 30/06/2008: 0.57%
Costo indotto dall'investimento in altri OICVM o fo ndi di investimento: 0,01%
Costi connessi all'acquisto di OICVM e fondi di intiegento: 0,01%
Retrocessioni negoziate dalla societa di gestioh®d€VM investitore: 0,00%
Altre spese a carico del’lOICVM: 0.11%
Commissione di sovrarendimento: 0,00%
Commissione di movimento: 0,11%
Totale a carico del’OICVM nel corso dell’ultimo esecizio chiuso 0,69%

Presentazione delle spese addebitate al’OICVM nebrso dell’'ultimo esercizio chiuso il 230/06/08

Le Spese di Funzionamento e di Gestione:

Costo indotto dall’acquisto del’OICVM
e/o del fondo di investimento:

Altre spese a carico dellOICVM:

Si richiama l'attenzione dell'investitore sulle raltspese che sono suscettibili di una variaziomte fda un anno all’altro e che le cifre qu
presenti sono quelle constatate nel corso deltegerprecedente.
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Queste spese ricoprono tutte quelle addebitatétatinente al FCI, ad eccezione
delle spese di transazione e all'occorrenza d@ellamissione di sovrarendimento
Le spese includono le spese di intermediazionek@romposte di borsa...) e la
commissione di movimento ( vedere di seguito).

Le spese di funzionamento e di gestione includongarticolare le spese di
gestione finanziaria, le spese di gestione amnnaiigh e contabile, le spese d
deposito, di conservazione e di verifica

Alcuni OICVM investono in altri OICVM o in fondi dinvestimento di diritto
estero (OICVM bersaglio). L'acquisto e la detenzidnen OICVM bersaglio (0
di un fondo di investimento) fanno supportare diC&M acquirente due tipi di
costi valutati di seguito:

- delle commissioni di sottoscrizione/rimborso. Tuidala quota di queste
commissioni acquisite dal’lOICVM bersaglio & assatal alle spese di
transazione e non € dunque contabilizzata qui;

- delle spese a carico direttamente dellOICVM beiisagihe costituiscono dei
costi indiretti per I'OICVM acquirente.

In alcuni casi, 'OICVM acquirente pud negoziarelelebtrocessioni, cioe delle
riduzioni su alcune delle spese. Queste riduzianirdiiranno il totale delle spese
che I'OICVM acquirente supporta effettivamente

Altre spese possono essere a carico dell’OICVMrahia di:

- commissioni di sovrarendimento. Queste remunerdasocieta di gestione
non appena I'OICVM abbia raggiunto i propri obiittiv

- Commissioni di movimento. La commissione di movingené una
commissione a carico dellOICVM ad ogni operazioné portafoglio. Il
prospetto completo descrive in modo dettagliatostpieommissioni. La
societa di gestione pud beneficiarne alle condizioeviste nella parte A del
prospetto semplificato.
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|Inf0rmazioni sulle transazioni nel corso dell’'ultimo esercizio chiuso il 30/06/08:

Le transazioni tra la societa di gestione per cdelbOICVM che essa gestisce e le societa connleasao rappresentato sul totale delle
transazioni di questo esercizio:

Classi di attivo Transazioni
Azioni 0,00%
Acquisti e cessioni temporanei di titoli 100,00%
Titoli di credito 0,00%

V/Banque d'Orsay
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II. NOTA DETTAGLIATA

A. CARATTERISTICHE GENERALI

1. FORMA DELL'OICVM

Forma giuridica dell'OICVM:

Data di creazione e durata di esistenza prevista:

Conforme alle norme
europee

ORSAY 33

Fondo comune di investimento di diritto franceses@tjuito, il “FCI”)

il FCI e statacreato il 24 ottobre 1988 per una durata di 99.anni

Codice Isin DIStr;it;lijzlt'gt? e dei Valuta di riferimento NAV di origine Sottoscrittori interessati
FR0010389759 Capitalizzazione EURO 15.244,90 euros Tutti i sotitisci

Indicazione del luogo dove si pud procurare l'ultino  Gli ultimi documenti annuali e periodici sono intriaell’arco di una settimana

rapporto annuale e I' ultimo stato periodico:

2. GLIATTORI

Societa di gestione:

Depositario, conservatore e istituto
incaricato della centralizzazione delle
sottoscrizioni-rimborsi:

Revisore contabile:

Depositario:

Delegato:

Consiglieri:
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su semplice domanda scritta dal portatore di gpisso:

BANQUE D'ORSAY

21-25 rue Balzac - 75008 PARIGI
Tel: 01.42 99 30 00

E-mail: juridique@banquedorsay.fr

Tutte le informazioni supplementari possono esstéenere dal revisore contabilg
del FCI le cui coordinate sono presenti di seguito

ORSAY ASSET MANAGEMENT SNC,societa di gestione di portafoglio
francese autorizzata dalla Commissione delle opmmaadi borsa in data 30
giugno 1997 sotto il numero di visa GP-9761.

33, avenue de Wagram— 75 017 PARIGI
Tel: 01.42 99 30 00

BANQUE D’ORSAYSA, istituto di credito francese autorizzato dal Caait
degli Istituti di Credito e delle Imprese d’Investnto,
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIGI

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT
63 rue de Villiers, 92 200 Neuilly-sur-Seine
rappresentato dalla Sig.ra Marie-Christine Jétil

BANQUE D’'ORSAY, istituto di credito autorizzato dal Comitatio ddgtituti di
Credito e delle Imprese d’Investimento,
21-25 rue Balzac - 75 008 PARIGI

Nessuno

Nessuno
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B. MODALITA DI FUNZIONAMENTO E DI GESTIONE

1. CARATTERISTICHE GENERALI

Caratteristiche delle quote:

Data di chiusura:

Indicazioni sul regime fiscale:

2. DISPOSIZIONI PARTICOLARI

Classificazione:

Obiettivo di gestione:

V/Banque d'Orsay 14
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- Codice ISIN:FR0010389759

- Natura dei diritti connessi alle quote ogni portatore di quote dispone di un
diritto di co-proprieta sugli attivi del FCI propaopale al numero di quote

possedute. Le quote sono interamente liberate;ress@resentano nessun valorg

nominale e non danno diritto a nessun diritto pesfeiale o dprelazione.

- Tenuta del passivo la tenuta del passivo & assicurata dal depasjtBanque
d’'Orsay. Si precisa che 'amministrazione delle tgué effettuata in Euroclear
Francia.

- Diritto di voto: non essendo connesso alle quote di un FCI alcittodir voto,
le decisioni vengono prese dalla societa di gestio

- Forma delle quote al portatore.

- Decimalizzazione le quote sono liberate in millesimi al fine dirpettere di
esprimere un ordine dell'intero importo.

Ultimo giorno di apertura della Borsa di Parigi dedse di giugno.
Il primo esercizio sociale sara chiuso I'ultimo gio di apertura della Borsa di
Parigi del mese di giugno dell’anno 1989.

Il FCI non e soggetto all'imposta sulle societa mrfeia. In virtu del principio di
trasparenza fiscale, il portatore di quote & cansith direttamente detentore di
una frazione degli strumenti finanziari e di ligitied detenute nel FCI. Di
conseguenza, il portatore di quote pu0 esserettassdle plusvalenze e sui
risultati eventuali dovuti alla detenzione di que)adel FCI.

Il regime fiscale applicabile alle piu-o-meno valeriatenti o realizzate dal FCI
dipende dalle disposizioni fiscali applicabili @lestitore e/o alla giurisdizione di
residenza fiscale del FCI.

Cosi, all’'estero, le plusvalenze realizzate sullssiome di valori mobiliari esteri
realizzati e i risultati di fonte estera percepiéil FCI nel quadro della propria
gestione possono essere tassati. L'imposizioneestdifo pud essere sottg
determinate condizioni ridotta o esonerata graZie a&onvenzioni fiscali
internazionali.

Gli investitori sono dunque invitati ad indirizzaesl un consigliere quanto alle
conseguenze fiscali eventualmente connesse atiassotione, al rimborso, alla
detenzione o alla cessione di quote in virtu deligolamentazione applicabile ne
paese di residenza, domicilio o di costituzionepietatore di quote.

Peraltro, in applicazione della direttiva “Risparin@003/48/CE del 3 giugno
2003 in materia di fiscalita sui ricavi del rispaonsotto forma di pagamento di
interessi in particolare, recepita nel diritto ftese all’articolo 242 TER del
codice generale delle imposte, si precisa che il&@estito per piu del 40% in
credito e prodotti assimilati.

OICVM “Diversificati”

Il FCI ha per obiettivo, di far beneficiare I'inu#ere, per mezzo di una gestione
discrezionale dei suoi attivi, di un rendimento esipre dall’ 1% al 2% rispetto a
quello del’lEONIA (Euro Overnight Index Average)l metto delle spese di
gestion.

Indice diriferimento: Data la strategia di investimento messa in opdra,
portatore di quota(e) potra, a semplice titolordoimazione, riferirsi al’lEONIA
in particolare al fine di confrontare a posterigropri rendimenti e quelli del
FCI.
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Strategia d'investimento:
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L’EONIA corrisponde alla media giornaliera dei dasnterbancari trasmessi
quotidianamente da 48 banche di riferimento allacBarentrale europea che Ia
calcola. E diffuso tra le 18:45 e le 19:00 ed élicato dalla Federazione
Bancaria Europea. Questo indice € disponibile qudigina Bloomberg “EONIA
Index”.

1-strategia utilizzata:
Il FCI ha una strategia di costituzione di un partgib di attivi diversificati.
La gestione messa in opera € discrezionale.

Al fine di raggiungere I'obiettivo di gestione géstore effettua delle operazioni di
arbitraggio sulle azioni francesi e/o estere, irtipalare delle operazioni sui titoli
(di seguito, “Operazione”): il gestore prende cdslle posizioni sulle offerte
pubbliche di acquisto, sulle offerte pubbliche dimbio, cioé operazioni sui titoli
di un emittente (I'entita bersaglio, o assorbita)ziate da una terza entitd
(acquirente, o la societa che assorbe), le qualcaso di successo, come effettp
provocano una valorizzazione a breve termine delstimento; pud ugualmente
cercare di trarre profitto dall'annuncio di un aumee di capitale, o ancora di
scontotra titoli di diversa natura emessi dalla stessaesd, per esempio tra le
azioni e di buoni di sottoscrizione di azioni dioustesso emittente). Nel quadrg
delle Operazioni, il gestore prendera, inoltrejedpbsizioni sintetiche attraverso
degli swaps sul sub-giacente delle azioni, facdiudmetto di Operazioni, dove il
rendimento sara scambiato con il pagamento dissotdi interessi.

Il gestore prende delle posizioni unicamente s@igerazioni che sono state
oggetto di una dichiarazione ufficiale per le qualicondizioni di realizzazione
sono state pubblicamente stabilite e diffuse. @linenti di informazione ufficiali,

come il calendario previsionale dell'Operazioneycsdirettamente comunicati al
gestore dalle societa di gestione, agli organismbatsa. Essi sono, peraltro,
liberamente consultabili presso alcuni fornitori @iformazioni finanziarie
(Bloomberg ...) .

La strategia d’'investimento messa in opera € fansiat

(i) da una parte, uno studio dello stato e dell’eviohe dei mercati finanziari:

una riflessione generale sulla situazione macromoica € condotta da un
comitato di allocazione di attivo mensile che prepadsizione sulle anticipazioni
in termini di tendenze fondamentali concernenti ringpali indici
macroeconomici nazionali e internazionali, comasst di rialzo, di inflazione, di
disoccupazione e i livelli d’intervento delle digerbanche centrali.

Riguardo alle opinioni e alle previsioni formulatal suddett@omitato, il gestore
decidera, in funzione del tipo di Operazione (d&ean liquidi o per scambio di
titoli...), di diminuire o accrescere gli investimemealizzati in questo tipo di
operazione: la selezione delle Operazioni sulleliguaestore interverra € in
modo intrinseco connessa ai rischi che esso stimzomlere dato lo stato del
mercato.

(i) d'altra parte, un’analisi che verte sulla speidicdell’Operazione e sulla
propria pertinenza in rapporto alla ricerca di gaak di diversificazione del
portafoglio del FCI: tenuto conto della specifiaitélle Operazioni, il gestore avrd
un approccio pragmatico e apprezzera sistematidant@mertinenza di ciascuna
Operazione.

Pertanto, prima di cominciare ogni Operazioneestgre studiera le probabilita di
fallimento e di successo connesse all'Operazione.
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Conseguentemente e al fine di raggiungere l'obwtti gestione, esso
privilegera:

a) da una parte, la qualita dell'Operazione comaidee, di conseguenza, quella
del portafoglio, in funzione dei criteri seguenti:

la probabilita di eventuali maggiori offerte sulp@razione da parte di
altri potenziali acquirenti

- il posizionamento delle autorita di concorrenzageistore valutera le
eventuali restrizioni che sarebbero state emessgaanque autorita di
concorrenza francese o estera (FTC, Consiglio dallec@renza...) a
riguardo dell’Operazione;

- la facolta di ritiro dell’acquirente: il gestore rda particolarmente
attenzione al fatto che la societa che acquista ggado di rimuovere,
in tempi opportuni, i propri capitali; questi cotlsiera ugualmente
'esistenza di ogni condizione sospensiva emesdiierddaa che
acquista, come la quota di capitale dell’entitaugsitp effettivamente
detenuta al termine dell’Operazione;

- la capacita di resistenza dell'entita acquisita irapporto
all'Operazione che essa giudicherebbe ostile;

- l'eventuale esistenza di un rischio dell'Operaziosel'entita che
acquista.

b) daltra parte, la diversificazione del portdfogassicurandosi che:

- I'investimento realizzato per ogni Operazione mitnepassera il 2% dell'attivo
netto del FCI;

- il pitt grande numero possibile di Operazioni confi ai criteri di selezione
sopra citati saranno continuamente perseguiti.

Peraltro, € da notare che I'esposizione al rischioambio sara I'oggetto di una
copertura sistematica per mezzo di interventi @réono sugli strumenti derivati.

2- Attivi utilizzati (al di fuori dei derivati):

Per tutte le categorie di attivi esaminati di seguil FCI pud investire senza
alcuna costrizione settoriale e/o geografica. Egetra intervenire sui paesi
emergenti (fuori I'OCSE) a titolo accessorio.

L’attivo netto del FCI e investito:

a) tra 0% e 100%, in azionii cui emittenti sono indifferentemente domicidliat
sia in Francia sia in ogni altro paese (membro o-membro dellOCSE):
queste azioni detenute direttamente sono indikzeatso capitalizzazioni di
tutte le misure, senza settori di attivita privilga priori € senza un mercatg
preponderante. Da notare che [linvestimento in raziai piccola
capitalizzazione é realizzato a titolo accessorio.

b) tra 0% e 100%, in titoli di credito cosi come m prodotti di gestione
monetaria; questa componente di gestione sara essenzialmestituita da
titoli di credito quotati e/o non quotati a brevaedio e lungo termine,
negoziati sui mercati regolamentati francesi oteresSi trattera di titoli di
credito negoziabili (certificati di deposito, buordi tesoreria, euro
commercial paper), di EMTN, di obbligazioni, di obbligazioni
convertibili, permutabili e titoli assimilati, cosbme le pensioni sui questi
attivi.

Peraltro, nel quadro della gestione delle sue di¢gui I'attivo del FCI potra
essere investito in obbligazioni fondiarie.
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L'investimento realizzato dal FCI in tali titoli no& subordinato a nessuna
condizione in quanto alla natura del mercato dissione considerato
(mercato primario o mercato secondario) e allaigudkll’'emittente: i titoli
di credito e strumenti del mercato monetario bdisaderivano si da
emissioni private che pubbliche, dato che la ripanme tra la responsabilia
privata e quella pubblica & lasciata alla libeltacdel gestore.

La durata non € inoltre stabilita. Peraltro, i seftidtitoli dovranno essere
calssificati tra AAA e BBB- da Standard and Poor's @lassificati in
maniera equivalente da un’altra agenzia di rating.

c) tra0% e 10%, in quote e azioni:

- di OICVM francesi e europei conformi alla diretti@&/611/CEE come
modificata;

- di OICVM di diritto francese non conformi a questessa direttiva
come gli OICVM indicizzati, gli OICVM che investonatpdel 10% in
quote o azioni di OICVM, i fondi comuni d’interventsui mercati a
termine (FCIMT), OICVM a procedura alleggerita o,peessibile, degli
OICVM a regole dinvestimento alleggerite o degli G¥M
contrattuali.

Questo investimento mira a raggiungere I'obiettiddb gestione e ad
ottimizzare i risultati del FCI.

Il FCI puo investire in quote e/o azioni di OICVM mmmistrate da Orsay
Asset Management o da un’'altra societa di gestifili@e della Banque
d’'Orsay.

3- Strumenti derivati:

Gli interventi sugli strumenti derivati possono mveluogo sui mercati
regolamentati, organizzati, francesi o esteri a dve counter.

Al fine di realizzare I'obiettivo di gestione, ilegtore potra prendere, nel limitg
dell'attivo netto del FCI, delle posizioni sui cami a termine fisso o
condizionale e/o degli swaps, sul sub-giacenteashit di indici, di azioni e/o di
valute. Esso avra, peraltro, ricorso a posiziontetiche attraverso gli swaps sy
sub-giacente di azioni dove il rendimento sara $&cafm con il pagamento di un
tasso di interesse. Il ricorso a tali strumentifas& a fini, principalmente, di
arbitraggio e, in maniera piu accessoria, di capartdi tutti i rischi che
potrebbero essere indotti dalla gestione (cambssitvolatilita...).

I FCI pud ugualmente fare ricorso al cambio a teemiin funzione
rispettivamente dei propri bisogni di coperturaatute.

Il gestore puo inoltre far ricorso sia ai Credit &df Swap (di seguito “CDS”) di
un solo emittente, sia a panieri di CDS, come irtigalare Intraxx Europe
(portafoglio equiponderato dei 125 CDS piu scambsali mercato o sui suoi
subcomponenti.

Tali CDS o panieri di CDS saranno utilizzati a finiedposizione e/o di copertura
nell’lambito delle seguenti strategie identificate:

° Protezione degli attivi contro i rischi di defaul

° Protezione degli attivi contro le variazioni grsad

° Protezione dgeli attivi mediante una copertuaaite indice

° Arbitraggio di spread fra un titolo e il suo dexio di credito (arbitraggio di
base)

° Arbitraggio fra indici di derivati di credito

° Protezione contro il rischio di default (defandtutral) / trade di curva
° Copertura dello spread di CDS (delta neutral)ddrdi curva

° Copertura di spread neutro (spread neutral) étdhdurva

° Arbitraggio di subordinazione

° Arbitraggio di spread fra due soggetti di rifeeinto

° Ricorso al CDS come alternativa ad un’obbligazione
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Profilo di rischio:

V/Banque d'Orsay 18

Prospetto in data 30 settembre 2008

4- Titoli integranti dei derivati:

Il FCI potra fare ricorso a
- warrant negoziati sui mercati regolamentati fem@/o esteri

- Credit Linked Note, a fini di esposizione

5-Depositi:

Utilizzati nel quadro della gestione delle dispdiitdo quotidiane del FCI, essi
contribuiranno alla realizzazione dell'obiettivo destione all’altezza del loro
livello di remunerazione, generalmente fissato BIDNIA +/- un margine e,
quando sono effettuati presso lo stesso istituterddito, nel limite del 20%
dell’attivo netto del FCI.

6- Prestiti di liquidita:

Il FCI potra ricorrere ai prestiti di liquidita final 10% del proprio attivo netto al
fine:

- da una parte, di affrontare una distanza tempordreed flussi di
acquisti e di vendite di titoli emessi sul mercatdei flussi di rimborsi
importanti;

d’'altra parte di potere beneficiare puntualmente ogportunita di
investimento

7- Operazioni di acquisti e cessioni temporaneditdili:

Il FCI realizza delle operazioni d’acquisto o cessidemporanea di titoli nel
quadro della gestione della propria tesoreria e#lyottimizzazione dei suoi
risultati. Queste operazioni consistono in pregtidise in prestito di titoli, degli
acquisti e vendite con patto di retrocessione. Eegse adatte a procurare al FC
un rendimento vicino al’lEONIA.

Il FCI puo realizzare delle operazioni di cessioamporanea di titoli fino al
100% del proprio attivo. Pud ugualmente realizziglle operazioni di acquisto
temporaneo di titolo al 10%, al contrario dei cadsiacquisti con patto di
retrocessione contro consegna di liquidita, il toite del 10% menzionato
precedentemente € portato al 100%. Il detentogudta(e) € invitato a riferirsi
alla rubrica “Spese e Commissioni” del presentepetie.

Il vostro denaro sara principalmente investito tiursenti finanziari selezionati
dalla societa di gestione. Questi strumenti comase® le evoluzioni e l'alea dei
mercati.

Si richiama I'attenzione dell'investtore sul risehdi cui non puo essere definita I3
portata, che il rendimento del FCI non sia confoangropri obiettivi, e a quelli
che l'investitore si & prefisso, poiché il risclsiopportato dall'investitore dipende
piu in generale dalla composizione del proprio @oglio.

In ordine decrescente di importanza, i rischi algpiotrebbe essere esposto il
FCI sono i seguenti:

Rischi connessi alla gestione discrezionale:

Lo stile di gestione discrezionale consiste ndik@pazione dell'evoluzione dei
diversi mercati (azioni, titoli di credito, strurtederivati). Esiste un rischio che il
FCI non sia investito ad ogni momento sui mercaii nrgidditizi. Non & dunque
escluso che il valore del rimborso sia inferiorevalore di sottoscrizione. A
guesto titolo, puo esistere per l'investitore wthio di perdita del capitale, datd
che il FCI non beneficia di alcuna garanzia.
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Rischi connessi alla specificita di una operaziorsui titoli (“Operazione”):

Il FCI potrebbe essere esposto al fallimento delf@gione derivante, per
esempio, dagli elementi seguenti:

- sospensione da parte di un’autorita di concorrefetle Operazioni in
COrso;

- obbligo, fatto all’entita che acquista dall'autaritdi concorrenza
competente, di cedere degli attivi strategici deteral termine
dell'Operazione;

- difficolta di finanziamento dell’entita che acquised in particolare,
incapacita della suddetta entita di aumentarepitate;

- eventuale esistenza di una Operazione sull’ertiédacquista.

Tenuto conto di tali rischi, il rendimento del FCldp essere intaccato e una
perdita del capitale non € esclusa.

Rischi connessi alla detenzione di azioni:

In caso di ribasso dei mercati “azionari”, il valodelle azioni cosi come, di
conseguenza, il vostro investimento, possono dimerfortemente ed in un breve
periodo.

Rischi connessi alle operazioni di arbitraggio porte sui tassi:

I rendimenti del FCI dipendono dalle anticipaziomitté dal gestore sulla
evoluzione della curva dei tassi. Esiste un risatie la curva dei tassi non s
evolva nel senso anticipato dal gestore. A questdot il NAV del FCI &
suscettibile di ribassi.

Rischi di tasso:

Il FCI é sottoposto ai rischi di tasso sui mercagn€esi o esteri, vedi fuori zong
Euro. Il rischio di tasso di interesse ¢ il rischlee il valore degli investimenti del
FCI possa diminuire qualora i tassi di interesseemtmo.

Rischi di credito connessi agli emittenti dei titdldi credito:

Si tratta di rischi che possono risultare dall’aszanento del rating di un
emittente i titoli di credito.

Il livello di esposizione potra essere rettificateediante acquisti di copertura
realizzati tramite CDS o panieri di CDS, come in igatare Itraxx Europe (0 i
suoi subcomponenti).

Rischi di liquidita:

Questi rischi difficilmente quantificabili si matalizzano poiché gli attivi sui
quali investe il gestore possono divenire pocoidigin caso di forte movimento
di mercato, in alto come in basso. In un contestairdborsi importanti, le
posizioni potrebbero essere difficili a svolgersuin tempo limitato.

Rischi di controparte:

Il FCI e esposto al rischio di controparte che t&udall'utilizzo di strumenti
finanziari a termine. | contratti su questi strumtadinanziari a termine possono
essere conclusi con uno o piu istituti di credigdlan misura in cui non sono in
grado dionorare il loro impegno sul titolo deddetti strumenti.

Rischi connessi ai titoli emessi dai paesi emergént

Le condizioni di funzionamento e di sorveglianza qiliesti mercati possono
avvalersi degli standard prevalenti per le gramazze internazionali.
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Garanzia o protezione:

Sottoscrittori interessati
/ profilo dell'investitore tipo :

Modalita di allocazione dei risultati:

Caratteristiche delle quote:

Modalita di sottoscrizione e di rimborso:

Periodicita di calcolo de NAV:

Spese e Commissioni:
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Nessuna.

Il FCI & aperto a tutti i sottoscrittori.

Il FCI si rivolge particolarmente ad ogni personasiderosa di possedere un
portafoglio di attivi diversificati.

La durata minima di investimento raccomandata @enodo superiore a dodici
mesi.

L'importo minimo che € consigliabile investire nECI dipende dalla vostra
situazione personale. Per determinarlo, dovetadetento del vostro patrimonio
personale, dei vostri bisogni attuali e fino a @odiesi almeno.

E fortemente raccomandato diversificare sufficiereate i vostri investimenti al
fine di non esporre unicamente ai rischi del FCI.

Le somme distribuibili sono integralmente cajmtzdte ogni anno.

Le quote sono valutate in Euro.

Nella misura in cui le quote sono liberate in ngitei, gli ordini possono essere|
espressi in numero di quote — intero sia nel caf@azoni- sia di tutto I'importo.
Le sottoscrizioni e i rimborsi sono centralizzagnogiorno entro le 11h00 (ora di
Parigi) alla sede sociale della centralizzazioniée dttoscrizioni-rimborsi. Esse
saranno eseguiti sulla base del NAV che seguifdAV ¢ calcolato ad interesse|
corrente fino al giorno precedente la sottoscnigio il rimborso. Le domande di
sottoscrizione e di rimborso sono centralizzatesswela Banque d’Orsay il cui
indirizzo ¢ il seguente:

BANQUE D'ORSAY
21-25 rue Balzac
75 008 PARIGI

Il NAV e calcolato e pubblicategni giorno di borsa ad eccezione dei giorni
festivi legali in Francia e dei giorni di chiusuttalla Borsa di Parigi. Il calendario
di riferimento scelto € il calendario di Euronex.3.'ultimo NAV é pubblicato
nei locali del depositario.

Commissioni di sottoscriziomedi rimborso:

Le commissioni di sottoscrizione e di rimborso aoteeanno il prezzo di
sottoscrizione pagato dall'investitore o diminuimanil prezzo di rimborso. Le
commissioni acquisite dal FCI servono a compensaepése sopportate dal FC
per investire o disinvestire le risorse affidatee tommissioni non acquisite
ritornano alla societa di gestione, al commercialiare, ecc.

Spese a carico dell'investitore, Base Tasso
prelevate dalle sottoscrizioni e dai massimo
rimborsi
Commissione di sottoscrizione npMNAV x Numero di 1,50%
acquisita dall’OICVM(1) guote
Commissione di sottoscrizione acquigitllAV x Numero di Nessuno
dal'OICVM guote
Commissione di rimborso non acquisithlAV x Numero di Nessuno
dall'OICVM quote
Commissione di rimborso acquis|tdNAV x Numero di Nessuno
dal’'OICVM guote

(1) ciascun ordine di rimborso e di sottoscrizione pap stesso investitore,
eseguito lo stesso giorno di valutazione per uesssatquantita di quote sard,
all'occorrenza, esonerato dalla commissione dbsotizione.
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Spese di funzionamento e di gestione:

Queste spese ricoprono tutte le spese addebitettadiente al FCI, ad eccezione¢
delle spese di transazione. Le spese di transaziookidono le spese
d’'intermediazione (mediazione, imposte di borsa;.)ee la commissione di
movimento, all'occorrenza, che puo essere percapiparticolare dal depositario
e dalla societa di gestione.

Alle spese di funzionamento e di gestione possggaiagersi:

- delle commissioni di sovrarendimento. Queste maneranno la societa di
gestione non appena il FCI abbia oltrepassato irpafyiettivi. Esse sono dunque
addebitate al FCI;

- delle commissioni di movimenti addebitate al FCI;

- una quota del reddito delle operazioni di acquéstessioni temporanee di titoli.

Per maggiori precisazioni sulle spese effettivametdebitate al FCI, consultare
la parte B del prospetto semplificato.

Spese addebitate Base Tasso massimo
al FCI
Attivo netto delle azioni della  2,00% TTC (tasse
Sicav o di quote del FCI i comprese)
portafoglio, direttamentg

connesso al risultato del FCI

Commissione di

. Nessuna Nessuna
sovrarendimento

Azioni e obbligazioni
convertibili: 0,15%
Obbligazioni: forfetario
Prelievo su ogni transazione secondo maturita nel
limite di 50 Euro per

Beneficiari che
percepiscono le
commissioni di

movimento € . :
(depositario: milione di Euro;
lpoo%) ' Derivati: variabile

secondo l'importo
fatturato dal broker.

Descrizione della procedura messa in opera nel qued della scelta degli
intermediari:

Il gestore sceglie discrezionalmente gli intermedian i quali intende lavorare
conformemente alla procedura messa in opera da GRSKSSET
MANAGEMENT.

L'oggetto di questa procedura, che € descritta amigra dettagliata nel rapportg
annuale del FCI, & di valutare regolarmente I'adtspza esistente tra:

- da una parte, il volume di missioni affidate daR®AY ASSET
MANAGEMENT a ogni intermediario considerato indivamente, cosi come
I'importo della remunerazione essendo ad esso Gsone

- d'altra parte, la qualita della prestazione fanilallintermediario apprezzatal
anch’essa in funzione di criteri predefiniti come particolare la qualita della
ricerca, dell'informazione e dell'esecuzione, ldar@ta dell'intermediario (...).

ORSAY ASSET MANAGEMENT ha stabilito una griglia dialtazione
attraverso una lista con il nome della totalitaldiegermediari con i quali essa ha
collaborato nel corso dell'anno. Questa griglidogdetto di una classificazione
da parte di ciascun gestore di ORSAY ASSET MANAGEMEN

Le note cosi comunicate permettono di attribuiregai intermediario una nota
media per anno.

| risultati di questa classificazione sono prestritaoccasione di un comitato
annuale di revisione degli intermediari che si pmciano sulla pertinenza del
comportamento della relazione con ciascun interarexi tenuto conto dell’

classificazione che gli € stata comunicata.
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C. INFORMAZIONI DI ORDINE COMMERCIALE
Tutte le informazioni riguardanti il FCI si possooitenere rivolgendosi direttamente presso la:

BANQUE D'ORSAY

21-25 rue Balzac — 75 008 PARIGI
Tel: 01.42 99 30 00
Contatto:servizio giuridico

Tutte le domande di sottoscrizione e di rimborsqudita(e) del FCI sono centralizzate presso:

Depositario — conservatore: BANQUE D’ORSAY istituto di credito autorizzato dal CECEI,
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIGI

Il prospetto nella forma attuale & stato autorizzill’Autorita dei mercati finanziari nella datald maggio 2005.

I ricavi del FCI sono interamente capitalizzati.

D. REGOLE DI INVESTIMENTO

Il FCI & sottoposto alle regole legali di investirt@empplicabili agli OICVM conformi alle norme eurapei.e. che beneficiano di ung
procedura di mutuo riconoscimento delle autorizzaiza norma della direttiva 85/611/CEE del Consiglel 20 dicembre 1985 come
modificata e il cui attivo comprende al massimdl@% delle azioni o delle quote dell’organismo dvdastimento collettivo in valori
mobiliari nel rispetto del comma 2 ¢ dell’art. 214e del comma 6 dell’art. 214-5, sia dei fondirdiéstimento nel rispetto del comma %
dell'art. 214-5 del codice monetario e finanzidrasocieta di gestione, tenuto conto della stratdginvestimento e del profilo di rischio di
quest'ultima, ha optato per il conseguimento di logaca di impegno su strumenti finanziari a terengon il metodo probabilista in VaR
(misura della massima perdita potenziale).

Si ricorda che la VaR del FCI corrisponde alla pargittenziale che quest’ultimo puo subire su un gat@do (7 giorni di calendario) con
una probabilita determinata (95%) denominata satjlieonfidenza. Conformemente alla regolamentazionégore, la VaR deve esserg
inferiore al 5% del suo attivo netto. La societ@estione,cosi, garantira che la probabilitd drewma perdita, su sette giorni di calendarip
superiore al 5% dell'attivo netto del FCI, & infed® uguale a 5%.
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E. REGOLE DI VALUTAZIONE E DI CONTABILIZZAZIONE DEGLI ATTIVI

Il portafoglio € valutato al momento di ciascun NA&\alla chiusura dei conti come di seguito descritt

1.1 1 valori mobiliari negoziati su un mercato regolanao francese sono valutati ogni giorno di bomae segue:
sulla base del prezzo di borsa di chiusura dehgiprecedente a quello di valorizzazione per l& lbiefla cedola delle obbligazioni.
La cedola corrente € calcolata fino alla datareigblamento (cedola corrente del giorno di val@zane + 3 giorni aperti).
sulla base del prezzo di borsa di chiusura dehgiprecedente a quello di valorizzazione per livraz altri valori assimilati.

1.2 | valori mobiliari negoziati su un mercato rigoentato estero sono valutati come segue:

ogni giorno di borsa sulla base del prezzo di bals@hiusura del loro mercato principale il giorpoecedente a quello di
valorizzazione.

| prezzi delle valute delle vari zone Europa, Adimerica e pacifico seguono la quotazione a Pdrgjorno precedente a quello di
valorizzazione. |l dollaro €& definito seguendo tilmlo prezzo Euro/Dollaro a New York il giorno preemte a quello di
valorizzazione.

La cedola ¢ calcolata fino alla data del regolamenhon alla data di negoziazione (cedola del gialinvalorizzazione + 3 giorni
aperti).

1.3 | valori trattati nel mercato libero sono vatiisulla base del prezzo praticato sul mercagoiino precedente alla valorizzazione.

1.4 | valori mobiliari, il cui prezzo non & statornstatato il giorno precedente alla valutazioné @ui prezzo € stato corretto, song
valutati al loro valore probabile di negoziaziosetto la responsabilita del gestore. Queste vaaraz la loro giustificazione sono
comunicate ai revisori dei conti in occasione ded Icontrolli.

1.5 Le quote o azioni di OICVM sono valutate aliimo NAV conosciuto.

1.6 1 titoli di credito e assimilati negoziabilirso valorizzati quotidianamente dall'applicazioneauditasso di riferimento eventualmente
maggiorato da un margine calcolato dal gestoranzibne delle caratteristiche intrinseche dell'tamiie dei titoli:

per i titoli la cui durata di vita residua & supeg a un anno, il tasso di riferimento ritenutcuéltp dei titoli di Stato (BTAN o OAT)
di durata simile il giorno precedente a quello aiwazione.

per i titoli a meno di un anno di durata di vitsidea, il tasso di riferimento ritenuto & quelld dercato interbamcario offerto a
Parigi (EURIBOR) il giorno precedente di quello diwtalzione, salvo per i buoni del Tesoro o il predzoferimento resta quello
pubblicato dalla Banca di Francia.

| titoli @ meno di tre mesi di durata di vita rasidin assenza di sensibilita particolare, sonotstilseguendo una progressione
lineare sul periodo restante tra l'ultimo prezzeifdirimento o di valorizzazione e quello di rimbor

1.7 Gli acquisti e cessioni temporanei di titolneovalutati nel modo che segue:

Prestiti di titoli: i titoli presi in prestito sonealutati al loro valore di mercato il giorno preeate a quello di valutazione. Il credito ¢
il debito rappresentativo dei titoli prestati o @iri] prestito € ugualmente valutato al valore dreato dei titoli.

Titoli resi o ricevuti con patto di retrocessionditoli ricevuti con patto di retrocessione sonalutati al loro valore fissato nel
contratto indennita inclusa. Il debito rappresgwtadei titoli resi con patto di retrocessioneauiato al valore fissato nel contratto
indennita inclusa. Il portafoglio dei titoli resbn patto di retrocessione € valutato al valonmelicato del giorno precedente a quello
di valutazione.

Operazioni di riscatto: i titoli acquisiti a ristatsono valutati al loro valore fissato nel contrattmiennita inclusa. | titoli venduti a
riscattosono valutati al loro valore di mercato del gioqmecedente a quello di valutazione. Il debito rappntativo dei titoli
venduti a riscatt@ valutato al loro valore fissato nel contrattalgnnita inclusa.

1.8: Le operazioni sugli strumenti finanziari ant@re fisso o condizionale sono valutate come segue:

le operazioni sugli strumenti finanziari a termiif@so o condizionale negoziati sui mercati orgaaiizfrancesi sono valutati ogni
giorno di borsa sulla base del prezzo di compeansaziel giorno precedente alla valutazione.

le operazioni sugli strumenti finanziari a termifi’so o condizionale negoziati sui mercati orgaaizesteri sono valutati ogni
giorno di borsa sulla base del prezzo di compeansazilel giorno precedente alla valutazione, del foercato principale, convertito
in Euro seguendo il prezzo di valute a Parigidrgd precedente alla valutazione per le valuteadeiha Europa e seguendo 'ultimg
prezzo dell’ Euro/Dollaro a New-York il giorno petente alla valutazione per le valute della zonazwea.
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1.9 Le operazioni di scambio di valute o di conalizidi interessi sono valutate nel modo che segue:

i contratti di scambio di condizioni di interessn® valorizzati al loro valore di mercato in funaé del prezzo calcolato
dall'attualizzazione dei flussi di tesoreria futgrincipale e interessi) al tasso d'interesse eicato. Questo prezzo pud essefe

corretto dal rischio di rating.

i contratti di scambio di condizioni di interessidlurata residua inferiore a tre mesi sono vahatizseguendo una progressiong

lineare sul periodo restante, tra I'ultimo prezzoiférimento o di valorizzazione e quello di termaidell’operazione.

gli acquisti e le vendite a termine di valute svadutati al prezzo di quotazione del giorno al gualapplicato il riporto/deporto

corrente.

1.10 | Credit Default Swap e i Credit Link Note sarautati nel modo seguente:

| contratti relativi a derivati di credio sono vti al valore di mercato ogni giorno di Borsa, addase delle quotazioni del giorno precedente.

1.11 Il FCI capitalizza l'interezza del propriauttato.

MODALITA DI CONTABILIZZAZIONE

Le entrate del portafoglio sono contabilizzateasblprezzo di acquisto spese escluse e le uscltgabprezzo di cessione spese escluse,

tenuto conto di un’eventuale discrepanza di cotitabizione di un giorno.

| risultati sono contabilizzati secondo il metodsld cedolacorrente.

DESCRIZIONE DEL METODO DI CALCOLO DELLE SPESE DI GESTIONE FISSE (O VA RIABILI EVENTUALMENTE)

L'importo massimo delle spese di gestione € delT2% (tasse comprese). Esse sono calcolate quaditi@nte sulla base dell'attivo netta,

al netto delle quote o azioni di OICVM detenute paitafoglio. Queste spese sono direttamente imgatabnto del risultato del FCI.
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REGOLAMENTO DEL FONDO COMUNE DI INVESTIMENTO

ORSAY 33
ORSAY ASSET MANAGEMENT
21-25 rue Balzac
75 008 PARIGI

TITOLO |

ATTIVI E QUOTE

Articolo 1 — Quote in comproprieta

| diritti dei comproprietari sono espressi in quatiascuna delle quali corrisponde ad un’ugualeidree dell’attivo del Fondo. Ogni possessore
di quote dispone di un diritto di comproprieta sultivita del Fondo proporzionale al numero ditqumssedute.

La durata del Fondo e di 99 anni dalla data diizamsbne salvo il caso di scioglimento anticipatodella proroga prevista nel presente
regolamento.

La societa di gestione si riserva il diritto di gagppare o di frazionare le quote del FCI.

5

Le quote potranno essere divise, raggruppate @frae su decisione dellamministrazione della 8@cidi gestione o del suo presidente i
decimi, centesimi, millesimi o deci-millesimi, denmati frazioni di quote.

Le disposizioni del regolamento regolanti I'emissoe il riscatto di quote sono applicabili allezfomi di quote il cui valore sara sempre
proporzionale a quello della quota che rappresénite le altre disposizioni del regolamento refatalle quote si applicano alle frazioni d
guote senza che sia necessario specificarlo, salando non € disposto altrimenti.

Infine, 'amministrazione della Societa di gestiomél suo presidente pud, su decisione presa da &85so in via esclusiva, procedere a
frazionamento delle quote mediante la creaziomaidie quote, che vengono attribuite ai portatarcambio delle vecchie quote.

Articolo 2 — Importo minimo dell'attivo

Non & possibile procedere al riscatto delle quetkastivo del Fondo scende al di sotto di 300.@00; in questo caso, e salvo che I'attivo nel
frattempo non sia ridiventato superiore a quesfwomo, la Societa di gestione adotta le disposizi@sessarie per procedere entro il termine di
trenta giorni alla fusione o allo scioglimento &eindo.

Articolo 3 - Emissione e riacquisto delle quote

D

Le quote sono emesse in qualsiasi momento delladdandei detentori sulla base del loro valoregliitiazione aumentato, se possibile, del
commissioni di sottoscrizione.

Le sottoscrizioni e i riacquisti sono effettuatieacondizioni e secondo le modalita precisatepmespetto semplificato e nella nota dettagliata.
Le quote del Fondo comune d'investimento mobilasesono essere oggetto di una quotazione secomdonftiva vigente.

Le sottoscrizioni devono essere interamente ltkatgiorno del calcolo del valore.

Esse possono essere effettuate per contanti e/@mbedapporti di valori mobiliari. La Societa disgene ha il diritto di rifiutare i valori
mobiliari proposti e, a tale scopo, dispone di emmine di sette giorni a partire dal loro depogiew comunicare la sua decisione. In caso d
accettazione, i valori apportati vengono valutationdo le regole fissate nell’articolo 4 e la ssittizione ha luogo sulla base del primo valore
successivo all'accettazione dei titoli mobiliarigressati.
| riacquisti vengono effettuati esclusivamente @ontanti, salvo in caso di liquidazione del Fondmmpo i detentori delle quote abbiano
espresso il loro accordo ad essere rimborsattah. tl riacquisti vengono liquidati dal depositaréntro un termine massimo di cinque giorni
successivo a quello della valutazione della quota.

Tuttavia, se, in presenza di circostanze ecceZiahaimborso necessita della preventiva realiiaae degli attivi compresi nel Fondo, questp
termine puo essere prolungato sino ad un massir80 diorni.
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Salvo il caso di successione o di divisione dei Irendiscendenti, la cessione o il trasferimeritqubte tra detentori, o da detentori a un terzp
sono assimilati a un riacquisto seguito da unasotizione; se si tratta di un terzo, I'importoldelessione o del trasferimento deve,

all'occorrenza, essere integrato da parte del bgaed per raggiungere almeno I'importo minimo shttoscrizione richiesto dal prospetto
semplificato e dal prospetto completo.

In applicazione dell'articolo L 214-30 del codic@mnetario e finanziario, il imborso del Fondo Comuinénvestimento delle sue quote, come
I'emissione di quote nuove, possono essere sogpajo provvisorio, dalla Societa di gestionaagdo le circostanze eccezionali lo esigono| e
se l'interesse dei detentori di quote lo richiede.

Qualora I'attivo netto del Fondo Comune di Investitoefosse inferiore all’importo fissato dalla regolentazione, nessun rimborso delle quot
potra essere effettuato

4%

|Artico|o 4 - Calcolo del valore liquidativo delle gte

Il calcolo del valore della quota ¢ effettuato teshe conto delle regole di valutazione presentianetita dettagliata del prospetto completo.

I conferimenti per natura comportano solo dei ititelori o contratti ammessi a comporre l'attivegli OICVM; essi sono valutati
conformemente alle regole di valutazione appli¢abitalcolo del NAV.

TITOLO 2
FUNZIONAMENTO DEL FONDO

Articolo 5 - La societa di gestione

La gestione del Fondo ¢ assicurata dalla Sociggagdione in conformita all'orientamento definitergl Fondo.

La Societa di gestione agisce in ogni caso perocdeidetentori di quote ed € la sola che puo g&aezd diritti di voto connessi ai titoli
compresi nel Fondo

Articolo 5 bis - Regole di funzionamento

Gli strumenti e i depositi di utilizzo all’attivoell’OICVM cosi come le regole di investimento soresdritti nella nota dettagliata del prospettp
completo.

Articolo 6 - Il depositario

Il depositario assicura la conservazione dellevigatcomprese nel Fondo, verifica gli ordini delacieta di gestione riguardanti gli acquisti e |
vendite di titoli, cosi come quelli relativi all'escizio dei diritti di sottoscrizione e di attriione annessi ai titoli compresi nel Fondo. Esg
provvede agli incassi e ai pagamenti.

o ®d

Il depositario deve accertarsi della regolaritdeddecisioni della Societa di gestione. All'occarza deve adottare tutte le misure conservatiyve
che ritiene utili. In caso di controversia con taci&ta di Gestione, egli informa I'Autorita dei roati finanziari.

Articolo 7 - Il revisore dei conti

Un Revisore dei conti & designato per sei eserpiayio parere favorevole dell’Autorita dei mercéitianziari, da parte del Consiglio
d’Amministrazione della Societa di gestione.

Q-

Esso effettua le verifiche e i controlli previstlid legge e in particolare certifica, ogni quataole ne sia bisogno, la veridicita e la regolarit
dei conti e delle indicazioni di natura contabitatenute nel rapporto di gestione.

Puo essere rinnovato nelle sue funzioni.

Esso porta a conoscenza dell’Autorita dei merdatinziari e della Societa di gestione del Fondoirdegolarita e le inesattezze che ha
riscontrato nell’espletamento delle sue funzioni.

Le valutazioni delle attivita e la determinaziorslel parita di cambio nelle operazioni di trasforae, fusione o scissione sono effettuat
sotto il controllo del Revisore dei Conti.

D
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Esso valuta tutti i conferimenti in natura e disposotto la sua responsabilita un rapporto relativeale valutazione ed alla proprig
remunerazione.

Esso attesta I'esattezza della composizione dilia¢ di altri elementi prima della pubblicazione.

Gli onorari del Revisore dei Conti sono fissati dmeme accordo tra esso e I'amministrazione dellae®odi gestione in funzione di un
programma di lavoro che precisi le richieste stenscessarie.

In caso di liquidazione, esso valuta 'ammontaréedstivita e stabilisce un rapporto sulle condigidi questa liquidazione.
Esso attesta le situazioni sulla base delle qeslgeno distribuiti gli acconti.

| suoi onorari sono compresi nelle spese di gestion

Articolo 8 — | conti e il rapporto di gestione

D

Alla chiusura di ogni esercizio, la Societa di ge® fissa i documenti di sintesi e dispone un oafpsulla gestione del Fondo durante
I'esercizio passato.

L'inventario viene certificato dal depositario @kieme dei documenti sopra indicati viene cordtolldal Revisore dei Conti.
La Societa di gestione mantiene questi documedisosizione dei detentori delle quote per i qoattesi successivi la chiusura dell’esercizi

e li informa dell’lammontare dei proventi ai quadirmo diritto: questi documenti sono sia trasmessipsta su specifica richiesta dei detentqri
di quote, sia messi a loro disposizione pressmtie di gestione o presso il depositario.

=, O

TITOLO 3

MODALITA DI DESTINAZIONE DEI RISULTATI

Articolo 9

Il risultato netto dell’esercizio & pari all'impaordegli interessi, rendite, dividendi, premi e edlvioni, gettoni di presenza, nonché tutti gliialtr
proventi relativi ai titoli che compongono il pdidglio del Fondo maggiorato del prodotto delle semmomentaneamente disponibili e
diminuito delle spese di gestione e del servizigpdestiti.

Le somme distribuibili sono pari al risultato nettell'esercizio aumentato dei riporti a nuovo e antato o diminuito del saldo dei conti d
compensazione dei redditi relativi all’eserciziouso.

La societa di gestione decide la ripartizione driltati.

Le somme distribuibili vengono interamente capitadte ogni anno, ad eccezione di quelle che costiino oggetto di una distribuzione
obbligatoria a norma di legge

TITOLO 4

FUSIONE- SCISSIONE- SCIOGLIMENTO- LIQUIDAZIONE

Articolo 10 - Fusione - Scissione

La Societa di gestione pud apportare, in tutto pdrte, le attivita comprese nel Fondo in un ali€VM da essa gestito, oppure scindere |
Fondo in due o piu Fondi comuni diversi di cui eassicurera la gestione.

Queste operazioni di fusione o di scissione posssisere realizzate soltanto un mese dopo cheritdgtdi quote ne siano stati avvisati. Esse
danno luogo alla consegna di una nuova attestazioa@recisa il numero delle quote detenute da degeintore

|Artico|o 11 - Scioglimento - Proroga

Se gli attivi del Fondo rimangono inferiori, peerita giorni, allimporto fissato nel precedentécalo 2, la Societa di gestione ne informa
I’Autorita dei mercati finanziari e procede, salyperazione di fusione con un altro Fondo comurniewgistimento, allo scioglimento del Fondo.

La Societa di gestione puo sciogliere in anticipfando; essa informa i detentori di quote della siecisione e a partire da tale data non
vengono piu accettate domande di sottoscrizioneiaatjuisto.

V/Banque d'Orsay 27

FCI “ORSAY 33*
Prospetto in data 30 settembre 2008




La Societa di gestione procede ugualmente allgBoiento del Fondo in caso di domanda di riacquiksitha totalita delle quote, di cessaziong
della funzione del depositario, quando non vengainato un altro depositario, oppure se alla scaalelet termine di durata del Fondo essa non
viene prorogata.

La Societa di gestione informa per posta I'’Autod& mercati finanziari della data e della proceddir scioglimento adottata. In seguito, essa
invia all’Autorita dei mercati finanziari il rapptar del Revisore dei Conti.

La proroga di un Fondo pu0 essere decisa dalleefdodi gestione d’accordo con il depositario. Laislene deve essere presa almeno 3 mesi
prima della scadenza della durata prevista pesntle e comunicata ai detentori di quote e all’Aidodei mercati finanziari.

Articolo 12 - Liquidazione

In caso di scioglimento, il depositario, o, alloecenza, la Societa di gestione, sono incaricdte dgperazioni di liquidazione. Ad essi song
conferiti i pit ampi poteri per realizzare le aitdy pagare gli eventuali creditori e distribuitesaldo disponibile fra i detentori di quote per
contanti o in valori.

Il Revisore dei Conti e il depositario continuanceaércitare le loro funzioni fino al termine delfgeoazioni di liquidazione

TITOLO 5

CONTROVERSIE

Articolo 13 - Competenza — Elezione di Domicilio

Tutte le controversie relative al Fondo che possaigere nel periodo di funzionamento di questiudti o al momento della sua liquidazione,
sia fra i detentori di quote, sia fra questi ed&i8ta di gestione o il depositario, saranno sottmalla giurisdizione dei tribunali competenti.
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