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AMENDED AND RESTATED FINAL TERMS

WARNING ]

AN INVESTMENT IN THE NOTES DESCRIBED HEREIN, WHILE THE FINAL REDEMPTION
AMOUNT IS SUBJECT TO A MINIMUM OF ITS PRINCIPAL AMOUNT, EFFECTIVELY
PROVIDES NOTEHOLDERS WITH A RETURN THAT DEPENDS NOTABLY UPON THE NET
REALISABLE VALUE OF SHARES IN AN UNDERLYING FUND (THE “FUND”). ANY
INVESTOR OR PROSPECTIVE INVESTOR IN THE NOTES SHOULD NOTE THAT THE FUND
IS A INVESTMENT VEHICLE THAT INVOLVES SIGNIFICANT RISKS.

THE NOTES DO NOT GRANT THE NOTEHOLDERS ANY RIGHT TO ACQUIRE SHARES IN
THE FUND (AS DEFINED HEREIN), OR ANY RIGHT IN THE FUND SHARES HELD BY
CALYON.

GIVEN THE HIGHLY SPECIALISED NATURE OF THESE NOTES, THE ISSUER AND THE
GUARANTOR BELIEVE THAT THEY ARE ONLY SUITABLE FOR HIGHLY SOPHISTICATED
INVESTORS WHO ARE ABLE TO DETERMINE THEMSELVES THE RISKS OF AN
INVESTMENT LINKED TO THE UNDERLYING INDEX (AS DEFINED HEREIN) AND IN
PARTICULAR TO ITS COMPONENTS WHICH FUNCTIONS RETAINED AS UNDERLYING OF
THE NOTES.

CONSEQUENTLY, AS NOTES THE REDEMPTION OF WHICH 1S LINKED TO THE INDEX
COMPOSED NOTABLY OF FUND SHARES MAY BEAR PARTICULAR RISKS, I¥
PROSPECTIVE PURCHASERS ARE NOT INVESTORS WHO FALL WITHIN THE
DESCRIPTION ABOVE, THEY SHOULD SEEK ADVICES FROM SPECIALISED ADVISERS
ﬁEFORE DECIDING WHETHER OR NOT TO PURCHASE THE NOTES.

April 16, 2007

1ssue of 3,500 Fund Linked Redemption Notes due 2016
under the €30,000,000,000
Structured Euro Medium Term Note Programme

CALYON Financial Products (Guernsey) Limited
unconditionally and irrevocably guaranteed by

CALYON

PART A — CONTRACTUAL TERMS

Terms used herein shall be deemed to be defined as such for the purposes of the Conditions set forth in the
Base Prospectus dated September 27, 2006 and the Supplement thereto dated October 27, 2006 (the
“Supplement”) which together constitute a base prospectus for the purposes of Directive 2003/71/EC (the
“Prospectus Directive”). This document constitutes the Final Terms of the Notes described herein for the
purposes of Article 5.4 of the Prospectus Directive and must be read in conjunction with the Base Prospectus
and the Supplement, Full information on the Issuer, the Guarantor and the offer of the Notes is only available
on the basis of the combination of these Final Terms, the Base Prospectus and the Supplement. The Base



Prospectus and the Supplement are available for viewing on the Luxembourg Stock Exchange website
(www.bourse.lu) and at the registered office of CALYON and the specified office of the Principal Paying

Agent.
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(1) Issuer:

(il  Guarantor

(i) Series Number:

(i) ~ Tranche Number:

Status of the Notes and Guarantee:
Specified Currency or Currencies:
Aggregate Nominal Amount:

. Series:

. Tranche:

Issue Price:

Specified Denominations:

{i} Issue Date:

(i)  Interest Commencement Date:
Maturity Date:

Interest Basis:

Redemption/Payment Basis:

Change of Interest Basis or Redemption/
Payment Basis:

Put/Call Options:

{n Status of the Notes:

(iy  Status of the Guarantee:
(i)
Method of distribution:

Board approvals:

CALYON Financial Products (Guernsey) Limited
CALYON

7005

1

Unsubordinated

Euros (“EUR” or “€™)

EUR 3,500,000, being the equivalent of 3,500 Notes
EUR 3,500,000, being the equivalent of 3,500 Notes
EUR 1,000 per Note

EUR 1,060

April 16, 2007

Not Applicable

April 18,2017

Not Applicable

Fund Linked Redemption
(further particulars specified below)

Not Applicable

Not Applicable
Senior
Senior
Not Applicable

Non-syndicated

PROVISIONS RELATING TO INTEREST (IF ANY) PAYABLE AND/OR REDEMPTION

16
17
18
19
20
21
22

Fixed Rate Note Provisions

Floating Rate Note Provisions

Zero Coupon Note Provisions

Dual Currency Note Provisions
Credit Linked Note Provisions:
Commodity Linked Note Provisions:

Equity Linked Note Provisions:

Not Applicable
Not Applicable
Not Applicable
Not Applicable
Not Applicable
Not Applicable

Not Applicable




23
24

Index Linked Note Provisions

Fund Linked Note Provisions

Not Applicable

Applicable to redemption only — See Appendix |

GENERAL PROVISIONS RELATING TO REDEMPTION

25
26
27
28

Issuer Call:
Investor Put:
Final Redemption Amount of each Note:

Early Redemption Amount(s) payable on
redemption for taxation reasons, if
applicable, or on Event of Default or on
termination due to Iilegality or Force
Majeure (if applicable) and/or the method
of calculating the same (if required or if
different from that set out in Condition

()

Not Applicable
Not Applicable

See Appendix I

The early redemption amount payable upon early
redemption of each Note of EUR 1,000 foflowing the
occurrence of an Event of Default in accordance with
Condition 14 or for Hlegality or Force Majeure in
accordance  with  Condition23  (the  "Early
Redemption Amount™) will be an amount in EUR
calculated by the Calculation Agent rounded to the
nearest EUR (with 0.005 EUR being rounded
upwards) and being equal to the fair market value of
a Note as determined by the Calculation Agent
taking into account the cost 10 the lIssuer of
anwinding any  underlying related  hedging
arrangements. Payments wifl be made in such
manner as shall be notified to Noteholders in
accordance with Condition 18 (Notices). The
effective early redemption of the Notes will take
place within five Business Days after full receipt by
the Hedging Party of the redemption proceeds of the
liquidation of the Index (see definition in Appendix

IT).

GENERAL PROVISIONS APPLICABLE TO THE NOTES

29

30

31

Form of Notes:

Additional Financial Centre(s) or other
special provisions relating to Payment
Days:

Talons for future Coupons or Receipts to
be attached to Definitive Bearer Notes
(and dates on which such Talons mature):

Bearer Notes:

Temporary Bearer Global Note exchangeable for a
Global Note which s
exchangeable for Definitive Notes only upon an

Permanent  Bearer

Exchange Event

References “Final Terms” in the Global Notes and
any Definitive Notes shall be read as references to
“Final Terms” and related expressions shall be
construed accordingly

Not Applicable

No




32 Details relating to Partly Paid Notes:
amount of each payment comprising the
Issue Price and date on which each
payment is to be made and consequences
of failure to pay, including any right of
the Tssuer to forfeit the Notes and interest
due on late payment:

33 Details relating to Instalment Notes:

34  Redenomination applicable:

35  Condition 12(b) {Gross-up).

36  Tlegality and Force Majeure (Condition
23):

37  Calculation Agent:

38  Delivery Agent (Equity Linked
Notes/Credit Linked Notes):

39  Other terms or special conditions:

DISTRIBUTION

40 () If syndicated, names of Managers

and underwriting commitments:

(i)  Date of Agreement:
(iiy ~ Stabilising Manager (if any}:

41  Ifnon-syndicated, name and address of
relevant Dealer:

42  Total commission and concession:

43  Whether TEFRAD or TEFRAC rules
applicable or TEFRA rules not applicable:

44  Additional selling restrictions:

45  Conditions of Offer:

Not Applicable

Not Applicable
Not Applicable
Not Applicable

Applicable

CALYON

Not Applicable

See Appendix V

Not Applicable

Not Applicable
Not Applicable

CALYON

9 quai du Président Paul Doumer
92920 Paris la Défense Cedex
France

Not Applicable

TEFRA D rules Applicable

See Appendix V

Subscription Period:

From, and including, September 18, 2006 to, and
including, March 30, 2007, subject to early
termination.

Method of Allocation:

Chronologically in accordance with the subscription
orders.

No trading of the Notes is being contemplated before
an atlocation thereof has occurred to subscribers.




OPERATIONAL INFORMATION

46  Branch of Account for the purposes of Clearstream Banking, Frankfurt
Condition 6(e):

LISTING AND ADMISSION TO TRADING APPLICATION

to list the issue of Notes described herein pursuant to

These Final Terms comprise the final terms required
Euro 30,000,000,000 Structured Euro Medium Term

the Calyon Financial Products (Guernsey) Limited's
Note Programme.
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PART B - OTHER INFORMATION

LISTING

(i}  Listing: Stuttgart

(it Admission to trading: Application has been made for the Notes fo be
admitted to trading on the unregulated market
(Freiverkehr) of the Stuttgart Stock Exchange with
effect from April 16, 2007.

(i)  Estimate of total expenses related to Not Applicable

admission to trading:
RATINGS
Ratings: Not Applicable
NOTIFICATION

The Commission de Surveillance du Secteur Financier has provided to each of (i) the Bundesanstalt

fir  Finanzdienstleistungsaufsicht in the Federal Republic of Germany and (i) the

Finanamarkiaufsichtsbehorde in the Republic of Austria a certificate of approval attesting that the
Prospectus has been drawn up in accordance with the Prospectus Directive.

INTEREST OF NATURAL AND LEGAL PERSIONS INVOLVED IN THE ISSUE

So far as the Issuer is aware, no person invoived in the issue of the Notes has an interest material to the

offer.
REASONS FOR THE OFFER, ESTIMATED NET PROCEEDS AND TOTAL EXPENSES

{i) Reasons for the offer: For general funding purposes
(i}  Estimated net proceeds: EUR 3,500,000

(illy  Estimated total expenses: Not Applicable

YIELD

Indication of yieid: Not Applicable

HISTORIC INTEREST RATES
Not Applicable

PERFORMANCE OF INDEX/FORMULA, EXPLANATION OF EFFECT ON VALUE OF
INVESTMENT AND ASSOCIATED RISKS AND OTHER INFORMATION CONCERNING
THE, UNDERLYING

See Appendix |
POST-ISSUANCE INFORMATION

The Issuer does not intend to publish post-issuance information in relation to any underlying element
to which the Notes are linked

PERFORMANCE OF RATES OF EXCHANGE AND EXPLANATION OF EFFECT ON
VALUE OF INVESTMENT

Not Applicable
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TERMS AND CONDITIONS OF THE OFFER

Not Applicable Mot Applicable
PLACING AND UNDERWRITING
Not Applicable
OPERATIONAL INFORMATION
(i) ISIN Code: DEOO0AGGXTT3
(i)  Common Code: 26750784
(i)  Any clearing system(s) other than
Euroclear Bank S.A/N.V. and
Clearstream Banking, societe anonyme
and the relevant identification
. Clearstream Banking, Frankfurt
number(s):
(iv)  Delivery: Delivery free of payment
(v)  Names and addresses of additional BNP PARIBAS Securities Services S.A.
Paying Agent(s) (if any): Frankfurt Branch
Griineburgweg 14
60322 Frankfurt
Germany
Phone No.: +49 69 1520 5517
Fax No.: +49 69 1520 5550
Telex No.: 416269
RISK FACTORS

Potential investors in the Notes, which are complex securities, s
involved in investing in the Notes as described in the section entitled

Prospectus, in particular:

(i)

{it)

while the Final Redemption Amount of eacl
amount, any additional amount reflected in the Final Redempti
upon several factors such as, but without limitation, the net realis
(as defined in Appendix II), the EUR interest rates level and the time remaining until the

Maturity Date; and

the amount payable in the event of any early redemption of the Notes prior to the Maturity Date

hould be aware of the particular risks
“Risk Factors” in the Base

) Note is subject to a minimum of its principal
on Amount will be dependent
able value of the Fund Shares

as described below may be less than the principal amount of such Notes and accordingly
investors may lose ail or a substantial portion of their principal.

Accordingly, before making any investment decision with respect to the Notes, any prospective
investors should consult with their own financial, tax or other advisers as they consider necessary and
carefully review and consider such investment decision in the light of the foregoing and their personal
circumstances.

DISCLAIMERS




Not Applicable




APPENDIX 1

(This Appendix forms part of the Final Terms to which it is attached)

In this Appendix:

- any capitalised terms used herein and not otherwise defined shall have the meaning ascribed to thent
in Appendix I, and

- any reference to the Index or to any of its components indexed by “i” (i.e. “Index;”) shall be deemed
to be a reference to the value of such Index, or componeit, as the case may be, as of Valuation Date;

1. FINAL REDEMPTION AMOUNT

Unless previously redeemed or purchased and cancelled as specified in the Base Prospectus, each Note will
be redeemed by the Issuer on the Maturity Date at its Final Redemption Amount. The Final Redemption
Amount will be an amount in EUR (and rounded to the nearest second decimal, with 0.005 and above being
rounded upwards) calculated by the Calculation Agent as follows:

= In the absence of occurrence of a Disruption Event prior to the Maturity Date:

Specified Denomination x [100 + Max (0 ; Lock-infina; TndeXgna-100))/100
Where:
"Lock-ing," means the value of the Lock-in on the last Lock-in Date. Lock-in and Lock-in Date have

the meaning ascribed to them in Appendix 1L

"IndeXg,," means the Index value on the last Valuation Dale as determined by the Calculation Agent.

»  In case of occurrence of a Disruption Event prior to the Maturity Date:

If, at any time prior to the Maturity Date, the Calculation Agent determines in its sole and absolute
discretion that a Disruption Event has occurred then the Final Redemption Amount shall be equal to the
Specified Denomination plus the Capitalised Option Value (as described in Section 3 below).

2. DESCRIPTION OF THE INDEX AND OF THE REBALANCING POLICY IN THE
ABSENCE OF OCCURRENCE OF A DISRUPTION EVENT

2.1. INDEX COMPOSITION AND VALUATION WHEN NO DISRUPTION EVENT
HAS OCCURRED

2.1.1. Potential components of the Index

As long as no Disruption Event has occurred, the Index is composed of two classes of assets:
= the Risky Asset made of Fund Shares, and

= the Non-Risky Asset composed of Interest Deposit Instruments or Interest Spread Deposit Instruments
and temporary Cash Reserve.

2.1.2. Valuation method applving to each component of the Index

On each Valuation Date; , each component of the Index will be valuated as follows:

10



»  The Fund Share

The value of a Fund Share as of Valuation Date; is equal to the latest available Net Asset Value per Fund
Share (corresponding usually to the Net Asset Value of the Fund as of the second Fund Business Day
preceding Valuation Date;).

= The Interest Spread Deposit Instrument

The value of the Interest Spread Deposit Instrument on any Valuation Date; ( “DISP;") is given by:
» DISP,= EURE
«  DISP, = DISP,, x [1+ (EURIBOR, ; + 0.50%) x Ndays/360]

Where:

- “RURIBOR, ;" is the Euribor Rate associated to Valuation Date..

- “Ndays” is the actual number of days between Valuation Date; (excluded) and Valuation Date;
(included).

Otherwise, on any other day (indexed by t), the value of the Interest Spread Deposit Instrument {defined as
*DISP,") is given by:

DISP, = DISP;, x [1+ (EURIBOR;; + 0.50%) x Ndays/360}
Where:

- “DISP,,* is the value of the Interest Spread Deposit Instrument on the Valuation Date immediately
preceding the day indexed by t (Valuation Date;.i}.

- “EURIBOR,.,” is the Euribor Rate associated to Valuation Date ;..

- “Ndays” is the actual number of days between Valuation Datei, (excluded) and the day indexed by t
(included).

»  The interest Deposit Instrument

The value of the Interest Deposit Instrument on aty Valuation Date; { “DIP;”") is given by:
=  DIP,=EURI
« DIP, =DIP,, x (1+ EURIBOR;, X Ndays/360)

Where:

. “EURIBOR, " is the Euribor Rate associated to Valuation Date ;...

- “Ndays” is the actual number of days between Valuation Date; (excluded) and Valuation Date;
(included).

Otherwise, on any other day (indexed by t), the value of the [nterest Deposit Instrument (defined as "DIP”)
is given by:
«  DIP, =DIP x (1+EURIBOR,, x Ndays/360)
Where:
- “DIP,,* is the value of the Interest Deposit Instrument on the Valuation Date immediately preceding the
day indexed by t (Valuation Date;.q).
- “EURIBOR,,” is the Euribor Rate associated to Valuation Date ;..

- “Ndays” is the actual number of days between Valuation Datei (excluded) and the day indexed by t
(included).

»n  The Cash Reserve

The value of the Cash Reserve as of Valuation Date; (“CR;”) is equal to the aggregate proceeds in EUR of
the redemption orders of Fund Shares for which the relevant Share Redemption Execution Date fell between
Valuation Date;, (excluded) and Valuation Date; (included). The Cash Reserve CR, is equal to zero on
Valuation Dateg.

1



2.1.3. Valuation method applying to the Index
2.1.3.1. Initial composition and valuation of the Index - Index,

The initial Index Value determined as of Valuation Date, (“Indexy”) is equal to EUR 100. On such date, the
[ndex shall be fully invested in Fund Shares for an amount equal to EUR 100,

On Valuation Date,, the Index Value can be broken down in the following components (see the definitions
below):

Risky Assety = EUR 100 With:
Ng= EUR 100/ NAV,
(Shares Holding Number)

ISDIHV, =EUR 0 with NISDIg =0

(Inierest Spread Deposit (Interesi Spread Deposit [nstruments Holding
Instruments Holding Value) Number)

Index, =EUR 100

Where:

“NAV,” is the Net Asset Value of the Fund as of Valuation Date,

2.1.3.2. Valuation and composition of the Index on each Rebalancing Date (except for the last one) -
Index;

On each Valuation Date, the Index Investment Policy will be implemented in two stages:

» Stage 1: the Calculation Agent determines the value of the Index and of each of its components before
revising the composition of such Index. Each of the values determined at this stage will be indexed by
(1] I E”.

= Stage 2: the Calculation Agent revises the Index composition by applying the rebalancing algorithm
described in Section 2.1.3.2.2. herebelow and determines the value of the Index and of each of its
components after such revision. Each of the vajues determined at this stage will be indexed by “2i".

2.1.3.2.1. Stage | = Index;;

On each Valuation Date;, before any potential rebalancing is made to the Index, the Index Value is equal to:

Index;; = Risky Asset;; + Non-Risky Assety
»  Value of the Risky Asset (“Risky Asset,;”)

Risky Asset;; = (N; x NAV)+ My,
Where:

“N;”> or “Shares Holding Number;” means the number of Fund Shares comprised in the Index on
Rebalancing Date;. It is hereby expressly agreed that such number N; will not take into account the effect of
any purchase or redemption orders of Fund Shares, in respect of which the relevant Share Execution Date
occurs after Rebalancing Date;.

N; is equal to:
o Nig
o plus any number of Fund Shares purchased where the Share Purchase Execution Date fell between
Rebalancing Date;.; (excluded) and Rebalancing Date; (included)
s minus any number of Fund Shares redeemed where the Share Redemption Execution Date fell
between Rebalancing Date;. (excluded) and Rebalancing Date; (included).
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“NAV,” is the latest available Net Asset Value of the Fund on Valuation Date; {corresponding usually to the
Net Asset Value of the Fund as of the second Fund Business Day preceding Valuation Date;).

“M,;” or “Pending Shares Holding vValue” means the difference between:

o M’;; which represents the cash amount in EUR corresponding to purchase orders of Fund Shares for
which the relevant Share Purchase Execution Date will occur after Rebalancing Date; , and

o M, which represents the cash amount in EUR corresponding to redemption orders of Fund Shares
for which the relevant Share Redemption Execution Date will occur after the current Rebalancing
Date; .
For the avoidance of doubt, under normal conditions of liquidity of the Fund Shares, My; = 0 when the
number of Fund Business Days between Rebalancing Date;, {excluded) and Rebalancing Date; (included) is
at least equal to two.

= Value of the Non-Risky Asset (“Non-Risky Assety”)

Non-Risky Asset;= Realised Non-Risky Asset; + Pending Cash Reservey;
Where:

«Realised Non-Risky Asset); " = DIHV; — Guarantee Fees, — Investment Fees; + CRy;
With:

“Deposit Instruments Holding Value;” (“DIHV”) means an amount in EUR equal to the sum
of the Interest Spread Deposit Instruments Holding Value; and the Interest Deposit Instruments
Holding Value;:

DIHVH = [SDIHV]E + ]DlHVh

“Interest Spread Deposit Instruments Helding Valuey” (“ISDIHV,”) means an
amount in EUR determined by the Calculation Agent on Rebalancing Date; and equal to
the product of:

(i) NISDI;; which is the number of units of Interest Spread Deposit Instruments
(expressed as a negative number) comprised in the Index on Rebalancing Date;
determined as follows: NISDIy; = NISD1y,
and

(ii} DISP; which is the value of one Interest Spread Deposit Instrument on Rebalancing
Date; (calculated as described in Section 2.1.2. hereabove).

“Interest Deposit Instruments Holding Value;” (“IDIH V") means an amount in EUR
determined by the Calculation Agent on Rebalancing Date; and equal to the product of:

(i) NIDI; which is the number of units of Interest Deposit Instruments {expressed as a
positive number) comprised in the Index on Rebalancing Date; determined as
follows: NIDIy; = NIDI.,
and

(i) DIP; which is the value of one Interest Deposit Insirument on Rebalancing Date;
(calculated as described in Section 2.1.2. hereabove).

“Guarantee Fees;” means the amount in EUR of Guarantee Fees to be deducted from the value
of the Index on Rebalancing Date;

“Investment Fees;” means the amount in EUR of Investment Fees to be deducted from the value
of the Index on Rebalancing Date;

«Cash Reserve,;” (“CRy”) is equal to the aggregate proceeds in EUR of the redemptions orders
of Fund Shares for which the relevant Share Redemption Execution Date fell between
Rebalancing Date;., (excluded) and Rebalancing Date; (included)
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“pending Cash Reserve;” (“PCR,;"") means the cash amount in BUR that is about to be received per Index
equivalent to redemption orders of Fund Shares for which the relevant Share Redemption Execution Date
will occur after Rebalancing Date;. It is by definition equal to M™y;. For the avoidance of doubt, under
normal conditions of lquidity of the Fund Shares, PCR,; = 0 when the number of Fund Business Days
between Rebalancing Date;, {excluded) and Rebalancing Date; {included) is at least equal to two.

2.1.3.2.2. Stage 2 > Index;

2.1.3.2.2 1. Rebalancing Rules

On each Rebalancing Date; provided that no Disruption Event has oceurred so far, the Calculation Agent
determines the amount to be invested in Risky Asset (the “Target Allocation” or “TA;”) by applying the
following formula:

TA; = K_Factor; x Max|[MA; Min (3.34 x D;; Index;; + MBA)}

Where:
D;= Index; - RL;
Index,; means the Index Value determined by the Calculation Agent in accordance with Section
2 1.3.2.1 hereabove as of Rebalancing Date;, before any potential rebalancing is made to the Tndex,
»  RIL; means a the value of a reference level determined by the Calculation Agent by applying the
following formula:
RL; = Reference Line; x (1 + Lock-in;}

With:

Reference Line; is a straight line starting at EUR 70 on the Issue Date and ending at EUR

100 on the last Valuation Date. On each Rebalancing Date;, Reference Line; is given by:

Reference Ling; = 70 + 3 x {t-0)/365.25

where “t-to” is the actual number of calendar days between the Issue Date
(included) and Rebalancing Date; (excluded).

Lock-in, means the value of the Lock-in on the Lock-in Date immediately preceding
Rebalancing Date;

«  MBA or Maximum Borrowing Amount is equal to EUR 100 and corresponds to the maximum
value that may be reached by the Interest Spread Deposit Instruments Holding Value.

»  MA or Minimum Allocation is equal to :
10% x Indexy;

s« K _Factor;, means a percentage determined by the Calculation Agent on each Rebalancing Date; by
applying the following process :
o as of Vatuation Date, , K_Factorg = 100%
o then on each Rebalancing Date, K_Factor is a function of the volatility of the Fund and
will be determined by the Calculation Agent as follows:
» if from Rebalancing Date i to Rebalancing Date;, the volatility of the Fund
(*“Volgyaq”) remains in the same interval, K_Factor will not be modified.
% If, from Rebalancing Date ;., to Rebalancing Date , Volp,,g moves from an interval to
a higher interval, K_Factor must be read in the column entitled “After increase”™.
» If from Rebalancing Date . to Rebalancing Date ;, Vol moves from an interval to
a lower interval, K_Factor must be read in the column entitted “After decrease™.
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VolFund K_Factor
Excluded Included After increase After decrease
0 23% 100% 100%
23% 75% 100% 92.3%
25% 27% 92.3% 85.7%
27% 29% 85.7% 20.0%
29% 31% 80.0% 75.0%
31% 33% 75.0% 70.6%
33% 35% 70.6% 66.7%
35% 37% 66.7% 63.2%
37% 39% 63.2% 60.0%
39% 41% 60.0% 57.1%
41% 43% 57.1% 54.5%
43% 45% 54.5% 52.2%
45% 47% 52.2% 50.0%
47% 49% 50.0% 48.0%
49% 51% 48.0% 46.2%
51% 53% 46.2% 44.4%
53% 55% 44.4% 42.9%
55% 57% 42.9% 41.4%
57% 59% 41.4% 4]
>59% [

where Volg,.g is the observed annualised volatility of the Fund as of any Rebalancing Date
calculated over the latest 20 daily Net Asset Values of the Fund, Volr,g is calculated by applying
the following formula:

2

2 2

[ Basket 1 S Basket
Volgyg = 4252 %,j—x Y In ol = X In|{ ———*
Olfund 3 { j 19%20 Z

“—~ \ Basket,_, Basket,_,

If the Calculation Agent determines that TA; > Risky Asset;; then purchase orders of Fund Shares shall be
deemed posted on the Fund Business Day following Rebalancing Date;

The amount in EUR of such purchase orders (the “Purchase Order Amount;”) shall be deemed equal to:
TA,; - Risky Assety;

For the avoidance of doubt, the Purchase Order Amount shail be deemed to include any cost or fees in
relation to the purchase of Fund Shares.

Under normal conditions of liquidity in the Fund Shares, a purchase order posted before 12.00 a.m (Paris
time) on any Fund Business Day (1) is expected to be executed on the following Fund Business Day (J+1),
the Net Asset Value being published on the second following Fund Business Day (J+2).

This purchase order will be taken into account in the index Value as follows:
Impact on the value of the Risky Asset: Purchase Order Amount; will be added to M™;; to form M’y
Impact on the value of the Non-Risky Asset: Purchase Order Amount; will be deducted from
Realised Non-Risky Asset; as described in paragraph 2.1.3.2.2.6. below

If the Calculation Agent determines that :
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TA; <Risky Assety
or
.- Non-Risky Asset;; > MBA
then redemption orders of Fund Shares shall be deemed posted on the Fund Business Day following
Rebalancing Date;

The amount in EUR of such redemption orders (the “Redemption Order Amount;”) shall be deemed equal

to:
Max (Risky Assety; — TA; , - Non-Risky Asset; — MBA)

For the avoidance of doubt, the Redemption Order Amount shall be deemed to include any cost or fees in
relation to the redemption of Fund Shares.

Under normal conditions of liquidity of the Fund Shares, a redemption order posted before 12.00 a.m (Paris
time) on any Fund Business Day (1) is expected to be executed on the following Fund Business Day (J+1),
the Net Asset Value being published on the second following Fund Business Day (J+2) and the full proceeds
being expected to be received on such second following Fund Business Day (1+2).

This redemption order will be taken into account in the Index Value as follows:

Impact on the value of the Risky Asset: Redemption Order Amount; wiil be added to M™y; to form
M"}zi

Impact on the value of the Non-Risky Asset: Redemption Order Amount; will be added to Pending
Cash Reserve;;, to form Pending Cash Reservey

2.1.3.2.2.4. Ng rebalgnecing

If the Calculation Agent determines that:

. TA, = Risky Assety;

and

» - Non-Risky Asset; < MBA
then neither redemption nor purchase orders of Fund Shares shall be deemed posted on the Fund Business
Day following Rebalancing Date;

For the avoidance of doubt, the Calculation Agent will consider, for the purposes of effecting the calculation
described in sections 2,1.3.2.2.5. and 2.1.3.2.2.6. below, that:

»  Purchase Order Amount, =0 in the case where TA,; < Risky Asset;; or — Non-Risky Asset;; > MBA
»  Redemption Order Amount; = 0 in the case where TA;> Risky Assety; and — Non-Risky Asset;; = MBA

The Realised Non-Risky Asset shall be re-allocated to Interest Spread Deposit Instruments of Interest
Deposit Instruments as follows:

s IfRealised Non-Risky Asset,; — Purchase Order Amount; > 0, then :
s NIDIy = (Realised Non-Risky Asset;; - Purchase Order Amount;) / DIP;, and
o NISDI?A:O

»  If Realised Non-Risky Asset,; — Purchase Order Amount; <0, then
e NIDI;=0,and
2 NISDI;= (Realised Non-Risky Asset;; — Purchase Order Amount;) / DISP;

Once this reallocation has been effected CRyi = 0.
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On each Rebalancing Date; the Calculation Agent determines the value of the Index and of each of its components
after revision of the Index composition as follows:

Index;; = Risky Assety; + Non-Risky Assely;

»  Value of the Risky Asset (“Risky Asset;”)
Risky Assety; = (N; x NAV;) + My

Where:

My = Mg — M7y

M’y = M’); + Purchase Order Amount;
M’y = M’y; + Redemption Order Amount;

«  Value of the Non-Risky Asset (“Non-Risky Assety”)

Non-Risky Assety; = Non-Risky Asset;;— Purchase Order Amount; + Redemption Order Amount;

It is reminded that:
= Pending Cash Reservey = Pending Cash Reserve,; + Redemption Order Amount;

1 CRy=0
IDIHV = NIDIy; x DIP;
where NIDI,; = Max [0 ; (Realised Non-Risky Asset;;— Purchase Order Amount;) / DIP; ]
ISDIHV,; = NISDI,; x DISP;
where NISDI,; = Min [0 ; (Realised Non-Risky Assety; — Purchase Order Amount;) / DISP; ]

2.1.3.3, Valuation and composition of the Index on the last Rebalancing Date and the last Valuation
Date

The rules described in Sections 2.1.2. and 2.1.3.2. apply with the assumption that, on the last Rebalancing
Date, a redemption order wilf be posted for all the Fund Shares still comprised in the Index and, further to
such final order, the Calculation Agent will consider that “M;” or “Pending Fund Shares Holding Value” will
be equal to — N; x NAYV,.

3. CAPITALISED OPTION VALUE

if, at any time prior to the Maturity Date, the Calculation Agent determines that a Disruption Event has
occurred, then the Hedging Party may terminate the option and definitively reduce to zero the number
of Fund Shares, Interest Deposit Instruments and Interest Spread Deposit Instruments comprised in the
Index on the date on which the Calculation Agent has determined such occurrence. On such date, the
Hedging Party shall sell all the Fund Shares, Interest Deposit Instruments and Interest Spread Deposit
Instruments he is holding for the purposes of satisfying the obligations of the Issuer under the Notes,
depending on the delta of the option on the Index. In such case the Final Redemption Amount payable
by the Issuer on the Maturity Date will be an amount in EUR calculated by the Calculation Agent and

equal to :

(iy the Specified Denomination, plus
@iy the Capitalised Option Value

Where:
Capitalised Option Value means the fair market value of the option component relating to the Index,
such fair market value being an amount in EUR :

(A) calculated in its absolute discretion by the Calculation Agent on the date of receipt of the
redemption proceeds by the Hedging Party from the Fund (and the proceeds from the sale of
the Interest Deposit Instruments and Interest Spread Deposit Instruments) in respect of the
occurrence of the Disruption Event notably on the basis of (i) the Net Asset Value of the
Fund and (ii) the redemption proceeds effectively received by the Hedging Party from the
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(B)

Fund in respect of its redemption order given after the determination of the occurrence of the
Disruption Event, and

capitalised at the Euribor 3-month rate (meaning, in respect of any date, the rate for deposits
in EUR for a designated maturity of three months which appears on the Reuters Page
EURIBORO1 as of 11:00 a.m. (Paris time} (or such other page as may replace that page on
that commercial quotation service) fixing on such date) from the later of (i} the date of
receipt of the redemption proceeds by the Hedging Party from the Fund and (ii) the date of
receipt of the proceeds from the sale of the Interest Deposit Instruments and Interest Spread
Deposit Instruments in respect of the occurrence of the Disruption Event to the Maturity
Pate.
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APPENDIX 1I
DEFINITIONS

(Terms not otherwise defined in Appendix )

(This Appendix forms part of the Final Terms to which it is attached)

Administrator

Asset Manager

Index

Index Investment Policy

Index Value or Index;

Business Day

Cash Reserve

Custodian

Disruption Event

Fund

Fund Business Day

Fund Share(s)

Guarantee Fee

Hedging Party

Interest Deposit
Instrument

Interest Spread Deposit
Instrument

means Hauck & Aufhiuser Banquiers Luxembourg S.A. acting as
administrator of the Fund or any successor accepted by the Calculation Agent.

means Hauck & Aufhduser Investment Gesellschaft S.A. acting as asset
manager of the Fund or any successor accepted by the Calculation Agent.

means an index composed of :
s  Fund Shares and/or
e [nterest Spread Deposit [nstruments and/or
e Interest Deposit Instruments and/or

o (Cash Reserve

means the method which, by application of the algorithm described in
Appendix 1, aims to (i} offer to the Index a participation to the performance of
the Fund and (ii) make sure that the Index Value as of the last Valuation Date
is at least equal to EUR 100.

means the value in EUR of the Index on Valuation Date; as determined by the
Calculation Agent by applying the rules described in Appendix 1;

means a day (other than a Saturday or Sunday or other legal holiday} on
which banks are open for business in Paris.

means the temporary cash reserve which between two Valuation Dates
receives proceeds of Fund Shares redemption orders.

means Hauck & Aufhiuser Banquiers Luxembourg S.A. acting as custodian
of the Fund or any successor accepted by the Calculation Agent.

means any event described in Appendix 111, which in the determination of the
Calculation Agent, has or would have an adverse impact upon the obligations
of the Issuer pursuant to the Notes and/or on any hedging transaction or upon
the ability of the Hedging Party to manage its risk arising hereunder.

means VCH Expert Natural Resources fund, a UCITS 1i! “Fond Commun de
Placement” registered under Part 1 of the Luxembourg Law of 20 December
2002.

means, as defined in the Prospectus of the Fund, any day on which the Net
Asset Value of the Fund is determined.

means, as defined in the Prospectus of the Fund, the EUR denominated shares
in the Fund — Part B - ISIN Code ; LU0184391075

means, provided that no Disruption Event has occurred or is in existence, the
cost of the guarantee to be deducted from the Index Value on each Valuation
Date. Such Guarantee Fee shall correspond to 2% per annum of the index
Value, and shall be calculated, on any Valuation Date, pro rata temporis,
based on the Index Value as of the previous Valuation Date.

means CALYON which has entered into hedging positions in connection with
the Notes.

is a notional instrument that bears interest and which value on any day is fully
defined by the history of the Euribor Rates up to that date (as a rolled-up
money market instrument), as defined above in Appendix L

is a notional instrument that bears interest and which value on any day is fully
defined by the history of the Euribor Rates up 10 that date (as a rolled-up
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Investment Fees

Lock-in or Lock-in,

Lock-in Date or Lock-in
Date,

Net Asset Value

Euribor Rate

Non-Risky Asset

Prospectus

Rebalancing Date or
Rebalancing Date;

Risky Asset

Share Execution Date

Share Purchase
Execution Date

Share Redemption
Execution Date

money market instrument}, as defined above in Appendix I

means, provided that no Disruption Event has occurred or is in existence, the
fees to be deducted from the Index Value as foflows:

« On the last Rebalancing Date of each calendar month, the
Investment Fee shall correspond to 0.50% per annum of the Target
Allocation, and shall be calculated, on such Rebalancing Date,
prorata temporis, based on the Target Allocation as of the previous
Rebalancing Date.

»  On any other Rebalancing Date, the Investment Fee shall be equal to
ZET0,

On each Lock-in Date, K Lock-in, is calculated by applying the following
formula:

Lock-in, = Max [0; Lock-in.; ; 50% x (Index, - 100}}
Where:
Index, is the Index Value as of Lock-in Date,

means the Rebalancing Date immediately preceding the following dates :

{with y =1 to 9):
16 April 2008
16 April 2009
16 Aprif 2010
16 April 2011
16 April 2012
16 April 2013
16 April 2014
16 April 2013
16 April 2016

means the net asset value per Fund Share calculated as described in the
Prospectus of the Fund.

means, in respect of any date, the rate for deposits in EUR for a designated
maturity of one week which appears on the Reuters Page EURIBORO1 as of
11:00 a.m. (Paris time) (or such other page as may replace that page on that
commercial quotation service) fixing on such date.

Means the part of the Index composed of Interest Deposit Instruments or
Interest Spread Deposit Instruments and eventually a temporary Cash
Reserve.

means the prospectus of the Fund dated March 2006. The original version of
the Prospectus is attached as Appendix 1V hereto.

means each Valuation Date from (and including) 18 April 2007 to {and
including) 5 April 2017 on which the Calculation Agent applies the Index
Investment Policy in order to determine the Index Value and composition.

means the part of the Index composed of Fund Shares.

Means a Share Purchase Execution Date or a Share Redemption Execution
Date, as the case may be.

means, in respect of any Rebalancing Date for which the Calculation Agent
determines an increase of the Index allocation in the Fund Shares, the date on
which the Net Asset Value of the subscribed Fund Shares is published. Such
date is expected to be the second Fund Business Day following the
Rebalancing Date.

means, in respect of any Rebalancing Date for which the Calculation Agent
determines a decrease of the Index allocation in the Fund Shares of the
Underlying Funds, the date on which the Calculation Agent considers that it
has received the full cash proceeds in respect of the redeemed Fund Shares.
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Valuation Date

Such date is expected to be the second Fund Business Day following the
Rebalancing Date.

means each of the dates on which the Calculation Agent calculate the Index

Value, which are:

(iy the 18 April 2007 (Valuation Date,),

(ii) then the Wednesday of each week (or the foliowing Business Day, if
such day is not a Business Day) from 25 April 2007 to 5 April 2017,

(ili) plus any other Business Day on which the Calcujation Agent determines
that the Fund, based on its last published Net Asset Value, has decreased
of more than 10% from its Net Asset Value as of the last Valuation

Date.
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APPENDIX III
ADJUSTMENTS & DISRUPTION EVENTS

(This Appendix forms part of the Final Terms to which it is attached)

1. ADJUSTMENTS

"Adjustment Event” means any event which may have a diluting or a concentrative effect on the Net Asset
Value of the Fund Shares including but not limited to a subdivision, consolidation or reclassification of Fund
Shares or, if applicable, a free distribution or dividend of any Fund Shares to existing holders by way of
bonus, capitalisation or similar issue;

If an Adjustment Event occurs at any time before the Maturity Date, the Calculation Agent in its sole and

absolute discretion may (i) adjust the Final Terms to preserve as nearly as practicable the economic terms of
the Notes and (ii) determine the effective date of that adjustment.

2. DISRUPTION EVENTS

A “Disruption Event” is any of the following events which occurs at any time prior to the Maturity Date,
which in the determination of the Calculation Agent, has or would have an adverse impact upon the
obligations of the Issuer pursuant to the Notes and/or on any hedging transaction or upon the ability of the
Hedging Party to manage its risk arising hereunder.

i a modification after the Issue Date of the designated currency, benchmark, investment objectives,
strategies and/or guidelines of the Fund, as defined in the Prospectus if the Calculation Agent
deems such modification to be material;

ii. a material modification, as determined by the Calculation Agent, in the proportion of the type of
assets in which the Fund invests which would not necessarily lead to a modification of the
Prospectus and which may have a material impact on the conditions of the hedging transactions;

i, the existence after the Issue Date of subscription, redemption or similar commissions or of any
taxes to be paid by the Hedging Party in respect of a purchase or redemption of the Fund Shares;

iv.  the financial market regulators placing the Fund or the Asset Manager of such Fund under
supervision by reason of a breach of any relevant laws or regufations or for any similar reason;

v.  the relevant authorities revoking the Fund’s licence or taking any similar measure, or revoking the
licence of the Asset Manager or subjecting him to a ban on exercising his activities or taking any
similar measures;

vi.  the Asset Manager, the Administrator or the Custedian of the Fund is changed;

vil. a merger, demerger, transfer of assets, dissolution, absorption or any similar event concerning the
Funds or the Asset Manager;
viii.  the coming into force of a new law or regulation, the amendment of any law or text of an obligatory

nature or a change in the legal or administrative interpretation thereof, which has an adverse impact
on the accounting or tax treatment of the Hedging Party’s holding of Fund Shares;

ix.  the Administrator {or any successor) failing to calculate or publish the Net Asset Value of the Fund
as scheduled in the Prospectus;

X. the insolvency, liquidation, bankruptcy, dissolution or any analogous proceeding affecting the
Funds or the Asset Manager prior to the Maturity Date;

xi.  the full or partial suspension of subscriptions and/or redemptions of Fund Shares;
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APPENDIX IV
PROSPECTUS OF THE FUND IN GERMAN LANGUAGE AND

SUMMARY IN ENGLISH LANGUAGE
(This Appendix forms part of the Final Terms to which it is attached)
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VERKAUFSPROSPEKT
EINSCHLIESSLICH
VERWALTUNGSREGLEMENT UND SONDERREGLEMENT

VCH Expert

Ein Investmentfonds mit Sondervermdgenscharakier
{(Fonds commun de placement}
gemah Teil | des Luxemburger Gesetzes vom 20. Dozember 2002
fiher Qrganisten fir gemeinsame Anfagen

Der Verkaufsprospekl ist nur giiltig in Verbindung mit dem letzten Jahresbericht des Fonds, wenn
diesar schon erstelit wurde, und wenn der Stichiag dieses Jahresbarichtes langer als achl Monate
zutGckliegt, zusatzlich mit einem akluelleren Halbjahresbericht, Beide Berichte sind Bestandtell des
Verkaufsprospekies.

Der Verkaufsprospekt mit dem Verwaltungsreglement uad entsprechendas Sonderreglement und der
Vereinfachte Verkaufsprospekt in  ihwer jeweils aktuellen Fassung sowie Jahres- und
Halbiahresberichle sind bei der Verwaltungsgesellschalt sowie bei allen Zahlstellen kostenlos
arhiitlich.

Niemand ist ermachligt, sich aut Angaben zu berulen. welcha nicht in dem Verkaulsprospekt oder in

sonstigen Unterlagsn, die der Offentiichkeit zuganglich sind und auf die sich der Verkaufsprospekl
bazieht, enthaiten sind.

Stand:; Marz 2006
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VERWALTUNG

VERWALTUNGSGESELLSCHAFT/HAUPTVERWALTUNG

HAUCK & AUFHAUSER INVESTMENT GESELLSCHAFT S.A,
R.C.S. g 31.093
21, Avenus de la Libertd
L - 1931 Luxemburg
Gaselischaftskapital zum 22. Dezember 2003: EUR 2.700,000

Wellere von dar Verwaltungsgeselischaft verwaltete Fonds:

A &V, CF Equities, CF Privat, CONCORDIA SELECT, Consus, Coreolan,
DAC, GENOKonzept. GRIPS, GSConcapt HAIG, H & A Lux Absolute Beturn.

H & A Lux Asse¥ura, H & A Lux GLOCAP, H & A Lux GLOCAP LONG/SHORT, H & A Lux OptiRent
HAIG Balance, HAIG Equities, HAIG Geldmarki-Fonds, HAIG Infiation-Linked Bond Fund, HAIG MB. HAIG Partners,
HAIG Retum, HAIG Select, HAIG Trend, HAIG Wandelanlaihen Fonds, JRS BestSelact, MultiManagerTrust {MMT},
Patriarch, PSM Macro Strategy, Return Solutions, RIM Global Eund. TRENDCONCEPT FUND Mulit Asset Allocator,

UP, VCH, Kepler Equitios, Vermdgensaufbau-Fonds HAIG. Waildich Vermégensauibau Fonds HAIG,

Wegelin Strategistonds, WM Fund und WM HAIG

VERWALTUNGSRAT
Prasident:

Dr. Volker van Rith
Mitglied der Geschafisleiung
Hauck & Authiuser Privatbankiers KGaA, Frankfurl am Main

Stelivertretender Président:

Dr. Alired Junker
Persdniich hafiender Geselischafler
Hauck & Aufhauser Privatbankiers KGaa, MOnchen

Geschéftsfihrendes Mitglied:

Lothar Rafalski
Administrateur Délégué
Hauck & Aufhauser Investment Gesefischatt S.A., Luxemburg

Mitglieder:

Eberhard Hack
Leiter Kerngeschaftsiold Unabhangige Varmégensvervalter
Hauck & Aufhauser Privatbankiers KGaa, Frankiun am Main

Axel Janik
Direktor
Hauck & Aufhiuser Privatbankiers KGaA, Frankfurt am Main

Bernd Sinnwell
Geschaftsfihrer
Hauck & Aufhduser Banquiers Luxembourg S.A., Luxemburg
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DEPOTBANK

Hauck & Aufhauser Banguiers Luxembourg S.A,
23, Avenue de la Liberte
L - 1931 Luxemburg

ZAML - UND VERTRIEBSSTELLEN

GroBherzogtum Luxemburg:

Hauck & Aufhiuser Banguiers Luxambourg S.A.
23, Avenue de ia Liberté
L - 1931 Luxemburg

Bundasrepublik Deutschiand!:

Hauck & Aufhauser Privatbankiers KGah
KaiserstraBe 24
D - 80311 Frankiurt am Main

Waeitere Vertriebsstelle
Consortia Vermbgensverwaltung AG
Schwalbengasse 38
D - 50667 Kain
Republik Osterreich
Weitere Zahl- und Vertriebsstelle
Erste Bank der dstesreichischen Sparkassen AG

Graben 21
A - 1010 Wien

ANLAGEBERATER

Consattia Vermdgensverwaltung AG
Schwalbengasse 38

[} - 50667 Kéln

WIRTSCHAFTSPRUFER

BOO Compagnie Fiduciaite S.A.
Société de Révision d'Entreprises
5, Boufevard de !a Foire
L - 1528 Luxemburg
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DER FONDS

Der im voriiegenden Verkaufsprospekl beschriebane
Investmentionds Ist ein nach Luxemburger Recht als
Umbrellafonds mit der Méglichkeit der Auflegung
varsehiedenerer Teilfonds in der Form eines fonds
commun de placement & comparliments multiles
errichtoles Sondervermdgen aus Werlpapieren und
sonstigen Vermdgenswerien. Er wurde nach Teil | des
Luxemburger Gesetzes vom 20. Dezember 2002 Ober
Organismen fir gemeinsame Anlagen {"Gesefz von
2002 auf Initiative der Hauck & Authauser Banquiers
Luxembourg  S.A.  gegriindet  und - eddllt die
Anforderungen der gednderten Richtlinie des Rates der
Europdischen Gemeinschaften Nr. 85/611 EWG vom
20. Dezember 1985.

DIE VERWALTUNG DES FONDS

Det Fonds wird von der Hauck & Aufhd@user Investment
Gesellschaft 5.A. verwaltet. Die Aktiondre dieser Gesell-
schaft sind Hauck & Authauser Banguiers Luxembourg
S.A. mit einer Beteifigung von 99,5 % des Aktienkapitals
und Luxinia S. r.l. mit einer Baleiligung von 0,5 %.

Die Verwaltungsgesellschaft wurde am 18. Juti 1989 als
Aktiengeselischait unter luxemburgischem Recht fir sine
unbestimmie Dauer gegrindet. Sie hat ihren Siz in
Luxemburg. Die Satzung der Verwaltungsgeselischaft ist
im Mémorial G, Recusll des Sociétés et Associations,
vom 22. September 1989 verdientlicht und ist beim
Handsis- und Geselischaltsregister des Bezirksgerichies
Luxemmburg hinterlegt. Anderungen der Satzung wurden
am 23, August 1995, am 19, Mal 1998, am 21 Méarz
2002, am 9. Febriar 2003, am 17, Februar 2004 sowie
am 12. August 2605 im Mémorial versifentlicht.

Der Gosellschaflszweck der Verwaltungsgesslischait
besteht in der Aufiegung und Vemwaltung von Organis-
men fir gemeinsame Aniagen unter dem Recht des
GroBherzogtums Luxemburg.

Die Verwaltungsgeselischalt ist unter anderem flr die
aligemeinen administrativen Aufgaben, die im Rahmen
der Fondsverwaltung anfallen und vom luxemburgischen
Bechi vorgeschiebsn werden, verantworllich, Diese
begreifen insbesondsre die Berechnung des Nettoin-
ventarwortes der Anteile und die Buchilhrung des
Fonds.

Die Verwallungsgeselischaft hat Gonsortia Vermdgens-
varwallung AG als Anlageberater emannt Zu diesem
Zwack wurde am 27. April 2004 ein unbefrsteler
Anlageberatungsverirag unterzeichnet.

Aufgabe des Antageberaters ist insbesondere die Be-
obachltung der Finanzmarkle, dio Analyse der Zu-
sammensetzung des Fondsvermigens und die Abgabe

von Anlageempfenlungen an die
Verwallungsgeselischalt  unter  Beachtung der
Grundsatze der Anlagepolitik und dar

Aniagsbeschiiinkungen des Fonds.

Der Aniageberater hat eine ausschlieflich besatende
Furkiion und fafit nicht  selbstandig  Anlage-
entscheidungen, Der Anlageberater ist ermachtigt, unter
der allgemeinen Kontrolie und Verantworlung der
Verwallungsgesellschaft fiir den Fends im Rahinen der
taglichen  Anlagepolitik  der Verwaltungsgeselischaft
Einschitzungen, Raischlage und Empfehlungen zur
Wahi der Anlagen und zur Auswahi der zu erwerbanden

oder zu verkaulenden Werlpapiere in dem Fonds
abzugeben. Die Verwaltungsgeselischaft  wird  die
tagliche Verwaltung des Fondsvermdgens sicherstellen;
samtliche Antageentscheidungen werden dement-
sprechend von der Verwaitungsgeselischalt getroffen.

Die Consorlia Vermagensverwaltung AG besleht seit
dem 26. Jur 1990 in der Form siner Aktlengesellschatlt
nach deutschem Recht., Zweck dor Gesellschaft ist die
Verwallung elgenen und fremden Yermégens sowie die
Verwallung von Betailigungen im In- und Ausland. Die
Gonsortta Yermagensverwaliung AG (bt eine beratende
Tatigkeit bei der Umsetzung der jeweiligen Anlagekon-
zepte fir verschiedene Fonds aus.

Der Anlageberater dmrt auf eigene Kosten weitere
Berater hinzuziehen.

DIE DEPOTBANK

Die Verwaltungsgesellschalt hat die Hauck & Auth&user
Banquiers Luxembourg S.A. mit Sitz in 23, Avenue de la
Liverts, 1-1931 Luxermburg zur Depotbank ("Depotbank”)
des Fonds bestelit,

Die Depotbank ist eine Bank gemif dem Luxemburger
Gesetz vom 5. April 1993 (ber den Finanzsekiof. Sie ist
sine Akliengesallschaft nach Luxemburger Racht und
auf unbestmmie Zeit emichtet. Die Funkion der
Depotbank richtet sich nach dem Gesgetz vom 20,
Dezember 2002, dem Depotbankveriag. —dem
Verwaltungsreglement  {Artikel 3} und  diasem
Verkaulsprospekt.

Die Vermdgenswerte aller Teilfonds werden von der
Depolbark verwahit.

Die bei der Depotbank und gegebenenfalls hei
anderen Kreditinstituten gehaitenen Bankguthaben
sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der
Einlagen geschinzt.

DIE RECHTSSTELLUNG DER ANTEILINHABER

Die Verwaltungsgessllschait legt das Fondsvarmagen im
aigenen Namen und fir gemeinschafiliche Rechnung dar
Anteilinhaber nach dem Grundsatz der Ristkostreuung in
Wertpapieren und sonstigen zulassigen Vermdgens-
werten an. Das zur Verligung gestellle Kapital und die
damil erworbenen Vermdgenswerle  bilden  das
Fondsvarmagen, das gesondert von dem eigenen
Vermbgen der Verwaltungsgasellschaft gehalten wird,

Anteilinhaber sind an dem jeweligen Fondsvermdgen
der einzelnen Teilfonds in Hohe ihrer Anteile als
Miteigentiimer beteifigt.

Jeder Teifonds gilt im Verhalinis der Antellinhaber
untereinander als elgenstandiges Sendetvermbgen. Die
Antellsinhaber sinas jeweiligen Teilfonds haben feine
Anspriche auf das Nettovermdgen anderer Teilfends
oder au! das Gesamtnetiofondsvermigen,

Gegenitber Dritten steht das Vermdgen eines Teilfonds
ausschlleBlich fir die Schulden. Verbindlichkeiten ungd
sonstigen Verptiichtungen dieses Taillonds ein.
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ANLAGEPOLITIK UND ANLAGEBESCHRANKUNGEN

Ziel dar Anlagepulitik des VCH Expert ist die nachhaltige
Werlsteigerung  der von den  Anteifinhabern einge-
prachten Anlagemittel durch eine Oplimierung des
Rendite-Risikoprofils.

Zu diesem Zweck beabsichiigl die Verwaliungsgesell-
schafl, den Anlegern eine Auswahi an Teilfonds (die
"Teiltonds”} anzubleten, die Gberwiegend in Wert-
papieren anlegen. Die Teillonds kénnen sich insbeson-
dere nach der Region, In welche sie anlegen, nach den
Weripapieren, welche sie erwerben solien, nach der
Wahrung, auf welche sie lauten oder nach ibrer l.auizeit
unterscheiden.

Es werdeh derzeit Anteile der folgenden Tailfonds
angeboten:

1. VECH Expert Asian Opportunities

Hauptziel des VCH Expert Asian Qpporlunities ist es,
sinen méglichst  hohen  Wertzuwachs  des
Aniagevermdgens zu erzielen.

Der Teilfends investiert in Aktien und aktiendhnlichen
Wartpapieren, Renten und rentendhnlichen Wenpa-
pieran, Wandelschuldverschiaibungen, Opticnsanleihen,
Optionsscheine, Genussscheine, die an einer Birse oder
einem anderen anerkannten, fOr das Publikum offenen
und ordnungsgemaf funktionierenden geregelten Markt
gehandelt werden,

Der guografische Schwetpunkt der Ivestments liegt im
asiatischen-pazifischen Raum, wobel je nach Marktlage
der Tellfonds auch Ober 50 % in Schwellenlander
investieren kann.

Grundlage der Arlageentscheidungen it hietbai ein
systemalischer Auswahlprozess. dar daraui abzielt,
digjenigen Unternehmen herauszuliitern, die millel- bis
langlristig das hachste Ertragswachstum und damit das
potentiell hdchste Kurswachstum arwarten lassen.

Daneben kénnen max. bis zu 10 % des Netto-Teilfends-
vermbgens in Anieile an Investmentfonds entsprachend
Artikel 4 des nachstehenden Verwaltungsraglements
investiert werden.

Zu Absicherungszwecken, insbesondere zur Dackung
vor Wahrungstisiken, darf der Tailfonds Derlvate sowie
sonstige Techniken und Instrumente gemaln Astiket 4, 5.
des Verwaltungsreglements einsetzen, Bezishen sich
diose Techniken und Instrumente auf die Verwendung
von Dervalen im Sinne von Ardikel 4, 1. g} des
Verwallungsreglements, so miissen die betreflenden
Anlagebeschrankungen von Artikel 4 des Verwaltungs-
raglements berlicksichtigt werdan, Des Welleren sind die
Bestimmungen von Artkel 4, 6. betretfend Riske-
management-Verfahren bei Derivaten zu beachten.

Risikoprofil des VCH Expert Asian Oppoitunities

Mit der Anlage in Wertpapieren von Uniernehmen
aus Schwellentdndern sind verschiedene Risiken
varbunden. Diese hangen vor allem mit dem
schnellen  wirtschaftlichen  Entwicklungsprozess
zusammen, den diese Lander teilweise erfahren.
Darliber hinaus handelt es sich eher um Mérkie mit
geringer Marktkaphalisierung, die dazu tendieren,
volatii und iHiquide zu sein. Andete Faktoren (wie

politische Verdnderungen, Wechselkursénderungen,
Borsenkontrotle, Steuer, Einschrankungen
beziiglich  ausléndischer  Kapitalanlagen und
Kapitairiickfiiisse ete.) kénnen ebenfalls die Markt
fahigkeit der Werte und die daraus resuitierenden
Ertrége beeinirachtigen.

Weiterhin kannen die Gesellschaften wesentlich
getingerer staatiicher Aufsicht und einer weniger
differenzietten  Gesetzgebung  untetliegen. lhie
Buchhaltung und Rechnungsprifung ghtsprechen
nicht immer dem hiesigen Stand.

PROFIL DES ANLEGERKREISES

Der Teilfonds VCH Expert Asian Opportunities ist fir
potentielle Anieger geeignet, die sich all dieser
Risiken bewusst sind.

Er richtet sich insbesondere an Anleger, die
Erfahrung im  Umgang mit  Aktien oder
aktienshnlichen Produkten aufweisen. Der Anleger
muss in der Lage sein, zeitweilig erhebliche Verlusta,
his hin zum Totalverlust hinzunehmen, so dass sich
der Teilfonds eher als langerfristige Anlage signet.

Die Verwaltungsgeselischaft st bemiht, diese
Risiken durch Anzahl und Streuung der Anlagen des
Sondervermbgens zu minimieren,

Es kann jedoch keine Zusicherung gegeben werden,
dass die Ziete der Anlagepolitik erreichl werden.

2. VCH Expert Natural Resources

Hauplziel des VCH Exper Natural Resources ist es.
sinen méglichst hohen Wertzuwachs des  Anlage-
vermigens zu arzielsn.

Der Teillonds investist weltweit  in Aklien und
alktiendhntichen Wertpapieren, Renten und renten-
shnlichen Wertpapieren, Wandelschuldverschreibungen,
Optionsanieihen, Optionsseheine, Genussscheine von
Untarnehmen, die im Bereich der Gewinnung, Verar-
beitung oder Distribution ven natiirlichen Ressourcen wie
Mineralien, Erdsl, Wasser, Grundnahrungsmittel,
Alternative Energien elc. 1&g sind. die an einer Birse
oder einem anderen anerkannten, fir das Publikum
offenan und ordnungsgema® funktionierenden geregel-
ten Markt gehandelt werden.

Je nach Markilage kann der Teilfonds auch Uber 50 % in
Schwellenlander invastiaren.

Grundlage der Anlageentscheidungen ist hierbe ein
systematischer Auswahiprozess, der daraul abzielt,
digjenigen Unternehmen herauszulilern, die mittel- bis
tanglristig das hochsle Ertragswachstum und damit das
potentiell héchste Kurswachstum erwarlen lassen.

Daneben k&nnen max. bis zu 10 % des Netlo-Tailforks-
vermégens in Antelle an Investmentfonds entsprechend
Artikel 4 des nachstehenden Verwaitungsreglements
investiert werden.

Zu Absicherungszwecken, insbesondere zus Deckung
von Wahrungstisiken, darf der Teilfonds Derivate sowie
sonslige Techniken und Instrumente geméh Arikel 4, 5.
des Verwallungsreglements einseizen. Beziehen sich
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diose Techniken und Instrumente auf die Verwendung
von Derivaten im Sinne von Arikel 4, 1. g} des Ver-
waltungsreglemenls, so  mussen die  betreffonden
Anfagebeschrankungen von Ariikel 4 des Yerwaitungs-
reglements berlicksichtigt werden. Des Waiteren sind die
Bestimmungen vor Artikel 4, 6. patreffend Risiko-
management-Verfatren bei Derivaten zu beachten.

Risikoprofit des VCH Expert Natural Resources

Mit der Aniage in Waripapieren von Unternehmen
aus Schwellenizndern sind verschiedene Risiken
vetbunden. Diese hangen vor atfem mit dem
schnellen  wirtschattiichen  Entwickiungsprozess
zusammen, den diese Lander teilweise ariahren.
Dariiber hinaus handsit es sich eher um Markie mit
geringer Marktkapitalisierung, die dazu tendieren,
volatil und Bliquide zu sein. Andere Fakioren (wie
politische Veranderungen, Wechselkursanderungen,
Brsankontrolle, Steuern, Einschrankungen
beziiglich  ausldndischer Kapitalanlagen  und
Kapitalriickflisse etc) konnen ebenfalls die
Markifahigheit der Werte und die daraus
resuftierenden Ertrage beeintrachtigen.

Weiterhin konnen die Gesellschaiten wesentlich
geringerer staatlicher Aufsicht und einer weniger
differenzierten  Gesetzgebung  uiertiegen.  fhia
Buchhaltung und Rechnungsprifung entsprechen
nicht immet dem hiesigen Stand.

PROFIL DES ANLEGERKREISES

Der Teilfonds VCH Expert Natural Resources ist fir
potentielle Anleger geeignet, die sich all dieser
Risiken bewusst sind.

Er richtet sich insbesondere an Anleger, die
Erfahrung im  Umgang mit  Aktien oder
aktienahnlichen Produkien aufweisen. Der Anleger
muss in der Lage sein, zeitweilig erhebliche Verluste,
bis hin zum Totalveriust hinzurehmen, so dass sich
der Teilfonds eher als langetfristige Anlage eignet.

Die Verwaltungsgeselischatt ist bemiht, diese
fisiken durch Anzah! und Streuung der Anlagen das
Sondervermégens zu minimieren.

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

3. VCH Expert Japan Opportunities

Haupiziel des VCH Expert Japan Opportunities ist es,
einen moglichst hohen Woertzuwachs des Antage-
varmigens zu erziefen.

Der Teilfonds investiet dabel insbescndere in
fapanische  Aktien, auf deren Aktien begebene
W andelschuldversehreibungen, Optionsanieihen deren
Optionsscheine  auf Wartpapigre lauten und  auf
akzessorischer Basis in Optionsscheine auf Wertpapiere
und Genussscheine, die an einer Bérse oder einem
andersn anerkannten, i0r das Publikum offenen und
ordnungsgemall  funtionierenden  geregelten Mark!
gehandell werden.

Grundlage der Anlageentscheidungen ist hierbei ein
systematischer Auswahiprozess, der darauf abzielt.

digjenigen Unternehmen herauszufiern, die mittel- bis
langfristiy das hochste Ertragswachstum und damit das
potentieli hichste Kurswachstum erwarten lassen.

Daneben kénnen max. bis zu 10 % des Metto-Teilfonds-
vermogens in Anteile an Investmentfends entsprechend
Arllkel 4 des nachstehenden Vemwaltungsreglements
investiert werden.

Zu Absicherungszwacken, inshesondere zur {Jeckung
yon Wahrungstisiken, darf der Teillonds Devivate sowie
sonstige Techniken und Instrumente gemad Artikel 4, 5.
des Verwaliungsreglements einsetzen. Bezishen sich
diese Techniken und Instrumente auf die Verwendung
von Derivaten im Sinne von Artikel 4, 1. @) des Ver-
waitungstegiements, so missen die betratfenden
Anlagebeschrinkungsn von Artikel 4 des Verwallungs-
reglements berlicksichtigt werden. Des Weiteren sind die
Bestimmungen von Anikel 4, &. betrefiend Risiko-
management-Verfahren bei Derivaten zu baachien.

Risikoprofil des YCH Expert Japan Opportunities

Mit der Anlage in Wertpapieran von Unternghmen
aus Schwellenlindern sind verschiedene Risiken
verbunden. Diese hangen vor allem mit dem
schnellen  wirtschaftlichen  Entwicklungsprozess
zusammen, den diese Lander teilweise erfahren.
Dariiber hinaus handelt es sich eher um Markie mit
geringer Marktkapitalisierung, die dazu tendieren,
volatil und fligiide zu sein. Andere Faktoren {wie
politische Verdnderungen, Wechselkursanderunget,
Borsenkontroile, Steuern, Einschriankungen
beziiglich  austandischer  Kapitalanlagen und
Kapialriickfilisse  eic.) konnen ebenfalis die
Marktfahigkeit der Werte und die daraus
rasultierenden Ertrige beeintrachtigen.

Welterhin kénnen dle Gesefischaften wesentlich
geringerer staatiicher Autsicht und einel weniger
differenzierten Gesetzgebung  unterliegen. lhre
Buchhahiung und Rechnungsprifung gntsprechen
picht immer der hiesigea Stand.

PROFIL DES ANLEGERKREISES

Der Teilfonds VCH Expert Japan Oppertunities ist fir
potentieile Anfeger geeignet, die sich all dieser
Risiken bewusst sind.

Er richtet sich insbesondere an Anleger, die
Erfabrung  im  Umgang  mit  Aktien oder
aktienihnlichen Produkien aufweisen. Der Anleger
muss in der Lage sein, zeitweilig erhebliche Verluste,
bis hin zum Totalvertust hinzunehmen, so dass sich
der Teilfonds eher als [angerfristige Anlage eignet.

Die Verwaltungsgesellschaft ist bemdht, diese
Hisiken durch Anzahl und Stregung der Aplagen des
Sondervermégens zu minimieren.

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

4, VCH Expert BioTech
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Hauptziel des VCH Expet BioTech ist ain maglichst
noher Wenzuwachs des Anlagevermdgens durch
Anlagen in Aklien des Bereiches der Biotechnologie.

Zur Streuung des Risikos investiert der Teilionds in
verschiedons Einzetwerie von Teilbranchen (Bio-
technologieindustrie, Umwelttechniken, ~Gesundheits-
wesen oder sonstige Technologie-Unternehmeny.
Auigrung seiner Schwerpunktseizung ist der Teilfonds
dabei berechtigt, das Fondsvermdgen nahezu
mehrheitiich in Aklien der Biotechnologiebranche zu
investieren.

Der YCH Expert BioTech investiert vorwiegend in Aktien
und  akiienahnlichen Wertpapieren, welche  von
Emitenten aus den USA, anarkannten europdischen
Staaten, Kanada. Austrafien und Japan begeben
werden.

Maximal bis zu 10 % des Netto-Teilfondsvermdgens
kénneh in Anteile an Investmentionds entsprechend
Artikel & des nachsiehenden Verwaltungsreglements
investiert warden.

Daneben ist der Erwerb oder die Verduflerung von
Optionen, Futures und der Abschluss sonstiger
Termingeschifte sowehl zur  Absicherung  gegen
mégliche Kursriickgange auf den Wertpapiermarkten als
auch zur Renditeoptimiening gestattel, Diese stehen in
Einklang mit dem Verwaitungsraglement. Artikel 4 Punkt
7.8, und 13,

Wit dem Einsatz von Derivaten kénnen aufgrund der
Hebeiwitkung erhthta Risiken verbundan sein.

Risikoprofil des VCH Expert BioTech

Mit der Anlage in Wertpapieren von Unternehmen,
die auf dem Sektor des Gesundheitswesens, in
Pilegedienstbergich (einschlieflich der
BioTechindustrie) sowie v den Sparten Basis-
Chemie, Gentechitik und Bio-Technhologie
Dienstieistungen und Produkte anbieten, sind
verschiedene Risiken verbunden. Aufgrund der
branchen-, lander- und fremdwihrungsspezifischen
Ausrichtung des YCH Expert BioTech besteht bel
diesem Telifonds das Risiko einer
Underperfarmance; d.h. der Teilfonds kann sich
gegentaulig zur Markttendenz entwickeln.

PROFIL DES ANLEGERKREISES

Der Teilfonds VCGH Expert BioTech ist flr patentielle
Anleger geeignet, die sich all dieser Risiken bewusst
sind,

Er richlet sich insbesondere an Anleger, die
Erfahrung im  Umgang mi  Aktien  oder
aktienshniichen Produkien aufweisen. Der Anleger
muss in der Lage sein, zeitweliig erhebliche Veriuste,
big hin zum Totalveriust hinzunehmen, so dass sich
der Teilfonds eher als fangerfristige Anlage eignat,

Die Verwaltungsgesellschatt ist bemiht, dlese
Risiken durch Anzah! und Streuung der Anfagen des
Sondervermagens zu minimieren.

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

5. VCH Expert NanoTech

Hauptziel des VCH Expert NanoTech Ist es, einen
méglichst hohen Wertzuwachs des Anlagevermégens zu
erzielen,

Der Teilfords strebt dabel langfiistiges Kapitalwachsium
hauptsachiich durch weltweile Anlagen in Aktien von
Untamahman an, die Produkte, Verfahren oder Dienste
haben oder  entwickeln, demen  sich  durch
Nanotechnologie Vortelle oder Verbessenngen bieten
oder die davon wesentlich profitieren.

Daneban kénnen max. bis zu 10 % des Netto-Teilfonds-
vermégens in Antaile an Investmentionds entsprechend
Artikel 4 des nachstehenden Verwallungsreglements
investiont werden.

Risikoprofil des VCH Expert NanoTech

Mit der Anlage in Wertpapieren ven Unterneiimen die
in dem Bereich der Nanotechnologia tdtig sind, sind
neben Gewinn- und Ertragschancen auch Risiken
verbunden. Diese kénnen sowohl aus
Kursverandsrungen bei den Wertpapiaren als auch
aus Veranderungen der Devisenkurse bei den
internationalen Anlagen resuitieren, Aufgrund der
fandet-, branchen- und fremdwahrungsspezifischen
Auvsrichtung des VCH Expert NanoTech kann der
Teilfonds sich gegenidufig zur Gesamimarkt-
entwicklung verdndern. Den Chancen aus einer
Anlage stehen damit auch erhebliche Risiken
gegeniiber,

PROFIL DES ANLEGERKREISES

Der Teilfonds VCH Expert NanoTech st far
potentieile Anleger geeignet, die sich all dieser
Risiken bewusst sind.

Er richtet sich insbesondere an Anleger, die
Erfabrung im Umgang mit  Aktien oder
aktisnahnlichen Produkten aufweisen. Der Anleger
muss in der Lage sein, zeitweilig erhebliche Verluste,
bis hin zum Totalverlust hinzunehmen, so dass sich
der Teilfonds eher als kngerfristige Antage eignet.

Die Verwalungsgeselischalt ist bemiht, diese
Risiken durch Anzahl und Streuung der Anlagen des
Sondervermagens zu minimieran,

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

PORTFOLIOUMSCHLAGSHAUFIGKEIT

Die Portfolioumschlagshaufigkeit (Portiofio  Tumnaver
Rate) det Teilfonds wird zweimal fahrlich berechnet und
im Anhang des Vereinfachlen Verkaufsprospektes
angegeben, Die Berechnung der Portfolio Turnover Rate
erfolgt dabel in folgender Weise:

Berechnuna:
Portfolio Turnover Rate = {(Total 1 — Total 2) 7 M] x
100

Erlauterung.
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Total 1= X + Y {CQosamtheit der Werlpapierransaktionen
des Bezugszeitraums}

¥ = Wer dar erwarbenen Wertpaplere im
Bezugszeitraum

¥ = Wert dey verauBerten Wertpapiere im
Bezugszeitraum

Total 2= S + T (Gesamtheit der Anteiliransaktionen des
Bazugszeitraums}

S = Antaetlszeichnungen im Bezugszeitraum

T = Anteilrickgaben im Bezugszeitraum

M = Summe der jeweiligen monallichen Mittelwerls des
jeweiligen Netto-Teilfondsvermégens bezogen auf den
Bezugszeitraum

PERFORMANCE (WERTENTWICKLUNG)

Eine Ubersicht des jewelligen Teilfonds wird im Anhang
das Vereiniachien Verkaufsprospektas aufgeflthrt.

ALL GEMEINE RISIKOHINWEISE

Anteile  an  den einzeinen Teilfonds  sind
Risikopapiere, deren Preise durch die
birsentaglichen  Kursschwankungen der im
Fondsvermdgen  befindiichen  Vermigenswetie

bestimmt werden und deshalb steigen oder auch
fallen kénnen. Die Ertrége aus dem Fondsvermigen
kénnen autgrund von Verdnderungen von Zinssatzen
oder Wechselkursen Schwankungen unterliegen,
welche die Wertemwickiung der Anteile beein-
ichtigen konnen. Ebenso kénnen Veranderungen
in Steuergrundiagen und Steuerstitzen Einfluss auf
die Wertentwicklung der Anteile nehmen.

Die Anlage des jeweifigen Teilfondsvermégens in
Anteilen an Zlelfonds unterliegt dem Risiko, dass die
Riicknahme der Anieile Beschrankungen untetliiegt,
was zur Folge hat, dass solche Anlagen
gegebenenfalls weniger liquide sind als andete
Vermbgensaniagen.

Der Handel mit Derivaten und sonstigen Techniken
und Instrumentert zu Absicherungszwecken, insbe-
sondere zur Deckung von Wahrungstisiken des
jeweiligen Teilfondsvermagens ist im Vergleich zu
den traditionellen Anlagembglichkelten weitaus
héheren Risiken ausgesetZt, wie zum Beisplel eina
hohe Volatilitit oder eine ntedrigere Liquiditat.

Es wird daraui hingewiesen, dass mit Derivaten die
folgenden Risiken verbunden sein kbnnen:

a) die erworbenen befristeten Rechte kbnnen
verfalien oder eine Wettminderung erleiden

by das Verlustrisiko kann nicht bestimmbar
sein und auch (ber etwaige geleistete
Sicherhetten hinausgehen

¢) Geschifte, bei denen die  Risiken
ausgeschiossen sind oder eingeschrinkt
werden sollen, kénnen moglicherweise nicht
oder nur zu einem verlusibringenden
Marktprels getétigt werden

d) das Vertustrisiko kann sich erhGhen, wenn
die Verpilichtungen aus derartigen Geschal

ten oder die hieraus zu beanspruchende
Gegenlsistuny auf eine auslandische Wah-
rung tautet.

im Zusammenhang mit Anlagen dey Teilfonds in
Wertpapieren von  kleineren Gesellschaften  sei
darauf  hingewiesen, dass ausweislich  ihres
Handelsvolumens Wertpapiere kieinerer Geselischat-
ten in der Regel weniger liguide sind, ais
Wertpapiere grinerer Gesellschaften.

Jeder Teilfonds kann in Wertpapieren antegen, die
auf ortliiche Wahrungen lauten, und er kann Barmittel
in solchen Wahrungen halten, Demgeman haben die
Wartschwankungen soicher Wahrungen gegentiber
dem Eurc oine entsprechende Auswirkung auf den
Wert des Teilfonds in Euro,

SchlieBlich kdnnen bei Engagements in Wahrungen
auBerhalb des Euros auch Wahrungsverluste ent-
stehen: dariiber hinaus besteht bei diesen Anlagen
ein sogenanntes Transterrisiko.

Mit der Anlage in Wertpapieren aus Schwellen-
landern sind verschiedene Risiken verbunden. Diese
hangen vor allem mit dem rasanten wirtschaftlichen
Entwicklungsprozess zusammen, den diese Lénder
teilweise durchmachen, und in diesem Zusammen-
hang kann keine Zusicherung gegeben werden, dass
dieser Emwicklungsprozess ebenfalls in den
kommenden Jahren andauert, Dariiber hinaus
handelt es sich ehet um Markie mit geringer
Marktkapitalisierung, die daz2u tendiaren, volatil und
filiquide zu sein, Andere Faktoren (wie poiitische
Veranderungen, Wechselkursinderungen, Borsen-
kontrolle, Steusrn, Einschréankungen beziglich aus-
iandischer Kapitalaniagen und Kapitalrlckflisse
etc.) konnen ebenifalis die Marktfahigkeit der Werna
und die daraus resultierenden Ertrdge
beetnirachtigen.

Weiterhin kéhnen diese Geselischaiften wesentlich
geringerer staatlicher Aufsicht und einer weniger
differenzierten Gesetzgebung unterliegen. thre Buch-
haltung und Rechnungspriifung smsprechen nicht
immer dem hiesigen Standard.

Jeder potentielie Anleger sollte fir sich abklaren, ob
seine persénlichen Verhdlinisse die Anlage im VGH
Expert erlauben.

Potentielle Anleger scliten sich daher all dieser Risi-
ken bewusst sein und sich gegebenenialls von iltrem
persdnlichen Anlageberater beraten lassen. Die Ver-
waltungsgeselischafl ist bemOht, diese Risiken
durch  Anzahl und Streuung der Anlagen der
Vermbigen der Teilfonds zu minimieren.

ANTEILE

Anigile an dem VCH Expert sind Anteile an den
jewelligen Teilfonds. Die Rechte und Pflichten dar
Anteilinhabor an einem Teilionds sind von den Rechten
und Pllichten der Anteifinhaber an den andaren Teilfonds
getrennt. Im Verhalinis zu Dritten haften die Vermégens-
werte einas Teiffonds nur fir Verbindlichkeiten und
Zahlungsverpflichtungen, die diesen Teillonds betreffen.
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DIE AUSGABE YON ANTEILEN

Die Ausgabe von Fondsanteilen erfolgt zum Ausgabe-
preis zuziglich einer Verkautsprovision von bis zu 5 %.
Solern in einem land, in dem Anlelle ausgegeben
werden, Stempelgebiibran oder andere Belastungen an-
fallen. erhéht sich der Ausgabepreis entsprechend,

Die Verwaltungsgesellschafl ist arméchtigt, laufend neue
Anteile auszugeben. Die Verwaliungsgesellschalt bahalt
sich jedoch vor, die Ausgaba von Anteilen im Rahmen
der Bestimmungen das nachfolgend abgedruckten
Veriwaltungsreglements voribergehend oder andgitig
sinzustelien; bereits gelsistete Zahlungen werden in
diesem Fall unverziglich erstaftet.

Die Anteile kannen bei der Verwaltungsgeselischaft, der
Depotbank und den in diesem Varkaufsprospekt genann-
ten Zaht- und Vertriebsstellen - nicht jecloch tber die ais
waltere Vertriebsstelle genannie Consortia
Varmbgensverwaltung, Koin - erworben warden,

DIE ANTEILWERTBERECHNUNG

Zur Berechnung des Antellwertes wird der Werl der
Vormogenswerte,  abziigiich  der Verbindlichkeiten
("Netio-Fondsvermdgen”} an jedem Bewertungstag im
Sinne der Vorschriften des Verwallungsraglements
oinschliaflich des Sonderreglements ermittelt und durch
die Anzah! der umlaufenden Antelle getelfl.

Anteile an Organismen fiir gemeinsame Anlagen werden
20 ihiem letzten festgestellten und erhéltlichen Netlo-
inventarwer, ggf. unter Beriicksichtigung einer Rock-
nahmegablhr, bewertet.

Woitere Einzelheiten zur Berechnung des Anteilwerles
sind im Verwaltungsreglement, insbesondere in dessen
Artikel 7 sowie im Sonderreglement festgelegt.

RUCKNAHME UND UMTAUSCH VON ANTEILEN

Die Anteilinhaber sind berechtigt, jederzedl bei einer der
Zahl- und Vertriebssteflen, der Depotbank oder der Ver-
waltungsgasellschaft - nicht jedoch bei der als weitare
Verlriebsstelle  genannte  Consorfia  Vermdgens-
verwallung AG, Kéin - die Ricknahme oder den
Ustausch ihrer Anteils zu dem im Sonderregiement des
Fonds festgelegten Ricknahme- bzw. Umtauschpreis
inklusive Umitauschprovision von bis zu 05 % U
verlangen.

AUSSCHUTTUNGEN UND SONSTIGE ZAHLUNGEN

Die Ausschilttungspetitk wird 1l jeden Teilfonds im
Rahmen der Bestimmungen des Sondestegiaments in
nachtolgender Ubersicht festgelegt. Zur Ausschitiung
k&nnen im Rahmen der Bestimmung des Artikels 11 des
Verwaltungsraglements die ardentlichen Nettoartrage
sowie die im Fondsvermégen realisierton Kursgewinne
und sonstige Aktiva des jeweiligen Teilfonds kommen.

Auf  Ausschittungen wird nach  gegenwarliger
Rechtstage in Luxemburg keine Quellensteter erhoben.

Eventuelle Ausschitiungen auf Fondsantefle erolgen
tibar die Zahl- und Vertrisbsstellen, die Depotbank oder
die Verwaltungsgeselischaft. Gleiches git auch for
etwaige sonstige Zahlungen an die Anteilinhabar. Die als
weilere Vartrichsstelle genannie Consortia
Vermégensverwaliung  AG, Katn, ist nichl  dazu
berechtigt, Zahlungen an Antellinhaber auszuithren.

VEROFFENTLICHUNGEN

Der iewells gOitige Ausgabe- und Racknahmeprels der
jeweiigen Teillonds sowie alie sonstigen. far die
Anteilinhaber bestimmten Informationsn kdnnen je derzeit
am Sitz der Verwaltungsgeselischafl, der Depotbank.
sawie bei den Zahl- und Vartrishssteller - nicht jedoch
bei der als weitere Vertriebsstelle genannte Consortia
Vermagensverwaltung AG - arfragl werden.

Epandort sind auch der Verkaufsprospekt mit Ver-
waltungsreglement  tnd Sonderreglement  sowie der
Vereinfachle Verkauisprospket in der jewells akiuetlen
Fassung sowie die Jahres- und Halbjahresherichte
arhaltlich und dort konnen auch die Verrage mit der
Depotbank und dem Anlageberatet und die Satzung der
Verwaltungsgeselischalt eingesehen werdsn.

Der jeweils glltige Ausgabe- urd Ricknahimeprais wird
in jeweils mindestens einer (iberregionalen Tageszeitung
in den Landern verdffentlicht in depen die Anteile
stentlich vertieben werden, Das gitt auch Hir sonstige
wichtige nformationen an die Anteilinhaber.

KOSTEN

Fir die Verwaltung des Fonds und seiher Teilfonds
erhalt die Verwaltungsgeseflschaft aus dem jeweiligen
Netlo-Teilfondsvermégen eine Vergltung, deren Héhe,
Barechnung und Auszahlung  sich sowohl  aus
nachiolgendem Abschnitt VGH Expert im Uberizlick” als
auch aus dem Sondarreglement ergeben.

Die Depotbark erhalt aus dem jeweiligen Netio-
Teilfondsvermégen eine jihitiche Vergtung deren Hohe
sich ebenfalls sawohl aus nachicigender Uhersicht VCH
Expert im Uberblick” als auch aus dem Sonderregiement
ergeben.

Die erwahntsn Vergitungen werden entsprechend den
Bostimmungen des Sonderregiements ermitiell und
ausbezahlt.

Daneben kdnnen der Verwaltungsgesellschalt bzw. der
Depolbank neben den Koster im Zusammenhang mil
dem  Erwerb  und  der  VerduBerung  von
Vermégenswerten aus dem Fondsvermbgen weitere
Aufwendungen ersetz! werden, die im Sonderreglement
das Fonds aufgetihrt werden.

Die genannien Kosten werden auBerdem in den Jahres-
berichten aufgefihst.

Farner konnen demn leweiligan Teilondsvermdgen die
weiteren Kosten gemaB Art 14 des Verwallungsregle-
ments belastel werden.

BESTEUERUNG DES FONDSYERMOGEMNS UND DER
ERTRAGE
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In Ubsreinstimsmung mit dem Luxemburger Gesetz und
der iblichen Verwaltungspraxis unteriiegt der Fonds in
Luxemburg keiner Einkommens-, Vermdgens- oder
Kapitaleriragsteuer.

Das Fondsvermdgen untetliegt  jedoch im
GroBherzogtum  Luxemburg  einer  Steuer  {Mlaxe
d'abonnement”) von zur Zeit 0,0t % p.a. auf Anteile
institutioneller Anleger bzw, 0,05 % p.a. auf Antefle nictit-
ngtitutionetler  Anteilklassen.  Diese  Steuer st
vierleljthdich  aut  des jeweils am Quartalsende
ausgewiesene Netto-Fondsvermbgen zahibar.

Die Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG des Rates
vom 3. Junj 2003 (EU-Zinsrichtlinie) zur Zinsbesteuarung
in luxemburgisches Rechl sisht seit dem 1. Jull 2005
sine Besteusrung der Zinsertrdge vor. Basis fir die
Emmittiung  der  nach der El-Zinstichtlinie  2u
besteusrnden Einkommensteile sind die direkten und
indirokten  Zinsertrage im  Fondsvermbgen. Der
hetoffens Anlegerkreis beschrankt sich auf natirtiche
Parsonen, die ein Anlagekomo bzw. ein Depol in
Luxemburg unferhalten und ihren Wohnsitz in einem
anderen EU-Staat haben.

Aniager sollters ihren Steusrborater im Hinblick auf die
Auswirkungen ihrer Investitionen in den Fonds nach dem
far sie maBgebiichen Steuerrecht, insbesondere dem
Steverracht des Landes, in dem sle anséssig sind,
konsultieren.

HINWEISE FOR ANLEGER IN DER BUNDESRE-
PUBLIK DEUTSCHLAND

Bei den in diesem Verkaulsprospekt verzeichneten Zahl-
und Vertriebsstellen kdnnen Anteile am VCH Expent
gezeichnet. zutlickgegeben und umgetauscht werden.

RicknahmeeHdse, etwaige Ausschiittungen und
sonstige  Zahlungen an die  Antelinhaber erioigen
obanfalls Uber die Zahl- und Vestriebsstellen, auf
Wunsch der Anteilinkaber bar in Eure.

Gagenwartiger Veskautsprospekt, einschlieBlich Verwal-
tungs- und  Sonderreglement,  der Vereintachle
Verkaufspsospekt, Jahres- und Halbjahresberichte sowie
Ausgabe- und Ricknahmepreise, sind bei der Hauck &
Authauser Privatbankiers KGaA, der Zahi- und
Vertriebsstelie in der Bundesrepublik Deutschland, fir
die Anteilinhaber kostenlos erhéltlich.

Bei den genannten Stellen kénnen auch die vorsiehend
unter Versffontichungen® genannten Vertrage sowie die
Satzung der Verwaliungsgesefischaft eingesshen wer-
den.

Im Zusammenhang mit dar als weiters Veririebsstelie
genannlen Consertia Vermogensverwallung AG, Ksln,
wird darauf hingewiesen, dass die Vertriebsstelle nicht
als Informationsstelie in der Bundesrepubiik Deutschiand
fungiert. Farner ist die genannte Vertrighastelle weder
dazu berachligt, Kundengelder entgegen zu nehmen,
noch dazu, Kundengelder auszuzahien. Bet der
Consortia Vermdgensverwaltung AG kénnen Anteie an
demn Fonds weder gezeichnet, noch umgetauscht, noch
zuriickgegeben warden.

Ausgabe- und Ricknahmepreise sowie elwaige Mit-
teilungen an die Anieilinhaber werden in der Bundes-
republik Dewtschiand in der Barsenzeitung {Franidurl am
Main) vardtientlicht.

ZUSATZLICHER RISIKOHINWEIS

SESONDERE RISIKEN DURCH NEUE STEUERLICHE
NACHWEISPFLICHTEN FUR DEUTSCHLAND

Die Verwaltungsgesellschaft hat die Richtigkeit der
bekannt gemachien Besteusrungsgrundiagen nach-
zuweisen. Sollten Fehler fir die Vergangenheit
erkennbar werden, so wird die Korrektur nicht {lr die
Vergangenheit durchgefiihrt, sondern im Rahmen
der Bekanntmachung fir das laulende Geschaftsjabr
beriicksichtigt.

HINWEISE FUOR ANLEGER IN
OSTERREICH

DER REPUBLIK

Die nachfolgenden Informationen richten sich an
potentislle Erwerber des VCH Expert in der Republik
Osterreich, indem sie den Prospskl mit Bezug auf den
Vertrieb in Osterreich prazisieren und ergnzen:

Kreditinstitut im Sinne des § 34 des Bundesgesetzes
liber die Kapitalantageionds (InvFG 43)

Erste Bank der dsterreichischen Sparkassen AG, Graben
21, A-1010 Wien, Telefon 0043 (0) 50100 12139, Fax
0043 {0} 50100 % 12139,

Das vorgenannte Kreditinstitut hat bestatigt, dass es die
Voraussetzungen des § 23 Abs. 1 lwFG 03 arfilit.

Stefle, bei der die Anteilinhaber {,Anleger) die
vorgeschriebenen Informationen im Sinne der §§ 34,
35 und 38 InvEG 93 beziehen kdnnen

Ersto Bank der dstereichischen Sparkassen AG. Graben
21, A-1010 Wien, Telefon0043 (G}-50100 12139, Fax
0043 (0) 50100 9 12139,

publikumsorgan

Die jeweiligen Nettoinventarwette der Teillonds sowie
alie Uibrigen Bekanntmachungen ar die Anleger wearden
im JKursbiatt der Wiener Bérse™ publiziert,
Behearrschender Einfluss

Es liegen dem VCH Expert keine Informaticnen wver,

welche die Annahme zulassen, dass einzelne Anleger
odar andera Personen/Eirmen auf den VCH Expert

mittelbar oder unmiltelbar einen  beherrschenden
Einfluss austben kdnnen.

Stauetliche Siuation in Osterreich

Beim VCH Expert handelt es sich um ginen

ausiandischen Kapitalanlagefonds im Sinne des § 42
InvFG {Investmentfondsgesetz) 1993, dessen Anteile in
Osterreich offentlich  angeboten werden dirfen und
dessen ausschittungsgleiche Ertdge durch die Erste
Bank der dsteneichischen Sparkassen AG als in
Bsterreich ansassiger steuerlichsr Vertreter gegentbar
den Bsierteichischen Abgabenbehérden m Sinne des §
40 Abs 2 7 2 InvFG 93 idF BGBL. | 2004/180 bestelit ist,
nachgewiesen werden. Die Ausschiftungen sowie die
ausschitungsgleichen Ertiage der einzelnen Fonds
unteriegen i Osterreich  der  Einkommens- bzw.
Korperschaitssteuerpiiicht. Soweit eine tatsachliche
Ausschitung des Jahresgewirnes unterblsibt. gelten
gemaB § 40 Abs 2Z 1 InvFG 93 idF BGBL 2004/180 mit
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dar Auszahlung der Kapitalertragsteuer {vgl. § 13 InvFG)
und nach Abzug der daflr anfallenden Kosten samtliche
im abgelaufenen Geschiftsjahr angefallens, nicht
ausgeschiitete  Zinsen. Dividenden, ausschitiungs-
gleiche Errage von im Fondsvermigen hafindlichen
Antellen an anderen in- oder ausléndischen Kapital-
anlagsfonds, Substanzgewinne bei nicht im Betriabsver-
mdgen gshaltenen Anteilscheinen, und sonstige Ertrage
an diz Antellinhaber in dem aus dem Antailsrecht sich
ergebenden AusmaB als ausgeschlittet (ausschitiungs-
gleiche Ertrage). Wird diese Auszahlung nicht innerhalb
von vier Monaten nach Ende des Geschaffsjahres
vorgenommen, getten die nicht ausgeschiteten Jahres-
gewinne nach Ablaul dieser Frist als ausgeschittet

Autgrund § 40 Abs 1 IowFG idF BGBL. | 200371 gellan
itir nicht im Betriebsvermégen gehaltenen Anteilsscheine
auslandischer Investmentfonds 20 % der realisierten
Substanzgewinne aus Aktien und Aktienderivate als
Einkiinfte aus Spekulationsgeschaften und sind einer
25%jgen Besteuerung zu unterwerlen, gleich, ob diese
Subslanzgewinne thesauriert oder ausgeschitiet werden
Die tbrgen 80 % der Substanzgewinne aus Aktien und
Aktienderivaten, sowie 100 % der Substanzgewinne aus
Ronten und Rentenderivaten sind steuerfrei, sofern die
Anteiisssheine nicht im Beirisbsvermbgen gehalten
werden. Der Anteilsinhaber, der die Anteilsscheina im
Privatvermogen halt, muss somit die steuerpflichiigen
ausschiittungsgleichen Ertriige und 20 % der realisierten
Substanzgewinne aus Aktien und Aktienderlvaten, in
seine Einkommenssteusseriddrung aufehmen. Diese
Errdge sind mit einem 25%-igem Stouersalz  zu
versteuemn. Die Einkommensteusr fir Subslanzgewinne
und fir die ausschitttungsgleichen Enrige (git fir
Zufliisse ab dem 1.4.2003) gill damit als abgegolten.
Balm betrieblichen Anleger unieriegen die gesamten
Substanzgewinne, sowie die Ausschittungen bz,
ausschittungsgleichen Ertrige der Einkommens- bzw.
Kérperschaftssteuer.

Alifallige Ausschittungen an die Anleger unterliegen der
25%%-igen Kapitalertragsteusr. Mit Abzug der Kapital-
ertragsteuer gilt beim privatan Anleger die Einkommen-
steuer als abgagolten.

ih § 42 Abs 4 IwFG ist gino zusalzlicha
Abzugsbesteuerung (Sicherungssteuer) vorgesehan. Die
depotfihrende Bank muss zum 31.12. eines jeden
Jahres 1,5 % vom letzten im Kalenderjahr festgeselzien
Riicknahmepreis ainbshalten und als Kapitalertragsteuer
abiithren. Bei unterjahrigen Verkauf oder Ubertrag ins
Austand ist als Basis fir die von der Bank abzuziehende
Kapitalertragstouer 0.5 % je angefangenem Kalender-
monal vom Ricknahmepreis anzusetzen, davon sind
wisder 25 % Kapitalertragsteuer zu berechnen. Der
Abzug der Sicherungssteuer fihrt nicht  zur
Endbesteusrung, diese Steuer kann aber im Rahmen
dor Veramiagung auf die Steuerschuld angerechnat
werden. Die Sicherungssteuer unterbleibt, wenn der
Steverpfiichtige  der  depotiithrenden Bank eine
Bestatigung der Abgabenbshbrde vorlegt, dass et soiner
Offenlegungspflicht in  Bezug aut die konkrelen
aushandischen Fondsantsit nachgekommen ist.

Bej VeriuBerung eines Anteilsrechles ist gin auf den
VarauReruhgszellpunkt bezogenser {taggenauer) Nach-
weis der ausschiitungsgleichen Ertrge vorzuiegen.
Fehlt oin solcher, hat eine Schatzung gem. § 184 BAO
2u erfolgen; dabei ist der Unterschiadsbetrag zwischen
dem bet der VerauBerung und dem letzien im
abgeschlossenen  Kalenderjahr festgesetzten Rick-

nahmepreis, mindestens aber 0.8 % des bei der
VerduBerung lestgesetzlen Riicknahmepreises flir jaden
angefangenen Monat des im Zeitpunkt der VeriiuBertng
laufendan Kalenderjahres anzusetzen. Es bestshen
keine Badsnken von einer Schatzung abzusehsn, wenn
der Anteilsinhaber die ausschittungsgleichen Eitrage
auf einen spateren Zeitpunkt (unter Umsianden zum
Ende des Geschaftsjahres) nachwelst.

Aufgrund des Abgabendnderungsgeseizes 2004 (BGBI. |
180/2004) unterfiegen ab 1. Juli 2005 die im Privatver-
magen steuerpilichiigen Substanzgewinne sowis die
ausschittungsgleichen  Ertriige  einem Kapitalertrag-
stauerabzug durch die kuponauszahlends Stelle, wenn
und sofemn die Kapitalertragsteusr auf die direki oder
ndirekt vereinnahmien Zinsertrage gemal § 63 Abs 27
3 sowie § 93 Abs 3 Z 1 bis 3 ESIG {Einkommenstauar-
gesetz) inklusive Enragsausgleich auf taglicher Basis
durch dis  auslandische Kapitalanlagegeselischaft
voroffentlicht werden fvgl. § 93 Abs 5 Z 5, § 95 Abs 2
ESIG idF BGBL. | 180/2004 sowie § 40 nvFG idF BGBI. |
180/2004). Erfolgen die obgenannte Verdffentlichung
und die Meldung durch die austandische Kapitalanlage-
gesellschaft, ist ein Unterbleiben der Sicherungssteter
vorgesehen.

Im besonderen ist im  Privatvermbgen  die
Spekuiationsirist von eirem Jahr fir An- und Verkaute
von Wertpapieren zu beachten {§ 30 EStG).

inlandischer steusrlicher Vertreter im Sinne des § 40
Abs 2 Z 2 InvFG 93 iVm § 42 InvFG 93 idF BGBL |
180/2004

Erste Bank der 8sterreichischen Sparkassen AG, Graben
21, A-1010 Wisn, Telefon 0043 (0) 50100 121389, Fax
0043 {0} 50100 9 12139,

Weitere Angaben

Die Performance der Teiffonds seit deren Akiivierung ist
aus den entsprechsnden Rechenschaftsberichten der
betreffenden Geschifisjahre des VCH Expent ersichtlich
und kénnen beim inlindischen Vertreter im Sinne des §
40 Abs 2 Z 2 InvFG 93 idF BGBI | 2004/180 aingasehen
werden.

Die Rucknahmepreise der Anteile an den Teilfonds des
VCH Expert werden an jedem Wienes Bankarbeitstag in
dem Kursblalt der Wiener Bérse® publizier. Die
Verkaufs- und Auszahlungspreise werden durch die
inlindische Verlreterin sowie durch alifilige weitere
Vartriebastatien bekannt gegeben.

Der Vertieb von Anteilen des YCH Expert ist gaméss §
26 InvEG 92 der Finanzmarklaulsicht {FMA) angezeigl
worden.

Der deutsche Wortlaut des Prospekies sowie der
sonstigen Unterlagen und Versifentlichungen Ist fiir den
Vertriab innethalb der Republik (Osterreich mafigebend.

Dis Varwaitungsgeselischaft kann jederzeit Anteile in
neuen. zusilzlichen Teilfonds ausgeben. Dieser
Prospekt wird jeweils dementsprechend ergdnzt.

Anteile kénnen zurlickgenommen bzw. umgetauscht
werden zil einem Preis, wie er im Kapitel Riicknahme
und Umtausch von Antelien” beschriaben wird.

Zeichnungen werdan nur auf der Basis des gliltigen
Prospektes in Verbindung mit {i} dem zuletzt erschienen
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gepriften Jahresbericht der Gesallschalt oder {ii} dem
zuletzt erschienen Halbjahreshericht, solern dieser nach
dem Jahresbericht verbffentiicht wurde, entgegen-
genommen.

Diaser Prospeit gill nichl als Angebot oder Werbung in
denjenigen Rechtsordnungen, in denen ein derartiges
Angebot odes eine derartige Werbung unzuldssig ist
oder in denen Persanen, die sin derartiges Angebot oder
eine derarlige Werbung untetbreiten, dazu nicht befugl
sindt bzw. in denen es {or Personen gegen das Gesetz
verstiRt, sin derariges Angebol oder eine derartige
Werbung zu erhalten.

Die Angaben in diesem Prospekt enisprechen dem
aktuelten Rechi und den Usancen des GroBharzoghums
Luxemburg und kénnen deshalb Anderungen unter-
worfen sein.

Potentislle Kauter von Anteilen sind angehalten, sich
tiber die {0r sie relevanten Devisenbestimmungen SOwie
gber die sie betreffenden rechffichen und steuer-
rechtlichen Bestimmungen selber zu informieren.

Hinweis gemas § 3 Konsumentenschulzgesetz
(KSchG):

1. Hat ein Verbraucher eine Verragserklarung zu
Antoilen dieses Investmentionds weder in den vom
Unternehmer far seine geschafllicher  Zwecke
dauernd gentitzten Raumen noch bei ginem von

diesom dafir auf siner Messe oder einem Markl
benitzten Stand abgegeben, so  kann  der
Verbraucher von seinem Vertragsanfrag oder vom
Verirag zurlicktreten.

2. Dieser Ricktitt kann bis zum Zustandekornmen das
Vertrages oder danach binnen giner Woche erkiart
werden. Die Frist beginnt mit der Ausiolgung dieses
Prospekies zu lauten.

3. Der Rocktritt bedarf zu seiner Rechiswitksamkeit der
Schriftform. Es genlgt. wenn der Yerbraucher sin
Schriltetiick, das seine Verragserklarung oder die
des Unternehmens enthilt, dem Unlermnehmer oder
dessan Beauftragten der an der Vertragsverhandlung
mitgewirkt hat, mit einem Vermerk zuriickstefit, der
orkennen lasst, dass der Verbrausher das
Zustandekommen oder die Aufrechterhaliung des
Vertrages ablehnt. Zur Wahrung der Frist genilgt die
rachizeltige Absendung des Widerrufes.

4. GemaRk § 12 Woeripapieraufsichtsgesetz (W AG)
kommt beim Ewerb von  Anteilen  an
Kapitalanlagefonds das Ricktrittsrecit gemal § 3
KSch(G auch zur Anwendung, wenn der Verbraucher
solbst die geschaftiche Verbindung it dam
Unternehmer oder dessen Beauftragten zwecks
Schiiefiung des Vartrages angebafint hat.

Diese erginzendsn Informationen wurden im Januar
2005 ersteft.
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VCH Expetrt
im Uberblick
Teillonds VCH Expert Asian Oppottunities

Fondsgritndung: 27, April 2004
Erstausgahetag/Zeichnungstag: 11. Mai 2004
Erstausgabeprels (zuziiglich Verkaufsprovisten): EUR 10

Zahlung des Erslausgabepieises: 1. Mai 2004
Veskaulsprovision: his 2115 %

{in % vom Anleilwen zugunsten der Vardebsstelian)

Umtauschprovision: bis 2 0,5 %
Ricknahmeprovision: Kaine
Mindestanlage:

bat Einmalantagen: Jeweils EUR 1.000,00
bei Anlagesparplanen: Jewelis EUR 100,00

Verwaltungsvergistung/Hauptverwaltung

(in % des Nelto-Tetlfondsvermdgans): bis zu 0,4 % p.a.
Anteilkiasse B {nicht-institutionelt)

Die Varwaltungsvergiitung wird monatlich nachiréglich auf das durchschnittliche
Netto-Tetlfondsvermdgen wihiend des batreffenden Monats herechnet und

ausgezabilt.

Depothankvergliiung {in % des Netto-Teilfondsvermdgens}: bis zu 0,1 % p.a.
Bie Depotbankvergiitung wird monatiich nachtraghich auf das durchschrittlichs
Natto-Toiffondsvermégen wahrend des batreffenden Monats barechnet und

ausgezahit.

Anfageberatungsgebithr {in % dss Netio-Telfondsvermbgens): bis 24 1,45 % p.a, {zzgh evtl, MwSt)
Die Anlageberatungsgebihr wird monatlich nachtragiich auf das durchschniti-

liche Netto-Telfondsveimdgen wahrend des betreffenden Monais herachnet

und ausgezahlt.

Performance-Fee zugunsten des Anlageberalers (in % des absoluten bis zu 10 % p.a. (zzgl evil, MwSY'
Warzuwachses dos Nettoinvantamwertes pro Anteil der isweliigen Teilfonds):

Eifekiive Kostengesamtbelasiung {in % des Netto-Telllondsvermbgens)™:
Anteilklasse B {nicht-institutionsil} husgewissen  im  Anhang  des Versinfachten
Varkaufeprospekias und im Jahresbericht des Fonds

Performance (Wertentwicklung)’: Ausgewissen im  Aphang des Vereinfachten
Verkaufsprospe kies

Portiolioumschliagshaufigkeit (Partfolio Turnover Rate}*; Ausgewiesen n Anhang  des Vereinfachten
Verkaufsprospekies und im Jahresbeticht des Fonds

Teillondswahrung EUR

Referenzwahrung des Fonds: EUR

Bewertungstag: Jader Bankgeschalistag in Luxemburg und Frankiurt
am Main

Anteilstiickelung: Globalzertitikate

Verwendung der Ertrage:

' Der Anlageberater erhalt 1ir den Teitfonds VGH Expert Asian Cppertunities zusétzlich zu der fixen Vergitung eine erolgsabhlngige
Verglilung (Performance-Fee] zuziglich evl. anfallendar Mehnweristeuer. Die Hihe dieser Pariormance-Fee betrdgt biz zu 10 % des
bsoluten Wesizuwachses des Nettolnventanwettes pio Anteil des genannien Telilonds, Die Auszahlung der Performance-Fee an den
Anlageberater erfolgi, sofem sie geschuldel isl, zum 30. Junit und zum 31, Dezember des jewelligen Jahres {der Zahltagh, zum ersten Mal
rum 31, Dezember 2004. Fir diese Vergltung weiden tagiich Ricksteliungen geblidel und ein Ergebnissaldo ermittelt, Basis Hr die
Barachnuing der Vergitung biidet der Nettainventaiwert pro ‘Antail am vorangegangenen Zahitag, Fiir die Ermitliang der Parformance-Fee
20 arsten Zahltag gilt der Erstausgabeprels pro Anteil, Solita zu den Zahitagen ein negativer Ergebrissaldo vorhanden sein, so erfolgt
keine Zahlung einer Performance-Fee an den Anfagsberater. Dieser negative Ergabnissaldo wird in einer Nebenrechnung in die neue
Rechnungsperiods vorgetragen und muss erst aufgezehit werden, bever neue Zahlungen sriclgen.

j'? Die affaktive Kostenbetastung {TER) wird nach der BVi-Methode berachnet

3 Bie Performance Werlsntwicklung) wird nach der RVI-Methode barachrat

* Barechnung zwelimal jihrich gemaB folgender Formel: [(Tatal + — Total 2}/ M} x 100
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Anmeiliklasse B {nicht institutionell)
Vertriebslander:
Woertpapierkennnumrmer / ESIN:

Ende des Geschéfisjahres:
erstmals:

arster Haibjahresbericht (ungeprift):

arster Jahresbericht (gepritfth
Verdffentlichung Mémorial:

Verwallungsreglement
- Sonderraglement

Preisversfentlichung:

Thesaurierung
Luxemburg, Deutschiand, Osterssich
AGBLZM ¢ LUD184385764

31, Dezember
31, Drzember 2004
30, Juni 2004
31. Dezember 2004

8. Juli 2004
4, Januar 2006

Taglich in einer Obawegionalen Zeitung in den
Landern. in denen der Fonds zum oOffentlichen
Vesiieb  zugslassen ist oderund gemaB  dem
Hinweisen fir Anleger in  der Bundesrepublik
Deutschland und der Republik Osterteich
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VCH Expert
im Uberblick
Teitfonds VCH Expert Natural Resources

Fondsgrindung: 27. April 2004
ErstausgabetagZeichnungstag: 01, Juni 2004
Erstausgabepreis (zuziighich Verkaufsprovision): EUR 10

Zahlung des Erstausgabepreises: 1. Juni 2004
Verkaufsprovision: bis zu 5 %

{in % vom Anteiwert zugunsten der Vartriebsstellen)

Urtauschprovision: bis zu 0.5 %
Riicknahmeprovision: Kaina
Mindestanlage:

bei Einmalanlagen: Jeweils EUR 1.000,00
bal Anlagasparptanen; Jowsils EUR 100,00

VerwaltungsvergitungiHauptveraaliung

(in % des Nette-Teilfondsvermdgens): big zu 0.4 % pa.
Arjeilklasse B {nicht-institutionsl)

Din Verwallungsverglitung witd monatlich nachtraglich auf das durchschnittliche
Notto-Teilondsvermagen wahrend des betieffendan Monats berechnet uned

ausgezahit.

Depotbankvergiitung {in % des Netto-Teillandsvermdgens): bis zu 0,1 % pa.
Die Dapotbankvergltung wird monatlich nachtrdglich auf das durchschnittliche
Netto-Teiliondsvermagen wahiend des betreffanden Monats betechnet und

ausgezahlt,

Anlageberatungsgebihr (in % des Netto-Teillfondsvermagens): bis zu 1,45 % p.a. (Zzgh evil, MwSH
Die Anfageberatungsgebiibr wird monatlich nachtrighich auf das dutchschnitl-

liche Netlo-Teilfondsvermdgen wahrend des betieffenden Monats bewchnat

und ausgezahlt,

Performance-Fee zugunsten des Anlageberaters (in % des absolten bis zu 10 % p.a. (zzgl. avll, MwSy*
Werizuwaghses des Nettolnventarwertes pro Antell der jewsiligen Teilfonds):

Effektive Kostengesamtbelastung (in % des Netto-Teilfandsvermogens)® Ausgewiesen Im  Anhang des Verainfachlen

Anteilklasse B {nicht-institutionali} Verkaufspraspektes und im Jalweshericht das Fonds

Performance (Werten!wlckiung)’: Ausgewiesen im Anhang  des Vereinlachian
Verkaufsprospektes

Portiolioumschlagshaufigkeit (Portlolic Turnover Rate)®: Ausgewiesen im  Anhang des  Vereinfachten
Verkaufsprospekias und im Jahresbeiicht des Fonds

Teilfondswahrung EUR

Beferenzwiahrung des Fonds: EUR

Bewertungstag: Jeder Bankgeschadtstag in Luxemburg und Frankfurl
am Main

Antoiistiickelung: Globalzertifikate

Verwendung der Ertrage:

' Der Anlageberater erhalt fir den Teilfords VOH Expert Natural Resources zusatlich zu der fixan Verglitung eine erfolgsabhéngige
Vergiitung {Perfarmance-Fae) zuztglich evil. anfallender Mehmweitsteuer, Die Hohe dieser Performance-Fan betrégt bis zu 10 % des
abseluten Wertzowachses des Nettoinventarwertes pro Anteil des genannten Teilfonds. Die Auszabiung der Performance-Fee an den
Anlagebsrater erfolgt, sofern sie geschuidet ist, 2um 30. Juni wnd zum 31, Dezember des jeweiligen Jahres (der Zahitag), zum ersten Mal
zum 81, Dezember 2004. Flir diese Vergitung werden taglich Rickstellungen gebildst wnd ein Ergebnissaldo emmitielt. Basls ior dia
Berechnung der Vergilung bildet der Natioinventaswert pro Antell am vorangegangenen Zahltag. Fir diz Ermittlung det Performance-Fee
zum ersten Zahitag gilt der Erstausgabepreis pro Antell Solite zu den Zahllagen ein negativer Ergebrissaldo vorhanden sein, so erfolgl
kaine Zahlung einer Perormance-Fee an den Anlageberater, Dleser negative Ergebnissaldo wird in einer Nebernrechnuny in die neve
Rechnungsperiode vorgetragen und muss erst aufgezehit warden, bevor neus Zahiungen erfoigen.

o Do effoktive Kestenbelastung {TER) wird nach der BVI-Methods berachnet
7 Pie Performance (Wertentwicklung) wird nach der BVi-Maethode beischnat
8 Berechnung zwelmal jahrlich gemal folgender Formef: [(Total 1- Total 2}/ Mjx 100
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Anteitklasse B (nich Institutionell}
Vertriebslandet:
Wenpapierkennnummer / [SIN:

Ende des Geschéfisiphres:
erstmals:

arster Balbjahresbericht {ungeprift):

arster Jalresbeticht (geprifi):
Verdilentlichung Mémorial:

Verwaliungsreglemant
- Sendarreglemant

Preisverdfientlichung:

Thasatrisrung
Luxemburg, Deutschiand, Osterreich
AOBLTN / LUD 184331075

a1, Dezember
3. Dazembar 2004
30, Juni 2004
30, Dezamber 2004

8, Juli 2004
4. Januar 2008

Taglich b einer {beregionalen Zeftung in den
Lindern, in denen der Fonds zum offentiichen
Verrieb  zugelassen ist  oderiund gemall den
Hinweisen fr  Anleger in  der Bundesrepublik
Deutschiand und der Republik Ostaneich
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VCH Expert
im Uberblick
Teilfonds VCH Expert Japan Opportunities

Fondsgrindung: 27, Apiil 2004
Erstausgabetag/Zeichnungstag: 24. Mai 2004
Erstausgabepreis (zuziglich Verkaufsprovision): EUR 10
Zahlung des Erstausgabepreises: 24, Mai 2004
Verkaufsprovision: big 2 5 %

{in % von Anteilwer1 zugunstan der Vertriebsstellen)
Umtauschprovision: bis zu 0.5 %
Ricknahmeprovision: Keing

Mindestanlage:
bei Einmalaniagen: Jeweils EUR 1.000,00
bei Anlagesparplanen: Jowsils EUR 100,00

Verwaltungsvergiitung/Hauptverwaitung

{in % des Netto-Teillondsvermdgens): bis 2t 0.4 % p.a.
Anieilidasse B (nicht-instifutionell}

Die Verwaltungsvergiitung wird monatiich rachiriglich auf das durchschnittiiche
Netto-Toilfordsvermagen wahrend des betreffenden Monals berechnet und

avsgezahlt.

Depothankvergiitung (in % des Netto-Telifondsvermégens): bis zu 0.1 % pa,
Die Depotbankyergitung wird monatlich nachtisiglich aut das durchschnitfliche
Netlo-Teilfondsvermbgen wahiend des betreffanden Monats berechnat und

ausgazahlt.

Anlageberatungsgebibr {in % des Neko-Teiltondsvermogens}: bis zu 1.45 % p.a. (zzgl evtl. MwSy
bie Anlageberatungsgebtht wird monatlich nachtidiglich auf das durchschnitt-

fiche Netto-Tailfondsvermogen wahrend des betreffenden Menats betachnet

und ausgezahlt.

Performance-Fee zugunsten des Anlageberaters (in % des absoluten  bis zu 10 % p.a. {zzgl. evil, MveSt®
Wertzuwachses des Nettoinventarweries pro Antell der jaweiligen Teilfonds):

Effektive Kostengesamtbelastung {in % des Netto-Teillondsvermégens)™  Ausgewissen im  Anhang des Vereinlachien
Anteillasse B {nicht-instiutionell) Verkaulsprospektes und im Jahresbericht des Fonds

Performance (Wertentwickiung)'': Ausgewlesen im  Anhang des  Versinfachien
Verkaufsprospektes

Portfolioumschlagshaufigkeit {Portfolio Turnover Rate)'%: Ausgewiesen im  Anhang des Versintachien
Varkaufsprospektes und im Jahreshercht deg Fends

Teitondswahrung EUR

Referenzwahrung des Fonds: EUR

Bewertungsiag: Jader Bankgeschaftstag in Luxemburg ung Frankiurt
am Main

Anteilstickelung: Globalzartifikate

Verwendung der Ertrége:

* Der Anlagebsrater erhall fir den Teilfonds VCH Expert Japan Opportunities zusttzlich zu der fixen Verglitung eine erolgsabhéngige
Vergitung (Perormance-Fee) zuziiglich evil. antallender Mehrweiisteuer. Dis Hohe dieser Perlormance-Fee betrgt bis zu 10 % des
absoluten Werlzuwachses des Netloinventaiwertes pro Anteil des genannten Teilfionds. Die Auszahlung dor Peiforinance-Fee an den
Anltageberater arfolgt, sofern sie geschuldel ist, zum 30. Juni und zum 31, Dezember des jowelligen Jahres (der Zahitag), zum ersten Mal
zum 31. Dezember 2004. Fir diese Vergitung werden taglich Rickstellungen gebildet und ein Ergebnissaido armitteit. Basis fOr die
Bareshnung der Vergiitung bildet der Nettolnventarweit pro Antail am verangegangenaen Zahltag. Ry dis Emmittiung dar Parformance-Fee
zum arsten Zahitag gitt der Erstausgabepreis pro Anteil. Softe zu den Zahilagen ein negativer Ergabnissaldo vorhandan sein, so arfolgt
keine Zahlung einer Performance-Fee an den Anlagsbetaler. Dieser negative Ergebnissaldo wird in ainer Nebenrechnung in die neue
Rechnungsperiode vorgetragen und muss erst sulgezehrt werden, bevor neve Zahiungen erfoigen.

1% Pig affeldive Kostenbelastung (TER) wird nach der BVIl-Mathode barechnat
"' Die Parformance [Wertentwickiung) wird nach der BVi-Mathode barachnst
12 fgrachnung zweimal jshrlich gemas felgendar Formel: {{Total 1 ~ Total 2}/ Mx 100
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Anteilklasse B {nicht institutionell)
Vertrigbslander:
Wertpapierkennnummer / 1SIN:

Ende des Geschiitsjahres:
ersimats:

aister Halbjahreshericht {ungeprifi):

erster Jahresharicht (geprlity:
Verdifentlichunyg Mémoriat:

- Verwaltungsreglement
Sondeneglament

Preisverétentlichung:

Thesaurisrung
Luxemburg, Deutseiand, Ostereich
ACBL7P / LUG184381315

31. Dezembe!
31, Dezember 2004
30, Juni 2004
30. Dezember 2004

8, Jufi 2004
4. danuar 2006

Thglich in einer lbemegionalen Zeitung in den
Landesn, in denen der Fonds zum affentlichen
Veitieh  zugelassen st oderund gemaB  den
Hinweisen for Anleger in  der Bundesrepublik
Deutschland und der Republk Ostetreich
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VCH Expert

Teilfonds: VCH Expert BioTech

im Uberblick

Fordsgriindung:
ErstausgabelagZeichnungstag:
Erstausgabepreis (zuziighch Verkaulsprovisionh:
Zahlung des Erstausgabepraises:

Verkautfsprovision:
(in % vom Anteflwer} zugunsien der Vertriebsstelien)

Umtauschprovision:
{in % vom Anteilwent zugunsten der Vertrisbsstellen)

Riicknahmeprovision:

Mindestaniage:

bai Einmalanlagen:

bei Anlagesparplansn:

Verwaltungsvergitung/Hauptvarwaitung (in % des Netto-Teillondsvermdgens}:
Depotbankvergilung {in % des Netlo-Tsillondsvermbgens}:

Antagebaratungsgebify {in % des Netlo-Teilfondsvermdgens):

Porformance-Fee zugunsten des Anlagebeiaters {in % des absolien
Werzuwachses des Neltoinventarwettes pro Antelt der jeweiligen Teilfonds:

EHektive des Netio-
Teilfondsvermogens)
Anteiklasse B (nichi-instiiutionedl)

Kos%en?esamtbe!asiung {in %o
4,

Performance (Wertentwiekiung)'®:

Portiolioumschlagshaufigheit (Portfolio Turnover fate)":

Teiffondswéhrung:
Referenzwahrung:

Bewerlungslag:

Anteilsifckelung:
Verwendung der Ertréige: B-Anteile
Vertrisbslander:

Wertpapierkennnummer / 1SIN:

“ far Aniagabetater srhalt fir den Tellfones YGH Expert BioTech zusaizlich 2u der ficen Vergliun

avil. anlalionder Mehrwentstoer. Die Hohe dieser Performance-Foe belrdgt bis zu 10%

genanniten Teillonde. Die Auszahlung der Pedotnance-Fee an den Anlageberater erfalgl,

joweiligen Jahres {der Zahltag), zum ersten Mat zum 31. Dazember 2003, Fir diess Velg
ermittelt. Basis for dio Berechnung der Vergotung bildet der MNettolnventarwert pro Antell am vor
erstan Zahitag gilt der Erstausgabepreis pro Antedl. Sollte 2u don Zahitagen =in negativer Ergebnissaido voihanden
Feo an den Anlagebarater. feser negative Ergebnissaldo wird in einer Natignrechiuny in die nave Rechnungsperiods vorgstragsn und muss arst aufgeze lnt werdan,

bevor nebie Zahlungen erfolgen
4 Die efakiive Kostenbalastung {TER} wird nach der BV Mathode berechnat
'S Dis Performance {Wertentwicklung) wird nach der BVI-Methode berechneat

11, Julf 2003
21, Juli 2003
E£UR 10,00

21, Juli 2003
big 2 5 %

bis zu 6,50 %

keine

Jaweils EUR 1.000,00

Jeweils EUR 100,00

bis zu 0.4 % p.a.

bis zu 0,10 % p.a.

bis zu 1.45 % p.a. (zzgl, evtl. anfallende MwSL

bis zu 10 % p.a. {zzgh evil. Mwst'™

Ausgewlesen  im  Aphang  des Vereinfachien
Verkautsprospekles und im Jahresbericht das Fonds

Ausgewissen im  Aphang des  Vereinfachtan
Verkaufsprospekies
Ausgewiesan im  Anhang des Vereinfachten

Verkaufsprospekles und im Jahtesberichi das Fonds

EUR
EUR

jedar  Barkgeschifistag i Luxembowg  und in
Frankfurt am Main

Globalzertifikate
Thesatiierung
Luxemburg, Deutschiand, Ostermich

813842/ LUN72205918

'8 Barechnung zweimal jahrlich gemaB folgender Formel: {{Total 1 Tetat 23/ M} x 100
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g wina arfolgsabhangige Vergatung (Parformanse-Foe} zuzuglich
des absolulen Werzuwachses des hetioivert
soleth e geschildet ist. zmn 30 Juni und zum 31, Dezarmber das
otung wetden taglish Ruckstaliungen gabildet und ein Ergebnissalde
angegangensn Zahltag. For die Exmittung der Parforrnance-Fes zum
sein. s erfoigl keine Zahlung siner Performance-

arwertas pro Anleil des



Ende des Geschifisjahies:
srstmals:

erster Jahresbericht (gepriift)

srster Halbiahresbericht {ungeprift):

Verdffentichung dos Hinterlogungsvermerks:

- Vemwaltungsreglement
- Sonderreglement

Praisverdifentlichung:

a1, Dezember
31. Dezember 2003
31. Dgzember 2003
3G, Juni 2002

8. Juli 2004
4. Januar 2006

Taglich in einar Gberregionalen Zeitung in den
Landern, in denen der Fonds zum offentliichen
Varlieh zugelassen ist ader geméf den Hinweisen fiir
Arfeger in dar Bundesrepublik Deutschland und der
Republik Osterseich
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VCH Expert

Teilfonds: VCH Expert NanoTech

im Uberblick

Fondsgiindung:

Erstausgabe/Zeichnungstag:

Erstausgabepreis {zuzlighch Vetkaufsprovisionk:
Zahiung des Erstausgebspreises:

Verkaufsprovision:
{in % vom Anleilwert zugunsten der Vesttiebsstellen)

Umtauschprovision:
fin % vam Anteilwsrt zugunsten der Verriebssiellon)

Ricknahmeprovision:

Mindestanlage:

bei Einmalaniagen:

bet Anfagesparplanen:

Verwaltungsvergiiung/Havptvaswaitung (in % des Netto-Teiftondevarmbgens):
Depotbankvergitung {in % des Matto-Teilfondsvermbgens):

Antageberatungsgebithi {in % des Netto-Teifondsvermégens):

Perormance-Fee zugunsten des Anlagsberaters (in % des absoluten
Wertzuwachses des Neltoinvertarwertes pro Anteil der jewelligen Tellfonds):

Efeklive Kostengesamibalastung (in % des Netto-

Teilfondsvermbgens)'™
Anteilklasse B {nicht-institutionet)

Performance (Werle ntwicklung)'®:

Porticlioumsshlagshaufigheit (Portfolio Turnover Rate}?C:

Teilfondswahrung:
Referenzwihrung:

Bewertungstag:

Anteilstiicketung:
Varwendung der Entrdge: B-Anteile
Vertrigbslander:

Wenpapierkennnummet / 1SN

" Der Anfageterater eihall ior don Telfords VOH Expert NanoTech zusatzlich zu cler fixen Vergliung eine eiolgsabhangige Vergliung
avll. anfallender Mehnwertstauer. Dia Hohe dieser Performance-Fee beliagt bis zu 10% dos absoluten Werziwachsas des Nelloiwvantarveries
genannten Teifonds, Die Auszahlung der Performance-Fee an den Anlagsbatater erfolgt sofein sie
fpweiligen Jatwes (der Zahitag), zum ersten Mal zum 39. Juni 2008, For diese VergGtung werden @gfich Rlick
10r die Berechnung der VergOtung bildet dar Nattoinventarwert pro Antsll am verangagangenen Zahitag. Far

15. Dezember 2005
28, Dazember 2005
EUR 10,00

28, Dezember 2005

biz zu 5 %

bis 21 0,50 %

keine

Joweils EUR 1.000,00

Joweils EUR 100,00

bis zu 0 4 % pa.

bis zu €10 % p.a,

bis zu 1,45 % p.a. (zzgl evil anfallenda MwSt)
bis 20 10 % p.a. Zzgh evih, MwSh

Ausgowiesen im  Anhang des Vereinlachten
Verkaufsprospekies und im Jahrasbericht des Fonds

Ausgewisgen im  Anhang  deg Veraintachien
Verkaufsprospektes
Ausgewiesen im  Arnhang  des Vereinlachten

Verkaufsprospekies und im Jahresbericht des Fonds

EUR
EUR

jeder Bankgeschalistag in Lixembowrg und in
Frankfurt am Main

Globalzertifikate
Thesawlarung
tuxemburg, Deutschland, Osteneich

ADHOG? / 110239525131

yilt der Erstausgabepreis pro Antell. Seilte zu den Zahllagen ein negativer Ergelnisealdo vorbandan sein. so arfolyt keine Zablung siner Petfoimance-Fee

Anlageberater, Diesar negative Ergebnissalda wird in einay Nebanrechnung in die neue Rechn!

Zahlungen atioigen.
™ Do effaklive Kostenbelastung (TER) wird nach der BVi-Mathode berechnat
' Din Performance (Weitentwickiung) wird nach der BVI-Methode berechnet

ungspariada vorgstragen und muss erst aulgezehit werden, bevor neus

2 Rarachnung zweimal jahrlick gemah folgender Formal: {{Total t - Total 2) / M x 100
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(Parivrmance-Fee) zozdglich
pre Anteil des
geschuldet ist, 2um 30, Jurd tind 2um 31, Dezernbar das
stellungen gebildet und rin Ergabnissakio eimitielt, Rasis
die Ermittlung der Petlormance-Faa zum ersten Zzhltag



Ende des Geschéaftsjahves:
erstmals:

erster Jahresheticht (gepilift)

erster Halbjahresbericht (ungeprifth:

Varaffentichung des Hinterlegungsvermerks:

Verwaltungsregltement
- Sonderreglement

Preisvardffentlichung:

31, Dezember
31, Dazember 2006
31, Dazember 2008
30, Juni 2006

8. Juli 2004
4, Januar 2006

Taglich in siner (berregionalen Zsitung in den
Landern, in denen der Fonds zum Sflentlichen
Vertrieb zugalassen ist oder gemal dun Hinweisen 10¢
Anleger in der Bundestepubiik Deutschtand und der
Republik Qsterrsich
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VERWALTUNGSREGLEMENT

Das Venwaltungsregiement, welches am 8. Juli 2004 im
Mémorial C, Recueil des Socidtés et Associalions
{"Mémorialy, dem Amtsblatt des GroBherzogiums
Luxemburg, verSffentlicht wurde, flegt allgemeine
Grundsatze fir die von der Hauck & Aufhduser
trvastment Gasellschatt S.A. gemdl Teil | des Geselzes
vom 20. Dezember 2002 (ber Organismen for
gemeinsame Anlagen in der Form von "fonds commun
de placement” aulgeleglan und verwalieten Fends fest,
soweit die Sonderreglements der jeweiligen Fonds
diesas Venwaltungsieglement zum integralen Bestandtetl
erkidren. Die spezifischen Charaklesistka der Fonds
werden in den Sonderegiements der jewsiligen Fonds
baschrieben, in denen ergdnzende und abwsichende
Regelungen zu einzelnen  Bestimmungen des
Verwaltungsreglements getroffer werden kénnen.

Das Varwallungsreglement und das jeweilige Sonder-
reglerment bilden gemeinsam als zusammenhingenda
Bostandieils cie fur den entsprechenden Fonds
geltenden Veriragsbedingungen.

Artikel 1 DIE FONDS

1. Jeder Fonds ist ein rechtlich unsefbstindiges
Sondervermagen {Monds commun de placement”}
aus Woertpapieren und sonstigen  zuldssigen
Vermbgenswerten ("Fondsvermagen”), das unter
Beachtung des Grundsatzes der Risikostretung

varwaltlet wird. Das jeweilige Fondsvermdgen
abzliglich der dam jeweitigen Fonds
zuzurechnenden Verbindlichkaiten {"Netto-
Fondsvermégen™) muss Innerhalb von  sechs

Monaten nach Genghmigung des entsprechenden
Fonds myindestens den Gegenwert ven EUR
1.250.000 eneichen. Joder Fonds witd von der
Verwaltungsgesetlschaft verwaltel. Die im jewaitigan
Fondsvermdgen  befindlichen  Vermégenswerte
werden von der Depotbank verwahti.

2. Die vertraglichen Rechte und PHichien der Inhaber
von Antetlen ("Anlellinhaber™), der Verwaltungs-
gesellschaft und der Depotbank sind im
Verwaltungsreglement sowie im Sonderreglement
des joweiligen Fonds geregelt. die beide von der
Verwaliungsgesellschafl  mit  Zustimmung  der
Depotbank erstefit werden.

Durch den Kauf eines Anteils erkennt Jeder
Anteiinhaber das  Verwaltungsreglement, das
Sonderreglement des jewsiligen Fonds sowie alle
genehmiglen Anderungen derselben an.

Artikel 2 DIE VERWALTUNGSGESELLSCHAFT
t. Verwaltungsgesellschalt ist die Hauck & Authduser
Investment Geselischaft S.A.

2, Die Vorwallungsgeseilschaft verwaltet die Fonds im
eigenan Namen, jedoch ausschlieBlich im Interesse
und fir  gemeinschaftiche  Rechnung  der
Anteilinhaber. Die Verwaltungsbefugnis orstreckt
sich auf die Austibung aller Rachte, welche
unmittalbar oder mittelbar mit dan Vermbgenswerlan
des jewelligen Fonds zusammenhangen.

Artikel 3
1.

Die Verwaltungsgaselischaft legt die Antagepalitik
des jeweiligen Fonds unter Beritcksichiigung der
gesetzlichen und  vertraglichen Antagebe-
scivankungen  fest.  Der Verwaltungsral der
Verwaltungsgeselischaft kann eines oder mehtete
seiner Miglieder sowie sonstige natirliche ader
juristische  Personen mit der Ausfihrung der
tAghchen Anlagepolitik betrauan.

Die Verwalungsgeselischaft kann unter aigener
Verantwortung Anlagsberater hinzuziehen, insbe-
sondere sich durch einen Anlageausschuss beraten
lassen. Die Kosten hierfir tragt die Verwallungs-
gesellschalit, sofern im  Sonderreglement des
jewelligen Fonds keine anderwsitige Bestimmung
getroffen wird,

Die Verwalungsgeselischalt erstallt fir jeden Fonds
sinen Verkaufspraspekt und einen vereinfachten
Verkaufsprospekt, der akiuelle [nformationen zu
dem Fonds enthalt, insbesondere im Hinblick aut
Anteilpreise. Vergliungen und Verwaltung des
Fonds.

DIE DEPOTBANK

Die Dapoibank for einen Fords wird im jewelligen
Sondarreglement bestimmt,

Die Depotbank ist mit der Yerwahrung der
Vermidgenswerts des jeweiiigen Fonds beaufiragl.
Die Rechta und Pilichten der Depoibank richten sich
nach dem Gesetz, dem Verwaitungsreglement, dem
Sonderfeglement des jeweiligen Fonds und dem
Depotsankvertrag zu dem jewailigen Fonds in ihrer
jeweils giltigen Fassung.

Alie Werlpapiere und andere Vermogenswerle Bines
Fonds warden von der Depotbank in gesperien
Konten und Depots verwahr, dber die nur in
(bereinstimmung  mit den Beslimmungen des
Verwallungsreglements sowle des
Sonderreglements des jewailigen Fonds verllgt
werden darfd. Die Depotbank kann unter ihrer
Verantwortung  und  mit  Einverstandnis  der
Yerwaltungsgesellschait Dritte, insbesondere andere
Banken und Waerpaplersammelstellen mit der
Verwahrung von  Werlpapieren und  sonstigen
Vermégenswertan beaufiragen.

Sowell geselzlfich zulissig, ist die Depotbank
berechtigt und vespliichtet, im eigenen Namen

gegen  die
eine  frihere

Anspriche  der  Anteilinhaber
Verwaliungsgesellschalt  oder
Depotbank geltend zu machen;

gegen Volistrackungsmantnahmern Dritter Wider-
spruch zu erheben und vorzugehen, wenn wegan
eines Anspruchs vollstreckt wird, fir der: das
joweilige Fondsvermbgen nicht haftet.

Die Depotbank ist an  Weisungen der
Veswallungsgesellschaft gebunden, sofern solchs
Weisungen nicht dem Gesetz, dem Verwaltungs-
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regisment, dem Sonderreglement oder dem
Verkauisprospekt des jeweiligen Fonds in ihier
jewsils glilligen Fassung widersprachen.

6. Verwallungsgesellschaft und Depotbank  sind
berechtigt, die Depotbankbestellung jederzeil im
Einklang mit dem jeweiligen Depotbankvertrag zu
kindigen. Im Falle einer Iindigung der
Depotbankbesteliung ist die
Varwallungsgesellschaft verpflichtet, innarhalb von
zwei Monaten mit Genehmigung der zustandigen
Aufsichtshehdrde eine andere Bank zur Depotbank
7210 bestellen, andemnfalls cdie Kindigung der
Depotbankbesteliung notwendigerweise die
Aulldsung des entsprechenden Fonds zur Folge hat;
bis dahin wird dis bisherige Depotbank zum Schutz
der Imeressen der Anteilinhaber ihren Pilichten als
Depotbank vollumfangtich nachkommen.

Artikel 4 ALLGEMEINE RICHTLINIEN FUR DIE
ANLAGEPOLITIK

Die Anlagezisle und die spezifischa Anlagepoiitik eines
Fonds werden auf der Grundiage der nachfolgenden
aligemeinen  Richtlinien im  Sonderreglement des
jewsiligen Fonds bzw. im belreffenden Verkautsprospekl
fastgelegt.

Es gelten foigende Definitionen:

“Driltstaat™ Als Drittstaat im Sinne dieses Ver-
waltungsreglements gilt jeder Staat
Europas, der nicht Milglied der Euro-
paischen Unicn ist sowie jeder Staat
Amerikas, Afikas, Asiens  oder
Austrafiens und Ozeaniens.

*Galdmarklinstrumente™:
Instrumente. die Ublicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werdan,
liquide sind und deren Wert jedarzeit
genau bestimmt werden kann.

"geregalter Markt":
ain Markt gemass Artikel 1, Punkt 13
der Richtlinie $3/22/EWG.

"OGA™ Qrganismus fir gemeinsame
Aniagen.
"OGAW™ Crganismus far gemeinsame

Anlagen in Weripapieran, weicher
der Richtiinia 85/611/EWG untediegt.

"Werlpapiere™ - Aktien und anders, Aktien

gleichwertige. Wertpapiere ("Aktien}
- Schuldverschreibungen und
sanstige verbriefte Schuldtitel
{"Schuldiitel”)
- alle anderen  markiidhigen
Wenpapiera, die zum Emwerb von
Wertpapieran durch Zeichnung oder
Austausch berechtigen, mit Aus-
nahme der in nachfolgender Nr. 5
diese Artikels genannten Tachniken
und Instrumente.

Die Aniagepolik eines Fonds unteriegt den
nachfolgenden Regelungen und Anlagebeschrankungen.

Anlagen eines Fonds kdnnen aus folgenden Ver-
mégensweyten bestehen:

Aufgrund der spezifischen Anlagepciitik eines Fonds
ist es méglich, dass verschigdene der nachfolgend
erwahnten  Anlagemdglichkeiten auf bestimmie
Fonds keine Anwendung finden. Dies wird ggl. #n
Sondetteglement des Jeweiligen Fonds erwahnt.

a) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die
auf einem geregelten Markt notiert oder gehan-
delt werden;

b Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, dis
auf einem andeven Marki, der anerkannl
geregelt, fir das Publikum offen und desseh
Funktionsweise ordnungsgemaf ist, in einem
Mitgliedstaat der Europaischen Union gehandelt
wardan;

¢} Wertpapieren und Geldmarklinstiumenten, die
an einer Werlpapierborss eines Drittstaates zur
amtlichen Motierung zugelassen sind oder dent
auf einem anderen geregelten Marki gehandelt
werdan, der anerkannt, for das Pubdikum offen
und dessen Funktionsweise ordnungsgemél
ist;

d) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenien aus
Neusmissioner, sofern dis  Emissionsbe-
dingungen die Verpflichtung enthaiten, dass die
Zulassung zum Handel aut einem geregelen
Markt im Sinne der vorstehend unter 1. a) bis ¢}
genannten Bestimmungen beantragt wird tnd
die Zulassung spilestens vor Ablaut eines
Jahres nach der Ausgabe erlangt wird;

o} Anteilen von nach der Richilinie 85/811EWG
zugelassenen OGAW undioder anderen OGA
im Sinne von Arike! 1 Absatz 2 erster und Zwel-
ter Gedankenstrich der Richinie 85/61VEWG
rait Sitz in einem Mitgliedstaal der Europdischen
Union eder einem Dritistaat, sofern

- diese anderen OGA nach Rechtsverschritten
zugelassen wuicen, die sie einer behard-
lichen Aufsichi unterstellen, weiche nach
Auffassung der CSSF derjenigen hach dem
Gemeinschaltsracht  gleichwertig ist, und
ausreichende Gewshr v die Zusammen-
arbeil zwischen den Behfrden besteht. km
Einklang mit dieser Regelung darl der
ioweilige Teilfonds ausschiie Blich Arteile an
Zielfonds des offenen Typs erwarben,
welche ihren Sitz und Geschafisleitung in
der EU, Norwegen, Schweiz, USA, Kanada,
Hong Keng oder Japan haben.

- das Schutzniveaw der Anteilinhaber der
anderen QGA dem Schuizniveau der Anteil-
inhaber eines OGAW gleichwerlig lst und
inshesondere die Vorschiiften flr dig ge-
trennte Verwahrung des Fondsvermdgens,
die Kreditauinahme, die Kredilgewahning
und Leerverkaufe von Werlpapieren und
Geldmarkiinstrumenten den Anforglerungen
der Richtlinie B5/611/EWG glaichwertig sind;

- die Geschaftstatigkeit der anderen OGA
Gegenstand von Halbjahres- und Jahres-
berichten ist, die es erlauben, sich gin Urieil
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Uber das Vermdgen und die Verbindlich-
keiten, die Ertrage und die Transakiionen im
Betichtszeitraum zu bilden:

- der OGAW oder dieser andere OGA, dessen
Anteile  erworben werden sollen, nach
seinen  Grindungsunterlagen  insgesami
hichslens 10% seinas Vermigens in
Anteilen anderer OGAW oder anderer OGA
anlegen darf;

Sichteiniagen oder kiindbare Einlagen mil einer
Laufzeit von htchstens 12 Monaten bei Kredit-
instituten, sofern das betreffende Kreditinstitut
seinen Sitz in einem Milgliedstaat der Euro-
paischen Union hat oder, falls der Sitz des
Kreditinstituts sich in einem Drittstaat befindet,
as Auisichisbestimmungen unterfiegt, die nach
Auffassung der CSSF denjenigen des Gemein-
schaltsrechis gleichwerlig sind;

abgeleiteten Finanzinstrumenten, d.h. insbeson-
dere Qptionen und Futures sowie Tauschge-
schafte ("Derivaten™), einschiiefilich gleichwerti-
ger bar abgerechneter Instrumente, die an
ginem dar unter den Buchstaben a), b} und c}
bezelchneten geregelten Mirkte gehandelt
werden, undioder abgeleltelen Finanzinstiu-
menten, dia nicht an einer Borsa gehandelt
werden {"OTC-Darivaten"}, sofern

- @5 sich bei den Basiswerien um Instrumente
im Sinne von dieser Nummer 1. a} bis h).
um Finanzindizes, Zinssitze, Wechselkurse
oder Wahrungen handelt;

- die Gegenparleien bei Geschaften mit OTGC-
Perivaten einer bahtrdiichen Aufsicht unter-
liegende Institute der Kategorien sind, die
von der CSSF zugelassen wurden und

- die OTC-Derivate einer zuverlassigen und
Gberprifbaten Bewertung auf Tagesbasis
unierliegen und jederzeit auf Initiative des
jewelligen Fonds zum angemessenon Zeit-
wert verduBert, liquidiert oder durch ein
Gegengeschatt glatigestelll werden kdnnen,

Geldmarktinstrumentan, die nicht auf einem
geregelten Markt gehandalt werden und nichi
utler die vorstehend genannte Definition fallen,
sofern die Emission oder der Emittent dieser
Instrumente selbst Vorschriften (iber den Ein-
lagen- und den Anlegerschutz unterliegt. und
vordusgesetzt sie werden

- von einer zeniraistaatlichen, regionalen ader
lokalen Korperschaft oder der Zentralbank
eines Milgliedstaats, der Europlischen
Zentralbank, der Europdischen Union oder
der Europiischen Investitionsbank, einem
Drittstaat oday, im Falie aines
Bundesstaates, einem Gliedstaat der
Faderation oder von einer internationalen

Einrichtung &ffentlich-rechtlichen
Charakiers, der mindestens  einem
Milgliedstaat angehért, begeben oder

garantiernt oder

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

- von einem Instiut, das gemaR den im
Gomeinschaftsrecht festgelegten  Kriterien
giner behérdiichen Auisicht unterstellt ist,
odor einsm Institul,  das  Aufsichisbe-
stimmungen. die nach Aulfassung der CSSF
mindesiens so streng sind. wie die des
Gemainschaftsrechts, unterdiegt und disse
ginhilt, begeben oder garantiert, oder

von anderen Emittenten begeben, die einer
Kategorle angehdren, die von der CSSF
zugelassen wurde, sofern fir Anlagen in
diesen Instrumenten Vorschriften fir den
Antegerschutz gelten, die denen des srsten,
des zweiten oder des dritten Gedanken-
stichs gleichwertig sind und sofern es sich
bei dem Emittenten entweder um ein Unter-
nehmen mit ainem Eigenkapital von mindes-
fens zehn Mikionen Euro (EUR 10.000.000),
das seinen Jahresabschiuss nach dan Vor-
schriflen der vierten Richtiinia 78/880/EWG
erstell und verdffentlicht, oder um einen
Rachtstrager, der innerhalb einer, eine oder
mehrare borsennotierte Geselischaften um-
fassendan, Unlernehmensgruppe flr die
Finanzierung dieser Gruppe zustandig ist.
odar um einen Rechtstriger handsh, der die
werlpapiermiige Unterleguing von Verbind-
lichkelten durch Nutzung einer von einer
Bank eingeriumten Kreditlinie finanzieren
soll.

Jeder Fonds kanh dariber hinaus:

a)

<

bis zu 10 % seings Nettovarmdgens in anderen
als cen unter 1. genannten Weripapieren und
Geldmarktinstrumenten anlegels,

in Hehe wven bhis zu 49 % seines
Nettovermdigens fiissige Mittel und ahnliche
Varmagenswerte halten;

Kredite fir kurze Zeit bis zu einem Gegenwert
von 10 % seines Nettovermbgens aufnehmen.
Deckungsgeschafte im  Zusammenhang mif
dem Verkauf von Opticnen cder dem Erwerb
oder Verkauf von Terminkentrakten und Futures
gelten nicht als Kreditauinahme Im Sinne diaser
Anlagebsschrinkung.

Devisen im Rahmen egines “Back-to-back"-Ge-
schaftes erwerben,

Dariiber hinaus wird ein Fonds bei der Anlage
seines Vermbgens folgende Anlagebeschrénkungan
beachten:

a}

Ein Fonds dar hochstens 10 % seines
Nettovermogens in Werpapleren  oder
Geldmarktinstrumenten  ein  und  desselben
Emittenten  anlegen, wobei die direkt im
Portefeuille gehaltenen Titel und die Basisweile
von strukturierten Produkten gemeinschaftich
betrachtet werden. Eir Fonds darf hdchstens 20
9% seines Nefoverméigens in Einlagen bei sin
und derselben Einrichtung anlkegen. Das
Austallisiko der Gegenparlei bei Geschiiten
eines Fends mit OTC-Derivaten darl 10 %
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seings Netovermbgens nicht Uberschreiten,
wenn dis Gegenpartei ein Kreditinstitut im Sinne
von 1, ) ist. Fiir andare Falle betrigt die Grenze
maximal 5 % des Neltovarmogens des
jowsiligen Fonds.

Der Gesamitwert der Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente von Emitlenten, bei denen ein
Fonds jeweils mehr als & % seines Nettover-
mogens aniegt, darf 40 % des Wertes seines
Nettovermégens nicht Gberschreiten. Diese Be-
grenzung findet keine Anwendung auf Einlagen
und aut Geschafte mit OTC-Derivaten, die mit
Finanzinstiiuten getétigt werden, welche einer
behardlichen Aufsicht untertiegen.

Ungeachtet der einzeinen in 3. a) genannten
Obergrerzen darf ein Fonds bei eln und
derseiban Einrichtung héchstens 20 % seines
Neltovermogens in einer Kombination aus

- von dieser
Einrichiung bhegebenen Wertpapieren
oder Geldmarktinstrumenten,

- Einlagen
hel dieser Einrichtung und/ oder

- von disser
Einrichtung srworbenen OTC-Derivatan

investieren.

Die in 3. a} Satz 1 genannte Obergrenze belragt
hachstens 35 %, wenn die Werlpapiere oder
Geldmarktinstrumente von einem Mitgiiedstaal
der Europaischen Union oder seinen Gebiets-
karperschaften, von sinem Drittistaat oder von
internationalen  Einrichtungen  Sffentlich-recht-
lichen Charaklers, denen mindestens ein Mit-
gliedstaat der Eurcpaischen Lnion angehért,
begeben oder garantiert werden.

Die in 3. a} Satz 1 genannte Obergrenze batragl
hachstens 25 % fir bestimmte Schuldver-
schrsibungen, wenn diese von einem Kredit-
institut mit Sitz in einem Mitgliedstaat der
Europaischen Union begeben werden, das auf-
grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der
Inhaber dieser Schuldverschielbungen elner
basonderen behdrdlichen Aufsicht unterfiegt.
Insbesondere milssen die Errdge aus der
Emission dieser Schuldverschreibungen gemas
dan gesetzlichen Vorscheiften in Vermdgens-
warlen angelegt werden, die whhrond der
gesamtan Laufzeit der Schuldverschreibungen
die sich daraus ergebenden Verbindlichkeiten
ausreichend decken und vorrangig fir die beim
Ausfali des Emittenten fallig werdende Ruek-
zahlung des Kapitals und die Zahlung der Zin-
sen bestimmit sind.

Legt ein Fonds mehr als 5 % seines Nsttover-
mégens In Schuldverschreibungen im Sinne
des vorstehenden Unterabsatzes an, die von
ein und demselben Emittenten begeben
werden, so darf der Gesamtwert dieser Anlagen
80% des Woerles des Nettovermégens des
OGAW nicht tiberschreiten.

%)

gl

Die in 3. ¢} und d genannlen Wertpapiare und
Geldmarktinstrumente warden bel der Anwen-
dung der in 3. b) vorgasehenen Anlagegrenze
von 40 % nicht bet(icksichtigt.

Die in 3. a), b), ¢} und &) genannten Grenzen
divrfen nichi kumulient werden; daher dorfen
gemal 2. a}, b), ¢} und d) getétigle Anlagen in
Werlpapieten oder Geldmarktinstrumente gin
und desselben Emittenten oder in Einfagen bei
diesem Emittenten oder in Derivaten desselben
richt 35% des Nettovermégens des jewelligen
Fonds Qberstaigen,

Geselischalten, die im Hinblick auf die
Ersteliung des konsolidierten Abschlusses im
Sinne der Richtiinie 83/340/EWG oder nach den
anerkannten  internationalen Rechnungs-
schriften derselben Unternshmensgruppe ange-
néren, sind bei der Berechnung der in diesen
Ziffern a) bis e) vorgesehenen Anfagegrenzen
als ein sinziger Emittent anzusehen.

Ein Fonds dard kumulaty bis zu 20 % seines
Nettovermdgens in Wertpapieren und Gald-
marktinstrumenten sin und derselben Unter-
nehmensgrippe anlegan.

Unbeschadet der in nachfolgend 3. k}, I) und m)
fastgelegten Anlagegrenzen belragen die in 3.
a) bis o) genanntan Obergrenzen fir Anlagen in
Aktien und/oder Schuldtiteln gin und dessethen
Emittenten hichstens 20 %, wenn es Ziel der
Anlagestrategie des Fonds ist, einen bestimim-
tan, von der CSSF anerkannien Akfien- oder
Schuldtitelindex nachzubilden, Voraussetzung
hietfiir ist, dass

- die Zusammensetzung des Index hinrei-
chend diversifiziert ist;

- der Index eine adaquate Bezugsgnindlage
for den Markt darstellt, auf den er sich be-
zieht;

- der Index in angemessener Weise verbffent-
licht wird.

Die in 3. fi festgelegte Grenzs betragt 35 %,
sofemn dies aufgrund auBergewshnlicher Markt-
bedingungen gerechifertigt ist, und zwar insbe-
sondere auf geregelten Markien, auf denen
bestimmte Wertpapiere  oder  Geldmarkt-
instruments stark dominieren. Eine Anlage bis
zu disser Obergrenze ist nur bei einem sinzigen
Emittenten méglich.

Unbaschadst der Bestimmungen geméB 3. a)
bis e) darf ein Fonds, nach dem Grundsaiz der
Risikostreuung, bis zu 100 % seines Nettover-
mégens in Werlpapieren und Geldmarkiinstiu-
menten verschiedener Emissionen antegen, die
von einem Mitgliedstaat der Europdischen
Union oder seinen Gebietskérperschaften oder
van einem Drittstaat oder von internationalen
Organismen  dffentlich-rechilichen Charaklers,
denen ein ader mehrere Mitgliedstaaten der
Europdischen Union angehdren, begeben odet
garantiert werdan, vorausgesetzt, dass (i)
soiche Wertpapiere im Rahmen von mindestens
sechs verschiedenen Emissionen begeben
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worden sind und (i} In Wertpapieren aus ein
und derselben Emission nicht mehr als 30 %
des Nettovermdgens des Fonds angelegt
werden.

Ein Fonds darf Anteile anderer OGAW und/oder
anderer OGA Im Sinne von 1. e} erwerben.
wenn er nicht mehr als 20 % seines Netle-
vermégens in ein und demselben OGAW oder
einem andersn OGA anlegl.

Bei der Anwendung dieser Anlagegrenze ist
jeder Unterfonds eines Umbrella-Fonds im
Sinne von Ariikel 133 des Gesetzes vom 20.
Dezember 2002 wie ein eigenstindiger Emittent
zu betrachten, vorausgesetzt, das Prinzip der
Einzeihaftung pro Unterionds im Hinblick auf
Dritte findet Anwandung.

Anjagen in Anteilen von anderen OGA als
OGAW  diurfen  insgesamt 30 % des
Netlovermégens eines Fonds nicht Gberstsigen.

Wenn ein Fonds Anteile eines OGAW und/oder
sonstigen OGA  erworben hat, werden die
Antagswerie des betrsffenden OGAW oder
anderen OGA in Bezug auf die in 3. a} bis 8}
genannten Obergrenzen nicht berdcksichtigt.

Erwitbt ein Fonds Anteile anderer OGAW
und/oder sonstiger OGA. die unmittelbar oder
mitteibar van derselben
Verwaltungsgesellschaft oder einer anderen
Goselischaft verwallet werden, mit der die
Verwaltungsgesefischaft durch eine
gemeinsame Verwaltung oder Beherrschung
oder durch eine wesentliche direkle oder
indirekte Betsiligung verbundan ist. so darf die
Vemwaltungsgeselischaft  oder die andere
Gaselischaft fir die Zeichnung oder den
Rickkauf von Anteilen der anderen OGAW
undfader anderen OGA durch den Fonds keine
Gehiihren berechnen.

Kein Fonds darf stimmberechtigte Aktien in
sinem Umfang erwerben, der es thm oder dem
Fonds insgesamt erlaubte, auf die Verwalung
des Emitienten einen wesentlichen Einfluss
auszuiben.

Farner datf gin Fonds nicht mehr als:

10 % der stimmrechislosen Akfien ein und
dasselben Emillenten;”

- 10 % der Schuldverschrelbungen ein und
desselben Emittenten;

25 o, der Antoile ein und desselben OGAW
undfader anderen OGA,;

- 10 % der Geidmarkiinstrumente ein und
das-selben Emittenten

arwerben.

Die im zweiten, dritten und vierten Gedanken-
strich vorgesehenen Gronzen brauchen beim
Erwert nicht eingehalten zu werden, wenn sich
der Bruttohetrag der Schuldverschretbungen
oder der Geldmarktinstrumente oder der Nette-

m}

betrag der ausgegebenen Anteile zum Zeitpunkl
des Frwerbs nicht berechnen lasst,

Die varstehenden Bestimmungen gema 3. k)
und 1y sind nicht anwendbar im Hinblick auf.

aa) Wertpapiere und Geldmarktinstruments,

die  von einem  Migliedstaal  der
Europiischen  Union  oder  dessen
Gebietskdrperschatien  begeben  oder

garantiert werden;

bb) Wertpapiere und Geldmarkiinstruments,
die von einem Drittstaat begeben oder
garantiern werden,

cc) Wertpapiere und  Geldmarktinsirumente,
die  wvon inlernationalen  Organismen
affantlich-rochtlichen Charakters begeben
warden, denen ein oder mehrere
Mitgliedstaaten der Eurcpiischen Unien
angahbren;

ddy Aktien von Gesellschaften, die nach dem
Recht eines Staales errichtet wurden, der
kein Mitglisdstaal der EU ist, solem (i) eine
solche Geselischaft thr Vermbgen haupt-
sachlich in Werlpapieren ven Emitlenten
aus diesem Staat anlegt, (1) nach dem
Rechi dieses Staates eine Beteiligung des
Fonds an dem Kapital einer solchen
Gesellschafl den einzig maglichen Weg
darsteflt. um Weripapiers von Emittenten
disses Staates zu erwerben und (jil) diese
Gesallschalt im Rahmen ihrer Vermdgens-
anlage die Anlagebeschrankungen gemas
vorstshend 3. a) bis e) und 3. §) bis B
beachtst,

-

Kein Fonds darl Waren oder Edelmetalie oder
Zertifikate hietiiber erwerben, wobei Devisenge-
schifte, Finanzinstrumente, Geschafte mit Indi-
cas oder Weripapisren sowie Fulures, Termin-
kontrakte, Optionen und Swaps hierauf nicht als
Warengeschifte im Sinne disser Anlagebe-
schrankung gelten.

Kein Fonds darf in Immobilien anlegen, wobei
Antagen in immobiliengesicherten Wertpapleren
oder Zinsen hierauf oder Anfagen in Werlpa-
pieren, die von Gesellschaften ausgegeben
worden, die in Immobilien investieren und
Zinsen hierauf zutissig sind.

Zu Lasten des Vermbgens eines Fonds dlrfen
keine Kradite oder Garantien fir Dritte ausge-
geben werden, wobei diese Anlagebe-
schrinkung keinen Fonds daran hindart, sein
Nettovermdgen in nicht voli einbezahiten
Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten  oder
anderer Finanzinstrumernte im Sinne von oben
1. e), ¢} und h} anzulegen, votausgesetzt, der
anisprechande Fonds verfigt Ubar
ausreichende Bar- oder sonstige flissige Mittel.
um dem Abeuf der verbleibenden Einzahlungen
gerecht werden zu k&nnen; solche Reserven
dirfen nicht schon im Rahmen der Verkaufs
von Opticnen berlicksichtigl sein.

Leerverkaufe von Wenpapieren, Geldmarkt-
instrumenten oder anderen in oben 1.8}, g} und
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h) genannten Finanzinstrumenten dorfen nicht
gatatigh werden.

Unbeschadet hierin enthallener gegenteiliger Ba-
stimmungen:

a) brauchen Fonds, die in vorstehend 1. bis 3.
vorgesehenen  Anlagegrenzen  bei  der
Austibung vor  Zeichnungsrechten, dia an
Waerlpapiere oder Geldmarldinstrumente, die sie
in ihtem Fondsvermagen halten, geknipft sind,
nichi einzuhalien.

b} kénnen neu zugelassene Fonds wihrend eines
Zeitraums von sechs Monaten nach ihrer
Zulassung von den in vorsiehend 3, a) bis |}
festgelegien Bestimmungen abweichen.

¢} muss ein Fonds dann, wenn diese Be-
stimmungen aus Grinden, die auflerhalb der
Mach! des entsprechenden Fonds liegen, oder
aufgrund ven Zeichnungsrechten Oberschritten
werden, vorranglg danach streban, die Situation
im Rahmen sainer Verkaufstransaktionen unter
Beriicksichtigung der Interessen seiner Anteilin-
haber zi: bereinigen.

d} n dem Fal. ln dem ein Emittent eine
Rechiseinheit mit mehrerer Unterfonds bildet,
bei der die Akliva eines Unterfonds ausschlief-
lich den Anspriichen der Anfeger dieses
Unterfonds gegeniiber sowie gegendber den
Glaubigerm hatten, deren Forderung antasslich
der Grindung, der Lauizeit oder der Liguidation
des Unterfonds entstanden ist, ist jeder
Unterfonds zwecks Anwendung der Yarschriflen
aiber tie Risikostreuung in 3. a) bis g} sowie 3.1)
und j) als eigenstandiger Emittent anzusehen.

Der Verwallungsrat des Fonds st berachiigt,
zusiiziiche Anlagebeschriankurigen aufzustelien, so-
fern dies notwendig ist. um den gesetziichen und
verwaliungsrechtlichen Bestimmungen in L&ndern,
in denen die Anteile des Fonds angeboten oder ver
kauft werden, zu entsprechen,

Techniken und Instrumeanie
a}  Aligemeine Bestimmungen

Zut Absicherurg und zur effizienten Verwaliung des
Portefevillos oder zum Laufzeiten- oder Risiko-
management des Portefeuilles, kann der Fonds
Derivale sowie sonstige Techniken und Instrumente
verwenden,

Beziehen sich diese Transaktionen auf die
Vorwendung von Derivaten, so  missen die
Bodingungen und Grenzen mit den Bestimmungen
von vorsiehenden Nr. 1 bis 4 dieses Artikels im
Einklang stehen. Dss Weiteren sind die
Bestimmungen von nachstehender Nr. & dieses
Artikeis, betreffend Risikomanagement-Verfahren bei
Derivaten, 2u berticksichiigen.

6. Riskomanagement-Yerfahren bei Derivaten

Beziehen sich Transaktionen auf Detivate so stel
der Fonds sichet, dass das mit Derivaten verbundene
Gesamtrisiko den Gesamtnettowsrt seines Portfolios
nicht tharschreitet,

Bei der Berechnung des Risikos werden der Markt-
wert der Basiswerle, das Ausfallrisiko der Gegenpar-
tai, kunftiga Marktfiukiuationen  und  die
Liquidationshist der Pesitionen berlicksichtigl. Dies
gilt auch fir die folgenden Untsrabsétze.

Ein Fonds darf als Tell seiner Anlagestrategie inner-
halb der in vorstehend 3. o) dieses Artikals festge-
logten Grenzen Anlagen in Devivaten titigen, sofern
das Gesamtrisiko der Basiswerte die Anlagegrenzen
von vorstehend 3. a) bis ) dieses Artikels nicht
Gberschreitet, Wenn ein Fonds in indexbasierlen
Derivalen anlegt, milssen diese Antagen nicht bei
den Anlagegrenzen ven vorstehend 3. a} bis @)
chiesas Artikels beriicksichtigt werden.

Ein Derval, das in ein Werlpapier oder ein Gald-
markiinstiument eingebettet ist, muss hinsichtiich der
Anlagegrenzen in vorstehend 3. e} diese Artikals mit
berticksichtigt werdan.

Artikei 5 ANTEILE AN EINEM FONDS
. Anteile  an  einem  Fonds  werden  durch
Anteilzerifikate gegebenenfalls  mit  zugehérigen

Ertragsscheinen verbriefl, dis auf den Inhaber lauten.
sofern im Sondareglement des jeweiligen Fonds
keine andere Bestimmung getroffen wird.

Alle Anteile eines Fonds haben grundsétziich

" gleiche Rechte.

. Das jeweilige Sonderreglement ¢ines Fonds kann

jdoch fr den Fonds zwel oder mehiere
Anteilklassen vorsshen. Werden unterschisdliche
Anteilklassen vorgesehen, so findet dies ebenfalls
Erwihnung im Verkaufsprospekl.

Dig Anteiliklassen kénnen
schaiden:

sich wie folgt unter-

a. hinsichtiich der Kostenstruktur im Hinblick auf
den jewsifigen Ausgabeaufschlag, die jewsilige
Riicknahmegebihr bzw, Vertriebsprovision

b, hinsichtfich der Kostenstruktur im Hinbilck auf
das Entgelt for die Verwaltungsgesallschalt

¢. hinsichtlich dey Regelungen Uber den Vertrieb
und des Mindesizeichmungsbetrags oder der
Mindesteinlage

d.  hinsichtiich der Ausschittungspolitik

a. hinsichtiich der Wahrung, auf welche die Anteil-
klassen lauten

f  im Hinblick darauf, ob die Anteilkiassa institutic-
neflen Anlegern vorbshalten ist {"institutionelle
Anteifklasse”) oder far nicht-institutionelle Anle-
ger ("nichi-instilutionelie Anteilklasse”} vorge-
sehon ist

g. hinsichtiich jedweder anderer Kritarien. die von
der Verwaltungsgeselischait bestimmt werden.
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Alle Anteile sind vorn Tage ihrer Ausgabe in gleicher
Weise an Erragen, Kursgewinnen und am Ligui-
dafionsertds ihrer jeweiligen Anteilklasse berachtigt.

4, Ausgabe und Ricknahme der Anteile sowie die
Vornahme von Zahlungen auf  Anteile  hzw.,
Ertragsscheine erfolgen bei  der Verwaliungs-
geselischaft, der Depotbank sowie Gber jede
Zahlstelie.

Artiket6  AUSGABE VON ANTEILEN

1.

Dis Ausgabe von Anteilen erfoigt zu dem im
Sonderreglement des jeweiligen Fonds fesigelegten
Ausgabepreis und zu den dort  bestimmtan
Badingungan.

2. Die Vemwaltungsgesellschaft kann fir einen Fonds

Artiket 7

. Die

jederzett  nach  eigenem  Ermessen  elhen
Zeichoungsantrag zurickweisen oder die Ausgabe
von Anteilen zeitweilig beschrinken, aussetzen oder
endgliltig einstellen, soweit diss Im Interesse der
Gesamiheit der Anteilinhaber, zum Schutz der
Verwaliungsgeselischaft, zum Schuiz des jeweiligen
Fonds, im Interesse der Ardagepolitik oder im Fall der
Gefahrdung der spezifischen Anlageziele eines
Fonds erfordertich erscheint.

Der Erwerk ven Anteilen erfolgl grundsatzlich zum

Ausgabepreis des jeweiligon Bewerlungstages
gemal Adike! 7 Absatz 1 das Verwaltungstegle-
ments. Zeichnungsantrige, welche der Verwaltungs-
gesellschaft bis 17:00 Uhr (Luxemburger Zeit) an
einem Bewertungstag zugehen, werden auf der
Grundlage des Antellwertes des nachstfolgenden
Bewertungstages abgerechnel. Zeichnungsantrage,
welche nach 17:00 Uhr {Luxemburger Zeil} an ginem
Beweriungstag bei der Verwallungsgesellschatft
eingshen, werden zum Anteilwert des Gbemachsten
Bewerlungstages abgerechnet.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von zwei
Bankarbeitstagen  nach dem  entsprechenden
Bowsrungstag in der Wahrung des entsprechenden
Teilfonds zahlbar.

Die Anteite warden unverziigiich nach Eingang des
Ausgabepreises bai dor Depotbank im Aufirag der
Verwaltungsgeselischaft von der Depotbank zugeteiit.

Depotbank wird  auf nicht
Zeichnungsantrage eingehende
unverziglich zinslos zuriickzahlen,

ausgsfiihrie
Zahlungan

. Die Verwaliungsgeselischaft kann in jedem Fonds

Sparplane anbieten. Werden Sparplane angeboten,
wird diss im Sonderreglement des jewsiligen Fonds
arwihnt.

Sofetn die Ausgabe im Rahmen der angsbolenen
Sparpldne erfolg, wird hachstens ein Drittel von jeder
der flir das erste Jahr vereinbarlen Zahlungen flir die
Deckung von Kosten verwendot und die restliichen
Kasten werden auf alle spitersen Zahlungen
gleichmafig verteilt.

ANTEILWERTBERECHNUNG

1.

Del Wert eines Antsils {"Anteilwert") lautet auf dig im
Sonderreglement des Jeweiligen Fornds lesigelagte
Wiilirung ("Fondswahrung”y. Er wird unter Aufsicht
der Depotbank von der Verwalungsgeselischaft oder
ginem von ihr beauftraglen Dritten an jedem im
Sondstreglement des jeweiligen Fonds fasigelegten
Tag ("Bewsrtungstag”) barechnet. Die Berechnung
des Fonds und seiner Anteilkiassen erfolgt durch
Teilung des jewsiligen Nette-Fondsvermagans durch
die Zah! der am Bewerlungstag im Umlauf
befindiichen Teile dieses Fonds.

Das Netto-Fondsvermégen wird nach folgenden
Grundséitzen berechnet:

a. Die in sinem Fonds enthaltenen Zielfondsanteile
werden zum letzten festgestelilen und erh&lt-
fichen Ricknahmaprais bewsilet

b. Der Wert von Kassenbestinden oder Bankgut-
haben, Einlagenzertifikaten und ausstehenden
Forderungen. vorausbezahlten Ausiagen. Bar-
dividenden und erkiarlen oder aufgelaufenen
und noch nicht erhalienen Zinsen enispricht
dem jeweiligen voilen Betrag, es sei denn, dass
dieser wahrschainlich nicht voll bezahlt oder
erhalten werden kann, in weichem Falle der
Wert unier Einschluss eines angemessenen
Abschiages ermittelt wird, um den tatsichlichen
Wer zu erhalten.

c. Der Wenrt von Vermigenswerlen, welche an
ciner Barse notlent oder gehandsit werden, wird
auf der Grundlage des letzten verfiigbaren
Kurses an det Borse, welche normalerweisa der
Hauptmarkt dieses Wertpapiers ist, ermitteli.
Wenn ein  Woerlpapier odet  sonstiger
Vermadgenswen an mehreren Birsen notiert ist,
it der fetzte Verkaulskurs an jener Bérse baw.
an jenem geregelien Markl maBgebend,
welcher  der  Hauptmarkt  fir  diesen
Vermigenswen ist;

d.  Der Wert von Vermégenswerlen, welche an
sinem anderen garegelien Markt (entsprechend
der Definition in Artikel 4 dieses Verwaltungs-
roglements) gehandelt werden, wird auf der
Giundlage des letzten verflgbaren Preises er-
mittett.

@. Sofern ein Vermagenswert nicht an einer Borse
odar auf einem anderen geregeitan Marki notient
odar gehandelt wird oder sofern flir Vermdgens-
wene, welche an siner Bérsa oder auf einem
anderen Markt wie vorerwdhnt notiert oder
gehandslt warden, die Kurse entsprechend den
Hegelungan in (b) oder (c) den latsachlichen
Marktwer dar sntsprechenden Vermdgenswerle
nicht angemessen widerspiegeln, wird der Werl
solcher Vermogenswerte auf der Grundlage des
verninfligerweise vorhersehbaren Verkaufsprei-
ses nach elner vorsichligen Einschdizung
ermittelt,

f.  Der Liguidationswert von Futires, Forwards
oder Optionen, die nicht an Bérsen oder ande-
ren organisisrten Méarkten gehandelt werden.
entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert,
wie er gemaR den Richtlinien des Vemwaltungs-
rates auf einer konsistent fir alle verschiedenen
Arten von Verrigen angewandten Grundlage
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festgesteill wird, Der Liquidationswert von
Eutures, Fomwards oder Optionen, welche an
Bérsen oder anderen organisierten Markten
gehandelt werden, wird auf der Grundlage der
latzten verfigbaren Abwicklungspreise solcher
Vertrige an den Bdrsen oder organisierten
Markten, auf welchen diese Futures, Forwards
oder Optionen vom Fands gehandelt werden,
herachnet; sofern ein Fulure, ein Forward oder
eine Option an einem Tag, fir welchen der
Neltovermdgenswert  bestimmt  wird,  nicht
liquidiert werden kann, wird die
Bewertungsgrundlage fir einen solchen Varirag
vom Verwallungsrat in angemessener und
varniinfiger Weise bestimmt, Swaps werden zu

ihrem, unter Bezug auf die anwendbare
Zinsentwicklung, bestimmten Marktwert
bewartet.

g. Der Wert von Geldmarktinstrumenten, die nicht
an einer Borse notiert oder auf einem anderen
geregelien Markt gehandslt werden und eine
Restiaufzeit von waniger als 12 Monaten und
mehr als 90 Tagen aufweisen, entspricht dem
jeweiligon Nennwert zuzliglich hierauf aufge-
laufener Zinsen. Geldmarktinstrumentte mit einer
Restlautzeit von hachstens 90 Tagen werden
auf der Grundlage der Amorlisierungskosten,
wodilrch dam ungefdhren Marktwert
entsprochen wird, ermitielt.

h. Zinsswaps werden zu itrem, unter Bezug aut
die anwendbare Zinsenitwicklung, bestimmien
Markiwert bewertet,

i. Samtliche sonstigan Werlpapiere odsr sons-
tigen Vermdgenswerte werden zu ihrern ange-
messenen Markiwert bewertet, wie dieser nach
Treu und Glauben und entsprechend dem der
Verwaltungsgesellschaft auszustellenden Ver-
fahren zu bestimmen ist.

Der Wert aller Vermigenswerte und Verbindlich-
kelten, welche nicht in der Wiahiung des Fonds
ausgedriickt sind, wird in diese Wahrung zu den
zulelzt bei elner GroBbank verfigbaren Devisenkur-
sen  umgerechnel. Wenn solche Kurse nicht
verfligbar sind, wird der Wechsslkurs nach Treu und
Glauben und nach dem vom Verwaltungsral aufge-
staliten Verfahren bestimmi.

Die Verwaltungsgesellschaft kann nach eigenem
Ermessen andere Bewertungsmethoden zulassen,
wenn sie dieses im Interesse einer angemessensren
Bewertung eines Vermdgenswertes des Fonds fir
angebracht halk.

Wenn die Verwaltungsgeselischafll der Ansicht ist,
dass der ermiltelte Anteftwert an einrem bestimmten
Bewertungstag den tatsachlichen Wert der Anteile
des Fonds nicht wisdergibt, oder wenn es seit der
Ermittiung des Anteilwertes betrachtliche Bews-
gungen an den betreffanden Barsen undfoder Mark-
ten gegeben hat, kann die Verwaltungsgesellschaft
beschlieBen, den Anteilwert noch am selben Tag zu
akiuatisiersn, Unter diesen Umstinden werden ale
fur diesen Bewertungstag eingegangenen Antrége
auf Zeichnung und Ricknahme auf der Grundiage
das Anteitwartes eingeldst, der unter Berlicksichti-
gung des Grundsatzes von Treu und Glauben
aktualisiert wordan ist,

Artikel 8

1.

Sofern iir einen Fonds zwei oder mehrere Anteil-
klassen gemal Artikel 5 des Verwaltungsreglerments
singerichtet sind, ergeben sich for die Antsilwertbe-
rechrung folgende Besonderheiten:

a) Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den
unter Nr. 1 dieses Artikels aufgetiihrten Kriterien
fur jede Antsitklasse separal.

) Der Mittelzufluss auigrund der Ausgabe von An-
teilen erhdht den prozentualen Antell dar jeweili-
gen Anteilklasse am gesamtan Wert des Netlo-
Fondsvermdgens, Der Mitlelabfluss aufgrund
der Ricknahme von Anteilen vermindett den
prozentualen Anteil der jewalligen Anteilklasse
am gesamten Werl des Netlo-Fondsvermdgens.

&) Im Fall einer Ausschiitung vermindert sich der
Anteilwert der Anteile an ausschifitungsbarech-
tigten Anteitklassen um den Betrag der Aus-
schéittung. Damit vermindert sich zugeich der
prazentuale Antell dieser Anteilklasse am ga-
samten Wert das Nefto-Fondsvermégens, wah-
rand sich dsr prozentuals Anteil einer oder
mehrerer anderer, nicht ausschiittungsberech-
tigler Antellklassen am gasamten Netto-
Fondsvermagen erhoht.

Far einen Fonds Kann ein Ertragsausgleich durchge-
fithit werden,

Die Verwaltungsgessilschalt kann flir umiangreiche
Hicknabmeanirage. die nicht aus den liquiden
Mitteln und zutissigen Kreditaufnahmen des jeweili-
gen Fonds befriedigt werden konnen, den Anteilwert
auf der Basis der Kurse des Bewerlungstages
hestimmen, an welchem sie fir den Fonds die
sriorderlichen Werlpaplervarkaufe vornimmt; dies
giit dann auch fir gleichzeilig eingersichte Zeich-
nungsaufirage fiir den Fonds.

EINSTELLUNG DER BERECHNUNG DES
ANTEILWERTES

Die Vemvallungsgesellschaft ist berechtigt, fir einen
Fonds die Berechnung des Anteilwertes zeilweilig
ginzustellen, wenn und sclange Umstande vorliegen,
die diese Einsteliung erforderlich machen und wenn
dis Einstellung unter BarGicksichtigung der Interassen
der Anteilinhaber gerechtfertigt ist, insbesondere:

a. wihrend der Zeit, in welcher eine Bérse oder
ein geregelter Markl, wo ein wesentlicher Teit
der Vermdgenswerle des jeweiligen Fonds
amilich  notiert  oder  gehandelt  wird,
gaschlossen ist (aufer an gewdhniichen
Wochenenden oder Feiertagen) oder der
Handel an diesern Bérse bzw. an dem
entsprechenden  Markt  ausgesetzt  oder
eingeschrankt wurde;

b. in Nollagen, wann die Verwaltungsgesellschatt
tber Antagen eines Fonds nicht verfligen kann
oder es ihr unméglich ist, den Gegenwert der
Anlagekiufe oder -verkaufe frei zu ransferieren
oder die Berechnung des Anteilweries
ordnungsgemaB durchzufihren.
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2.

Dig Vemwaltungsgesellschaft wird die Aussetzung
bzw. Wiederaufnahme der Antetlwertberechnung
unverziglich in mindestens einer Tageszeitung in
den Landem ver&ffentlichen, in denen Anteile des
loweiligen Fonds zum  dfentlichen  Verried
zugelassen sind, sowie aller Anteiinhabern mitteilen,
die Anteile zur Riicknahme angeboten haben.

Artikel 9 RUCKNAHME VON ANTEHLEN

1.

Die Anteilinhaber eines Fonds sind berechligh
jederzeit die Ricknahme ihrer Antelle zu dem im
Sonderreglement des jeweiliger: Fonds fesigalegten
Rilcknahmepteis und zu den dort bestimmien
Badingungen zu verlangen. Diese Ricknahme erfolgt
nur an einem Bewsrtungstag. Die Zahlung des
Riicknahimapteises erfolgl unverziiglich nach dem
anisprechenden Bewertungstag gegen Rilckgabe der
Anteile,

Die Alcknahme  erolgt  grundsatziich  zum
Ricknahmepreis des jeweltigen Bewertungstages.
Rosknahmeantrage, welche der Verwaltungsgeselh-
schait bis 17:00 Uhr {Luxemburger Zeit) an eihem
Bewerlungstag zugehen, werden Zuim
Rucknahmepreis des nachstfolgenden Bewerdungs-
tag abgerechnet. Rolcknahmemeanlrige, welche
rach 17:00 Uhr {Luxemburger Zeif) an sinem
Bowerlungstag  bei der  Verwalungsgesellschaft
eingeten, werden zum Anteilwert des dberndchsien
Bewertungstages abgerechnet. Die Zahlung des
Riicknahmepreises erlolgt Innerhalb  von  zwei
Bankarbeitstagen  in Luxemburg  nach  dem
entsprechenden Bewartungstag.

Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheriger
Genehmigung durch die Depotbank  berechtigt,
umfangreiche Ricknabmen, die nichl aus den
fiilssigen Mitleln und zulassigen Kreditaufnrahmen
qines Fonds befriedigt werden kénnen, erst zu
tatigen, nachdem entsprechende Vermdgenswerte
des jeweiligen Fonds ohne Verzobgerung verkauft
wurden. Anleger, die ihre Anteile zur Ricknahme
angebolen haban, werden von einer Aussetzung der
Ricknahme sowie von der Wiederaufnahme der
Ricknahme unverzogiich in geeigneter Weise In
Kenntnis gesetzt.

Dis Depotbank ist nur insoweit zur Zahlung
varpflichtet, als kelne gesetziichen Bestimmungen,
z.B. devisenrschtliche Vorschyitien oder andere, von
der Depotbank nicht beeinflusshare Umstande die
Uberweisung des Ricknahmepreises in das Land
des Antragsteliers verbieten.

Die Verwallungsgesellschaft kann for jeden Fonds
Antele einseitig gegen Zahlung des Ricknahme-
preises zuriickkaufen, soweit dies im Interesse der
Gesamtheit der Anteilinhaber oder zum Schutz der
Yerwaliungsgeselischaft oder des jeweiligen Fonds
erforderlich etschaint.

Die Vemwaftungsgesellschait kann fir jeden
Fonds Entnahmepline vorsehan, Werden
Entnahmepiane  angebolen, wird  dies  im
Sonderreglement des jeweiligen Fonds erwahnt.

Artikel 10 RECHNUNGSJAHR UND ABSCHLUSS-
PRUFUNG

t. Das PRechnungsighr eines Fonds wird im
Sonderreglement das jeweiligen Fonds festgelegt.

2. Der Jahresabschiuss eines Fonds wird von einem
Wirtschaftsprifer gepriift, der von der Verwaltungs-
geseilschaft ernannt wird.

Artikel 11 AUSSCHUTTUNGEN

1. Die Ausschittungspofitk eines Fonds wird in dassen
Sonderreglement testgelegt.

2. Die Ausschitung kann bar oder in Form von
Gratizanteilen erfolgen.

3. Zur Ausschitiung kénnen die ordentlichen Erfrage
aus Zinsen undieder Dividenden abztglich Koslen
("ordentliche Netto-Ertrage™ sowie nelto reaiisierle
Kursgewinne kommen.

Forner kdnnen die nicht reallsierten Kursgewinne
sowie sonstige Aktiva zur Ausschittung gelangen,
sofern das Nello-Fondsvermiéigen aufgrund der
Ausschittung nicht unter die Mindestgrenze geman
Artikel 1 Absatz 1 des Verwaltungsreglements sinki.

4. Ausschittungen warden auf die am
Ausschiltungstag ausgegebenen Anteile ausgezahlt.
Enrage, die funf Jahre nach Verdffentlichung einer
Ausschisttungserklarung nicht abgefordert werden,
verfallen zugunsten des jeweiligen Fonds.

5. Im Falle der Bildung von zwei oder mehreren Antetl-
klassen gemil Arikel 5 Absatz 2 dieses Verwal-
tungsreglements wird die spezifische  Ausschit-
tungspolitik der jewelligen Anteilldasse im Verkauls-
prospekt des entsprechenden Fonds festgelegt.

Artikel 12 DAUER UND AUFLOSUNG DES FONDS

1. Die Dauer oines Fonds ist i jewslligen Sonder-
reglement festgelegt.

2. Unbeschadet der Regelung gemaR Salz 1 dieses
Artikels kann ein Fonds jederzeit durch die
Verwaltungsgeselschatl aufgelist werden, sefemn im
jewsitigen  Sonderreglemaent  keine gegenteilige
Bestimmung gelioffen wird,

3, Die Aufldsung eines Fonds erfolgl zwingend in
folgenden Félen:

a.  wann die im Sendetreglement des jewelligen Fonds
festgelegie Dauer abgelaufen ist;

. wenn die Dopotbankbestellung gekindigt wird,
ohne dass eine neus Depotbankbesteliung
innerhalb  der gesetzlichen oder verraglichen
Fristen erfolgt;

¢.  wenn die Verwaltungsgeselischaft in Konkurs geht
oder aus irgendeinem Grund aufgeldst wird;

d.  wenn das Fondsvermdgen wahrend mehr als sechs
Monaten unter einem Viertel der Mindestgrenze
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gemaB Artikel 1 Absatz 1 des Verwaltungsregle-
ments bleibt;

s, in anderan, im Gesetz vom 20. Dezember 2002
Giber Organismen fir gemeinsame Anlagen oder im
Sonderreglement des jewelligen Fonds vorge-
sehenen Fallen.

4. Wenn ein Tatbestand eintritt, der zur Aufidsung eines
Fonds fiht, werden die Ausgabe und die
Ricknahme von Anteilen eingestetlt. Die Depotbank
wird den Liquidationserds, abziglich der Liguida-
tionskosten und Honorare ("Netto-Liquidationsarlds™,
auf Anweistng der Vemwaliungsgeselischaft oder
gegebenantalis der von derselben oder von der
Depotbank  ernannten  Liguidatoren  unter  die
Antellinhaber des jeweiligen Fonds nach deren
Anspruch verteilen. Der Netto-Liquidationserlds, der
richt zum Abschluss des Liguidationsverfahrens von
Anteilinhabern eingezogen worden ist, wird, sowelt
dann gesatzlich notwendig, in Eure umgerechnet und
von der Depotbank nach Abschiuss des Liguidations-
verfahrens fiir Rechnung der Anteilinhaber bei der
Caisse de Consignations in Luxemburg hinterlegt. wo
dieser Balrag verfallt, soweit or nicht innerhalb der
gesetzlichen Frist von dreiBig Jahren dort angeforden
wird.

5. Die Anteilinhaber. deren Erben bzw. Rechisnach-
foiger oder Glaubiger kbnnen weder die Aufidsung
roch die Teilung des Fonds beantragen.

Artikel 13 VERSCHMELZUNG DES FONDS

Die Verwaltungsgeselischaft kann durch Beschluss des
Verwallungsrales gemaB den nachfolgenden Be-
dingungen beschiiefen. den Fonds in einen anderen
Organismus iy gemeinsame Anlagen ("OGA") baw.
Unterfonds desselben, der ven darselben Verwaltungs-
geselischaft verwaltel wird oder der von einer anderen
Verwaltungsgesellschalt verwaltet wird, einzubringen.
Die Verschmelzung kann insbesandere in folgenden
Fallon beschlossen werden:

sofern das Netio-Fondsvermdgen an einem Bewer-
tungstag unter einen Betrag gefalien ist, walcher als
Mindestbatrag erscheint, um den Fonds in wirl-
schaftlich sinnvolier Weise zu verwalten. Die Var-
waltungsgesellschaft hat dissen Betrag aut EUR
5.000.000,- festgesetzt.

sofern es wegen einer wesentiichen Anderung im
wirtschaftiichen oder politischen Umfeld oder aus
Grinden wirtschaftiicher Rentabllitat nicht als wirt-
schaftlich sinnvell erscheint, den Fonds zu verwal-
ten.

Eine solche Verschmelzung ist nur insofern voliziekbar
als die Antagepoiitik des einzubringenden Fonds nicht
gegen die Anlagepalitic des auinehmenden OGA bzw.
Untertonds desselben verstant.

Die Durchiithrung der Verschmelzung volizieht sich wie
sine Aufidsung des einzubringenden Fonds und eine
gleichzeitige Ubernahme sdmtlicher Vermégensgagen-
stiinde durch den autnehmenden OGA oder Unterfonds.

Der Beschluss der Verwaltungsgesellschaft zur Ver-
schmelzung tles Fonds wird jeweils in einer von der Ver-
wallungsgesellschaft bestimmien Zeilung jenay Landes.

in denen die Anteile des einzubringenden Fonds vertrie-
ben werdan, verdffentiicht.

Die Anteilinhaber des einzubringenden Fonds haben
wihyend 30 Tagen das Recht, ohne Kosten die Ritck-
nahme aller oder eines Tells ihrer Anteile zum
inschlfgigen Anteitwert nach dem Verfahran, wie a3 in
Artikal © des Verwaltungsreglements in Verbindung mit
den Regelungen des Sonderreglements des jeweiligen
Fands beschieben ist, zu verlangen. Die Anteile dar
Anfeifinhaber. welche die Ricknahme threr Antefle nicht
varlangt haben, werden auf der Grundlage deor Anteil-
werte an dem Tag des Inkrafttretens der Verschmelzung
dureh Anteile des auinshmenden OGA bzw. Unterfonds
dessalben ersetzt, Gegebserenialls erhalten die Anteil-
inhabaer sinen Spitzenausgleich.

Der Beschluss, den Fonds mit einem austandischen
OGA brw. Unterfonds desseloen zu verschmelzen,
obliegt der Versamunlung der Anteliinhaber des
einzubringenden  Fonds. Die  Einladung  zu der
Versammlung der Anteilinhaber des einzubringenden
Fonde wird von der Verwalungsgesellschaft zweimal in
einem Abstand von mindesiens acht Tagen und acht
Tage vor der Versammiung in einer von dar
Verwallungsgeselischaft  bestimmten Zeilung  jener
Lander, in denen die Anteile des ginzubringenden Fonds
vertrieben werden, veriffentlicht. Der Besohiuss zur
Verschmalzung des Fonds mit einem auslandischen
OGA bzw. Unterfonds desselben unterlizgt einem
Anwesenheitsquosum von 50 % dar sich im Urmnlauf
befindiichen Antelle und wird mit einer 2/3 Mehrheit der
anwesenden oder der mittels einer Vollmacht vertretenen
Anteile getroffen, wobei nur die Anteilinhaber an den
Baschiuss gebunden sind, die far die Verschmelzing
gestimmt haben. Bei den Anteilinhabern, die nicht an der
Versammiung tellgenommen haben sowie het ailen
Antaifinhabem, die nicht filr die Varschmelzung gestimmt
haben, wird davon ausgegangen, dass ske ihre Antelle
zum Rickkauf angeboten haben. Im Rahmen dieser
Ricknahme dirfen den Anteilinhabern keine Kosten
berechnat werden,

Artikel 14  KOSTEN

{. Neben den im Sonderreglement des jewsiligen
Fonds aufgefiihrten Kosten kdnnen einem Fonds
folgenda Kosten belastet warden:

a. samtiiche Kosten im Zusammenhang mit dem Er-
werh, der VerduBerung und dar Verwallung von Var-
mbgenswertan,

b. Sieuern und ahnliche Abgaben, die auf das jeweilige
Fondsvermégen, dessen Einkommen oder die Aus-
lagen zu Lasten digses Fonds erhoben werden;

c. Kosten fir Rechtsberatung, die der Verwaltungs-
gesellschaft oder der Depotbank entstehen, wenn
sie im Inleresse der Anteilinhaber eines Fonds
handsin;

d. Honorare und Kosten fir Winschafispitfer eines
Fonds;

&. Kosten {or die Ersteliung von Antsilzertifikaten und
Enragsscheinen;

f  Kosten firr die Einldsung von Ertragsschelnen sowie
f0r die Erneverung von Ertragsscheinbdgen;
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g. Kosten der Ersteliung sowie der Hinterlegung und
Verdftenllichung des Verwaltungsreglements und
des Sonderreglements sowie anderer Dokuments,
wie z.B. Varkaufsprospekle, die den
entsprechenden Fonds  betieffen, einschlieBlich
Kosten der Anmeldungen zur Registrierung oder der
schriftichen  Erfauterungen  bel  samitlichen
Registrierungsbehorden und Bérsen {einschlieBlich
grtlicher Wertpaplerhandlervereinigungan), welche
im Zusammenhang mit dem Fonds oder dem
Anbieten seiner Anleile vorgencmmen werden
miissen;

h. Druck- und Vertrisbskosien der Jahres- und Halb-
jahresberichte fiir die Anteflinkaber in allen not-
wendigen Sprachen, sowie Druck- und Vertriebs-
kosten von samtiichen weitersn Berichten und
Dokumenten, welche gemdB den anwendbaren
Gasetzen und Verordnungen der genannten Behdr-
den notwandig sind;

i, Kosten der fir die Antellinhabor bestimmien Ver-
attentlichungen:

i ein angemessener Anteil an den Kosten fir die
Werbung und an solchen Kosten, welche direkt im
Zusammanhang mit dem Anbieten und dem Verkauf
von Anteilen anfallen;

2. Samtliche Kosten werden zunichst den ordentlichen
Ertragen. dann den Kapitalgewinnen und zuletzt dem
Fondsvermdgen angerechnet.

VERJAHRUNG UND
VORLEGUNGSFRIST

Artikel 15

Forderungen der Anteilinhaber gegen die Verwaliungs-
geselischaft oder die Depotbank kénner: nach Ablauf von
funt Jahran nach Entstehung des Anspruchs nicht mehr
gerichtlich geltend gemacht werden; davon unberihrt
bleibt die in Astikel 12 Absatz 4 des Verwaltungs-
reglements enthaltene Regelung.

Die Vorlegungsfrist fir Ertragsscheine betragt funf Jahre
ab Verdflentlichung der jewelligen Ausschitiungserkla-
rLng.

Artikel 16 ANDERUNGEN

Die Verwaltungsgeselischaft kann das Veiwaltungs-
reglement sowle das jeweilige Sonderreglement mit
Zustimmung der Depotbank jederzeit ganz oder ieilweise
dandera.

Artikel 17 VEROFFENTLICHUNGEN

1. Erstmals glitige Fassungen von Sonderreglements
sowis Anderungen des Verwaltungsreglements und
von Senderreglements werden beim Handelsregister
dos Bezirksgerichts Luxemburg hinterlegt.  |hre
Verdtientlichung im Mémorial erfolgt durch Ver
attentlichung sines Hinweises auf die Hinterlegung
des jeweiligen Dokumenis beim Handelsregister des
Bezirksgerichts Luxemburg geman dan
Bestimmungen des Gesetzes vom 10, August 1815

iber Handelsgeselischatien (sinschiieBlich nachfol-
gender Anderungen und Ergdnzungen).

2. Ausgabe- und Rocknahmepreise kénnen bei der
Verwaliungsgeselischaft, der Depotbank und jeder
Zahlstelle erfragt werden.

3. Die Verwallungsgeselischaft erstalll fir jeden Fonds
einen  Verkaufsprospekl,  elnen  vereinfachten
Verkaufsprospekt.  sinen  gepriften Jahreshericht
sawie einer Halpjahresbericht entsprechiend den
gesetzlichen Bestimmungen des GroBherzogiums
Lisxembrirg.

4. Die unter Absatz 3 dieses Anikels aulgefihrten
Unterlagen eines Fonds sind fur die Antellinhaber am
Silz der Verwallungsgeselischaft, der Depotbank und
bei jeder Zahistelle erhaltlich.

5. Die Aufidsung eines Fonds gemal Ardikel 12 des
Verwaltungsreglements  wird entsprechend  den
gesetzlichen Bestimmungen von der Vemwaltungs-
gesellschaft im Mémorial und in mindestens zwei
Cherregionalen Tageszaitungen, von denen eine ¢ine
Luxemburger Zeitung ist, verdffentlicht.

Artikel 18 ANWENDBARES RECHT, GERICHTS-
STAND UND VERTRAGSSPRACHE

1. Das Vemwaliungsreglement sowie die  Sondarr-
eglemenis der jeweiligen Fonds unterliegen Luxem-
burger Recht. Insbesondere gelten in Erganzung Zu
den Regelungen des Verwaltungsreglements sowie
dar Sonderreglements zu den jewsiligen Fonds die
Vorschriften des Gesetzes vom 20, Dezember 2002
tber Organisman fir gemeinsame Anlagan. Gleiches
git for die Rechtsbeziehungen zwischen den
Anteilinhaberm, der Verwaltungsgesalischaft und der
Depotbank.

2. Joder Rechisstreit zwischen Antediinhabem, der

Verwallungsgesellschalt  und  der Depotbank
unterliegt  der Gerichisbarkeit des zustindigen
Gerichts im  GraBherzogtum  Luxemburg.  Die

Verwallungsgesellschaft und die Depotbank  sind
berechligl, sich selbst und jeden Fonds im Hinblick
auf Angelegenheiten, die sich auf den jewelligen
Fonds bezichen. der Gerichisbarkeit und dem Rect
eines jeden Landes zu unterwerfen, In welchem
Anteiie eines Fonds offentlich vertrieben werden,
sowelt 88 sich um Anspriiche der Anleger handeit,
die in dem betreffenden Land anséssig sind.

3. Der deutsche Wortlaut des Venwalungsreglements
und der Sonderreglements ist mafgeblich, falls im
jewelligen Sonderregiement nicht ausdriicklich eing
anderweitige Bastimmung gelroffen wurde.

Artikel 19 INKRAFTTRETEN

Digses Verwaltungsreglement sowie jedes Sonderragle-
ment treten am Tag iwer Unterzeichnung in Krait, sofern
nichts andaeres bestimnt ist. Anderungen des Verwal-
wngsreglements sowie des jeweiligen Sonderreglements
treten ebenfalls am Tag threr Unterzeichnung in Kraft
sofern nichts anderes bestimmt ist,
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SONDERREGLEMENT

VCH Expett

Fir den VCH Expert (“Fonds™ ist das Verwaltungs-
reglement, das am 8. Juli 2004 im Mémorial C, Recuail

des Socidles el

Associations  ("Mémoiial’), dem

Amishiatt des GroBherzagtums Luxemburg, verdifentlicht

wurde,

integraler  Bestandteil.  Erganzend bzw.

abwaichend gelten die Bestimmungen des nach-
stohendan Sonderreglements. das am 15. Dezember
2008 in Kraft trat und dessen Hinterlagungsvermerk am
4. Januar 2006 im Mémorial verditentiicht wurde,

Arttkel 1

1.

Artikel 2

1.

DER FONDS

Der Fonds VCH Expert besteht aus sinem oder
mehroren Teilfonds im Sinne von Ariikel 132 des
Gesetzes vom 20. Dezember 2002 Gber
Organismen for gemeinsame Andagen
(einschliaBlich nachfolgendar Anderungen und
Ergénzungen) ("Gesetz von 2002}, Dis Gasamthait
der Tellfonds ergibt den Fonds. Jeder Anleger ist
am Fonds durch Bsteiligung an einem Teilfonds
beteiligt. Die Verwallungsgesellschaft kann jederzeit
neue Teitfonds aufiegen.

Jeder Teiifonds giit im Verhiltnis der Anteilinhaber
uniereinander als eigenstandiges Sondervermbgen.
Die Rechte und Pilichten der Antellinhaber eines
Telifonds sind von denen der Antelfinhaber der
anderen Tailfonds getrennt. Im Verhaltais zu Dritten
haften die Vermégenswerte eines Teilfonds nur fiiv
Verbindiichkeiten und Zahlungsverpflichtungen, die
diesen Teilfonds betrefien.

Die Anteilwertberechnung etlfolgt separat for jedan
Teilfonds nach den in Artikel 7 des Verwaltungs-
reglements festgesetzten Regeln.

Die im Vemwaltungsregiement sowle in diesem
Sonderreglament auigefithrten Anlagebescheankun-
gen sind auf jeden Teilfonds separat anwendbar.
Fur die Berachmumg der Mindesigrenze (EUR
1.250.000,-) fir das Netto-Fondsvermégen gemal
Artikel 1 Absatz 1 des Verwaltungsreglements
sowie fir die in Artikel 4 des Verwaltungs-
reglements aufgeflhrten Anlagegrenzen ist auf das
Fandsvermdgen des Fonds insgesamt abzustelien,
das sich aus der Addition der Netto-Teilfends-
vermagen ergibt.

ANLAGEPOLITIK

Das Hauptziel der Anlagepolitik des Fonds besteht
in der nachhaltigen  Woertsleigerung  der
eingebrachten Anlagemittel.

Das jeweilige Netto-Teilfondsvermdgen wird dabei
nach dem Grundsatz der Risikostreuung angelegl.
e Anlagepolitk der einzelren Teilfonds kann
Anlagen In Wertpapieren, Geldmarkiinstrumenter,
Fondsanteilen, abgeleiteten  Finanzinstrumenten
sowie allen weiteren, nach Artikel 4 des

Artikel 3

1.

Artikel 4

Verwaltungsreglements  zuldssigen  Vermdgens-
werten umfassen. Sie karn sich insbesondere nach
dar Region, in der die Teilionds anlegen, nach den
Vermdgenswetlen, welche sie erwerben solien,
nach der Wahrung, auf welche sie lauten odar hach
iwer Laufzeit unterscheiden. Eine detailierte
Beschreibung der Anlagepelik jades einzelnen
Tallionds bafindet sich im Verkaufsprospakt.

ANTEILE

Antetle werden an den jeweiligen Teilfonds ausge-
geben und lauien auf den inhaber. Sie warden in
jeder ven der Verwallungsgeselischalt zu bestim-
menden Slickelung ausgegeben. Sofem  eine
Verbiiefung in Globalzertifikaten erfolgt. besteht
kein Anspruch auf Auslieferung eifektiver Stiicke.
Dies findet Erwahinung im Verkaufsprospekt. Soweit
die Antells in Buchform durch Ubertrag auf
Wartpaplerdepots ausgegeben werden, kann die
Verwaitungsgesellschafl  Anteilisbruchteile bis zu
0,001 Antailen ausgeben.

Far jeden Teilfonds kénnen entsprechend Artikel &
des Vamwaltungsreglements zwei oder mehrere
Anteilklassen singerichtet werden. Warden Anteil-
assen eingerichtel. so findet dies fir den
joweiligen Teilfonds Erwahnung im Verkaufs-
orospekt.

Anteile an den Teifonds sind frei Ubertragbar.

Es kénnen ausschiittends und thesaurisrende An-
teils ausgegeben werden. Alls Anteile sind vom
Tage lhwer Ausgabe an in gieicher Weise an
Ertragen, Kursgewinnen und am Liquidationserlds
berachtigl.

WAHRUNG, BEWERTUNGSTAG, AUS-
GABE, RUCKNAHME UND UMTAUSCH
VON ANTEILEN; EINSTELLUNG DER
BERECHNUNG DES ANTEWLWERTES
F{R DIE TEILFONDS

Fondswihrung st dis Wahrung des jeweiligen
Teifonds. Diese findet Erwdhnung im Verkaufs-
prospeld.  Soweit in Jahres- und Halbjahres-
berichtan sowie sonstigen  Finanzstalistiken
aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder gemaf den
Regelungen des Verwaltungsreglements Auskunft
iber die Siuation des Fondsvermdgens des Fonds
insgesams gegeben werden muss, erfolgen diese
Angabgn in Euro ("Referenzwahrung"), und die
Vermdgenswerte der jeweiligen Taifonds werden in
die Referenzwahrung umgerechnet.

Bowertungstag ist jeder Tag. der zugteich Bank-
arbeitstag in Luxemburg und in Frankluit am Mai
ist,
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Anteila werdan an jedem Bewertungstag, zu einem
dem Anleger unbekannten Ausgabepreis, ausgage-
ben. Ausgabepieis ist der Anteliwert gemaB Artikel
7 des Verwallungsreglemenis zuziglich einer Ver-
kaufsprovision von bis zu 5 % des Anteilwertes. Die
Verkaufsprovision wird zugunsten der Vertriebs-
stellen erhoben. Der Auspabepreis kann sich um
Gebihren oder andere Belastungen erhdhen, die in
den jeweiligen Vertriebstandern anfallen.

Die Verwaliungsgesellschalt kapn die Zeichnung
vonn  Antellen Bedingungen unterwerfen sowie
Zeichnungsfristen und Mindestzeichnungsbetiige
festegen. Dies findet Erwahnung Tm Verkauls-
prospakt.

Zum  Schutz  der  Anleger wird  die
Verwallungsgesellschafl keine mit dem Market
Timing verbundenen Praktiken zutassen und sich
das Recht vorbehallen. Zeichnungs- und
Umtauschauftrage von einem Anleger abzulshnen,
den die Verwaltungsgesellschaft verdichtigt, solche
Prakiiken einzusetzen, und gegebenenfalls die
notwendigen Malinahmen zu ergreiten.

Die Verwaltungsgesellschaft kann, im Einklang mit
den gesetzlichen Bestimmungen des Grofiheszog-
tums Luxemburg, Anteile gegen Lieferung von
Wertpapieren ausgeben, vorausgesetzt, dass diese
Wertpapiere in den Rahmen der Anlagepolitik sowie
der Anfagebeschrinkungen des betrefienden Teil-
fonds passen. Im Zusammenhang mit der Ausgabe
von Anteilen gegen Lieferung von Wertpapieren
muss der Wirtschaftspriter des Fonds ein Gutach-
ten zur Beweriung der einzubringenden Westpa-
plere erstellen. Die Kosten einer in der vorbe-
schriebenen Waeise durchgefihrien Ausgabe von
Anteilen tragt der Zeichner, der diese Vorgehens-
weoise vorlang!.

Der Ausgabepreis ist innerhaib von zwei Bank-
arbeitstagen in Luxemburg nach dem entsprechen-
den Bewertungstag zahlbar.

Anteile werden an jedem Bewertungstag im Sinne
von Artikel 4 Nr. 2 dieses Sonderreglements, zu
cinem dem Anfeger unbekannten Ricknahmeprels,

zurlickgencmmen.  Ricknahmeprets  ist  der
Anteilwert gemal Anikel 7 des
Verwaltungsreglements, Dabei kann  elne
Ruicknahmeprovision zugunsen det

Verwalungsgeselischalt verlangt werden, Wird eine
Riicknahmeprovision verlangt, so findet dies Erwah-
nung im Verkaufsprospeki.

Die Zahlung des Ricknahmepreises erfolgl inner-
halb von zwei Bankarbeitstagen in Luxemburg nach
dem enisprechenden Bewertungstay in dar Wah-
rung des entsprechenden Teilfonds.

Die Verwaltungsgeseltschaft kann beschliefien,
dass der an den Anteilinhaber zu zahlende Rick-
nahmepreis unbar ausgezahlt werden kann. Die
unbare Auszahlung steht unter demn Vorbehalt der
Zustimmung des Anleiinhabers.

Artikel 5

Artikel &

jm Fallo unbarer Auszahiung werden dem Anteil-
inhaber aus dem betreffenden Teilfondsvermagen
Vermdgenswerle zu einem Wert ausgehiindigt, der
gemil Artikel 7 des Verwaltungsreglements an
dem Bewertungstag erechnet wird, an dem der
Racknahmepreis berechnet wird. Der so srmittelte
Wert der Vermdgenswerle muss durch einen
gesonderten Bericht des Winschaftspriffers des
Fonds bestétigt werden. Die Kasten einer solchen
Ubertragung  von  Wertpapieren  tragt  der
Anteilinhaber, der die vorbeschriebene At der
Ricknahme verlangt. Die Verwaltungsgeselischaft
muss sicherstellen, dass dis Ricknahme gegen
Aushandigung von Werlpapieren keine Nachteile
fiir die verbletbenden Anteflinhaber verursacht.

Der Anteilinhaber kann seine Anteile ganz oder teil-
weise in Anteile einer anderen Anteilklasse ebenso
wie in Anteile eines anderen Teilfonds (sofern
Antsilklassen gebildet bzw. weitere Tellfonds aufge-
legt wurden und die Regalungen Uber den Erwarb
dor jewelligen Anicitklasse bzw. des jewelligen
Teilfonds eingehatten werden) umtauschen. Der
Umtausch der Anteile erfolgt auf der Grundiage des
nachsterrechneten Anteitwertes der betreflenden
Anteflklassen beziehungsweise der betreflenden
Teifonds., Dabei kann eine Umtauschprovision
zugunster del Verwaltungsgeselischaft verlangt
werden. Wird sine Umlauschprovision vertangt, so
findet dies Erwaihnung im Verkaufsprospekl. Soweit
Anteile an einem Teilfonds In Form von effektiven
Stiicken verbrieft werden, wird ain sich aus dem
Umtausch  ergebender Rastbetrag  an  die
Antsilinhaber in der Wihruag des Teilfonds, dessen
Anteile zuriickgegeben wardern, ausbezahit.

Filr jeden Teitfonds kann die Anteilwertberschnung
unter den Vorausselzungen und entsprechend dem
Verfahren gemaBb Aitiked 8 des
Verwaltungsreglements eingestellt werden.

AUSSCHUTTUNGEN

Jodes Jahr wird die Verwaltungsgesellschall die
Nettoertrige eines Teilfonds, die der jeweiligen
Anteilklasse zuzurschnen sind, ausschiftan. Als
Nettoertifige eines Teilfonds gelten die Dividenden
und Zinsen, abzlglich der allgemeinen Kosten,
unlgr Ausschluss der realisierten Kapitaigewinne
und Kapitalveriuste oder der nicht reafisierien
Wertsteigerungen und Weriminderungen sowie des
Erisses aus dem Verkauf von Subskritionsrechiten
ader aller sonstigen Einklnfte nicht wisder-
kehrander Art,

Jedoch darf eine Ausschiitlung nicht vergenommen
werden, wenn dadurch das Netio-Gesamtvermdgen
dos  Fonds unter den  Gegenwert voh
EUR 1.250.000 fallen wirde,

DEPOTBANK

Depotbank ist Hauck & Aufhiiuser Banquiers Luxem-

bourg S.A. eine Bank im Sinre des Luxemburger

Geselzes vom 5. April 1993 Uber den Finanzsektor.
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Artiket 7 KOSTEN

1. Der Verwallungsgeselischaft steht eine Verwal-
wngsgebihr  zu, welche auf das Metto-
Fondsvermégen des jewsiligen Teilfonds, auf der
Basis des Anteilwertes des jeweiligen Teilfonds an
jedem Bewertungstag, zu berechnen und monatlich
nachtraglich auszuzahien ist. Die Vetwaltungsgeblhr
kann bei einzelnen Teiffonds zu unter-schiedlichen
Satzen erhoban werden und darf 1,00 % p.a. des
Netto-Teilfondsvermdgens nich! Uberschreiten. Der
fir die jewsiligen Teilfonds glltige Saz wird im
Verkaufsprospekt bestimm?,

2, Die Depotbank erhdlt aus dem jeweiligen Netio-
Teilfondsvermdgen:

a.  eine Vergitung in Hohe von bis 2u 0,10 % p.a.,
die monaflich nachtraglich aut das jewailige
durchschritliche Netio-Teilfondsvermbgen wah-
rend des belreffenden Monals zu berechnen
und auszuzahlen ist. Unabhangig davon ist der
Ansaiz  ainer jahrlichen  Minimumgeblhy
mbglich. Der for die jeweiligen Teilfonds glitige
Satz bzw. der Ansatz einer Minimumgebihr wird
im Verkaufsprospaki bestiment.

b. Kosten und Auslagen, die der Depolbank
autgrund einer zuldssigen und markitblichen
Beaultragung Dritter gemaB Artikel 3 Absatz 3
des Verwaltungsreglements mit der Verwahrung
von Vermégenswerten der Teilfonds entstehen,

3. Der Anlageberater erhdil aus dem Fondsvermdgen
dos jewailigen Teilfonds eine Verglitung, die taglich
aul das Nettovermégen des jeweiligen Teilfornds
berechnet wird. Die Zahlung disser Vergitung erfolgt
auf monatlicher Basis. Die Vergiitung kann bei den
ginzelnen Teillonds zu unterschiedlichen Sizen
ethoben werden und dasf 1,50 % p.a. des
Nettovermdgens nicht Oberschretten. Der tlr die
jewsiligen Teilionds giitige Satz wird im Verkaufs-
prospeki festgelegt.

Dariiber hinaus erhalt der Aniageberater fir die
jeweiligen Teitfonds zusatzlich zu der fixen Vergiitung
eine erfolgsabhangige Verglitung (Performance-Fee)
zuzilglich evtl. anfallender Mehrwertsteuer. Fur diess
Vergltung werden iaglich abenfalls Riicksteilungan
gebildet und der Saldo am Geschifisjaliresende an
don Anlageberater ausgezahil.

Diese Performance-Fee kann bet den einzeinen
Teilfonds zu unterschiedlichen Sitzen erhoben
werden, und der fir die jeweiligen Teilfonds glitige
Salz Ist im Verkaufsprospekt fesigelegt.

4. Das Vermbgen des Fonds haftet insgesamt fir alle
vom Fonds zu fragenden Kosten. Jedoch werden
diess Kosten den einzelnen Teilfonds gesondert
berechnet, soweit sie diese alloine betreffon; im
{ibrigen werden die Kosten den einzeinen Teilfonds
im Verhiltnis ihres Netto-Fondsvermogens antetlig
belastet.

5. Daneben kénnen dem jeweifigen Teilfondsvermogen
die weitaten Kosten gomif Arikel 14 des Verwal-
iungsreglements hetastet werden.

6. Die Verwalungsgssellschaft die Depotbank und der
Anlageberater kdnnen aus ihven Erlssen Vertriehs-
und Marketingmafnahman der Vermittler
unterstitzen und wiederkehrend - meist jahdich -
Vermiltiungsentgelte als so  genannte Bestands-
pravisionen zahlen. Die Héhe dieser Pravigionen wird
in der Regel in Abhdngigkeit vom vermitlelten
Fondsvolumen bemessen.

7. Die Kostengesamtbelastung im Hinblick auf die je-
welligen Teilfonds bzw. deren Anteilklassen iindet
Enwihnung im Verkaudsprospekt.

Artiket 8 RECHNUNGSJAHR

Das Rechnungsiaht des Fonds endet jedes Jahr am
31. Dezember, erstmals am 31, Dezember 2004,

DAUER DES FONDS URD DER
TEHLFONDS

Artikel §

Der Fonds ist auf unbestimmte Zeit errichtel. Die
Verwaitungsgeselischaft kann einzelne Teilfonds  auf
bestimmie Zed errichten. Dias findet Erwahnung im
Verkaulsprospekd,

Artike! 10 AUFLOSUNG VON TEILFONDS
Die Verwailungsgesellschaft kann jederzeit bestehende
Teilfonds aufldsen, sofem das betreflende Netto-Teil-
fondsvermdgen eines Teflfonds unter einen Betrag falit,
dar von der Vemwaltungsgesellschaft ais Mindestbstrag
for die Gewshrleistung einer effizienten Verwallung
dieses Teifonds angesehen wird und aut 5 Millionen
Eurs fasigesetzt wurde sowie im Falle einet Anderung
der wirtschattfichen und/oder polfitischen Rahmenbe-
dingungen. Die Aufldsung bestehendar Teilfonds wird
zuvor verdifentlicht.

Nach Auflasung eines Tefifonds wird die Verwaltungs-
gesellschaft diesen Teilfonds liquidieren. Dabei werden
die diesem Teilionds zuzuordnenden Vermédgenswette
verauBert sowie die diesem Teilfonds zuzuordnenden
Verbindlichkeilen getilgt. Der Liguidationserlds wird an
die Anteilinhaber im Verhditnis ihres Antellbesizes
ausgskehrt, Die nach Abschiuss der Liquidation sines
Teifonds nicht abgeforderten Liquidationserldse werden
for einen Zeitraum von sechs Monaten bel der Depot-
bank hinterlagt. Danach gilt die in Astikel 12 Nr. 4 Salz 3
des Verwslungsreglements enthaltens Regelung ent-
sprechend fir sémtliche verbleibenden und nicht ein-
geforderten Betrige.

VERSCHMELZUNG VON
TEILFONDS

Artiket 11

Die Verwsalungsgeselischait kann durch Beschluss des
Verwallungsrates  gemaB  den nachiolgenden Ba-
dingungen beschlieBen, Unterlonds des Fonds zu ver-
schmaefzen oder einen Unterfords in einen anderen
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Crganismus 10r gemeinsame Anlagen ("OGA") bzw.
Unterfends desselben, der von derselban Verwaltungs-
gaseilschalt verwaltat wird odey der von einer anderen
Verwaitungsgesellschafl verwaltet wird, sinzubringen. Im
fibrigen gelten die Bestimmungen betreffend die
Verschimelzung  des Fonds in Artikel 13 des

Verwaliungsteglements
Unterfonds entsprechend.

far

die Verschmelzung von
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APPENDIX V
(This Appendix forms part of the Final Terms to which it is attached)

Information for Austrian Investors
TAXATION
Risk of re-qualification of Notes as investment fund units

Certain Notes such as basket or index linked notes, fund linked notes or credit linked notes may be
re-qualified by the tax authorities as foreign investment fund units under certain conditions.
Pursuant to Sec 42 of the Austrian Investment Fund Act, a portfolio of assets which is subject to
the laws of a foreign country and which is invested according to the principle of risk-spreading is
qualified as non-Austrian investment fund for tax purposes, without regard to its legal form
(substance over form approach). Pursuant to the Investment Fund Guidelines issued by the
Austrian Ministry of Finance, assct or index linked notes cannot be re-characterized as foreign
investment fund units if neither the issuer nor a trustee of the issuer acquires a major part of the
underlying assets and if the underlying assets are not actively managed. in case of index linked
notes a re-qualification into a fund could take place if the issuer or a trustee of the issuer acquires a
major part of the underlying assets (asset backing). In case of hedge fund index linked notes no re-
qualification can take place if there is no asset backing and the hedge fund index is recognizable
(diversified, sufficiently published,

adequately market referenced).

For capital guaranteed Notes the re-qualification risk is lower than for non capital guaranteed
Notes.

Investment funds are treated as transparent for income tax purposes. Taxable income from
investment funds includes distributions as well as retained earnings of the fund deemed to be
distributed to the investor (“ausschiittungsgleiche Erirdge”). Such retained earnings are deemed to
be distributed to the investor for tax purposes to the extent of the share interest of the investor no
later than four months after the end of the business year of the investment fund in which the
earnings were derived by the fund. If no Austrian tax representative is appointed for the fund and
the retained earnings of the fund deemed to be distributed to the investor are also not reported to
the tax authorities by the investors themselves, the non—Austrian fund will be qualified a “black
fund” and the retained earnings of the fund deemed to be distributed each calendar year will be
determined on a lump-sum-basis which will result in a tax base of 90% of the difference between
the first and the last redemption price of the fund units fixed in a calendar year, at least, however,
10 % of the last redemption price (or net asset value (NAV) or stock exchange price) of the fund
units fixed in a calendar year. As the applicable tax rate is 25% for corporate investors as well as,
in general, for individuals, this minimum lump sum tax base results in a minimum tax of 2,5% per
year on the last redemption price (NAV) in any calendar year before maturity. In case of sale
(redemption) of black foreign investment fund units the tax base would be the difference between
the redemption price (NAV) upon disposal and at the end of the last calendar year, at least,
however, 0,8% of the redemption price (NAV) upon disposal for each month of the current
calendar vear. The investors will have to include the pertaining income into their income tax
statement. Further, non-Austrian investment fund units, with the exception of funds that are daily
reporting relevant figures to the Oesterreichische Kontrollbank, which are held in an Austrian bank
deposit are subject to an annual 1,5 % compliance tax (calculated on the last redemption price
(NAV) in any calendar year) unless the investor discloses the funds vis-a-vis the Austrian tax
authorities and evidences this to the Austrian bank. Moreover, a pro rata compliance tax applies in
the calendar year of the sale or redemption of the fund unit. This compliance tax will automatically
be deducted by the Austrian bank.
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In the following we assume that the Notes do not qualify as foreign investment funds for income
tax purposes.

Austrian residents

Income derived from the Notes by individuals with a domicile (Wohnsitz) or their habitual abode
(gewdhnlicher Aufenthalt) in Austria or by corporate investors with their corporate seat or place of
management in Austria ("residents") is taxable pursuant to the Austrian Income Tax Act
(Einkommensteuergeselz) or the Austrian Corporate Income Tax Act (Kdrperschafisteuergesetz).
Generally, income arising from the Notes will qualify as capital income from debi-securities
(Kapitalertrdge aus Forderungswertpapieren). Capital income arising from the Notes includes
interest payments, if any, as well as capital income, if any, realized upon redemption or prior
redemption (being the difference between the issue price and the redemption amount) or realized
upon sale of the Notes.

If such capital income is paid out by a coupon paying agent (kuponauszahlende Stelle) located in
Austria (where the coupon paying agent is a bank, including an Austrian branch of a non-Austrian
bank, or an Austrian issuer), it is subject to 25 per cent. Austrian withholding tax
(Kapitalertragsteuer).

The 25 per cent. withholding tax constitutes a final taxation (Endbesteuerung) for all individuals,
no matter whether they act as private investors or hold the Notes as business property. Final
taxation means that no further income tax will be assessed and the capital income is not to be
included in the investor's income tax return. If the individual's regular rate of income tax is lower
than the 25 per cent. withholding tax, the withholding tax will, if requested, be credited against the
income tax liability and the excess amount shall be refunded. As a consequence of the final
taxation, expenses incurred by the investor in connection with the Notes are not deductible.

For corporate investors holding the Notes as business property, the 25 per cent. withholding tax is
not treated as a final taxation and the income from the Notes remains taxable at the corporate
income tax rate and a credit is given for the 25 per cent withholding tax. However, such corporate
investors may avoid the application of withholding tax by filing a declaration of exemption
(Befreiungserkicirung) with the coupon paying agent.For corporate investors who receive income
from the Notes as income from capital investment (Einkiinfte aus Kapitalvermdgen), the 25 per
cent. withholding tax constitutes final taxation. Private Trusts established pursuant to Austrian law
(Privatstiftung) are exempt from the 25 per cent. withholding tax. Income from capital investment
derived from the Notes by Private Trusts is subject to 12.5 per cent. interim corporate income tax.
This 12.5 per cent. interim corporate income tax may be credited against tax due on distributions
of the Private Trust.Where there is no deduction of Austrian withholding tax because the income
from the Notes is not received in Austria (not paid out by a coupon paying agent located in
Austria) Austrian investors will have to include the income derived from the Notes in their income
tax returns pursuant to the Income Tax Act. For individuals, no matter whether they act as private
investors or hold the Notes as business property, as well as for corporate investors with income
other than business income, a special 25 per cent. tax rate is applicable. As a consequence,
expenses incurred by the investor in connection with the Notes are not deductible.

Non-residents

Income derived from the Notes by individuals who do not have a domicile or their habitual abode
in Austria or by corporate investors who do not have their corporate seat or their place of
management in Austria ("non-residents”) and who do not have a permanent establishment or
permanent agent in Austria is (apart from EU-Withholding tax in specified cases, see below) not
taxable in Austria.

Thus, non-resident investors — in case they receive income from the Notes through a coupon
paying agent located in Austria - may avoid the application of the 25 per cent. Austrian
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withholding tax if they keep the Notes in an Austrian deposit account and evidence their non
resident-status vis-a-vis the paying agent by disclosing their identity and address. Non-residents
who are Austrian citizens or citizens of a neighboring country will have to confirm their non-
resident status in writing to the coupon paying agent. The provision of evidence that the investor is
not subject to Austrian withholding tax is the responsibility of the investor.

If Austrian withholding tax has been deducted by the coupon paying agent, the tax withheld shall

be credited or refunded to the non-resident investor upon his/her application, which has to be filed
with the competent Austrian tax authority within five calendar years following the date of the

imposition of the withhelding tax.

Where non-residents receive income from the Notes as part of business income taxable in Austria,
they will be subject to the same tax treatment as vesident investors.

EU Directive on Taxation of Savings Income

The EU Council Directive 2003/48/EC on taxation of savings income in the form of interest
payments applies with effect from 1 July 2005. This directive requires EU Member States to
implement an exchange of information between their competent authoritics regarding interest
payments made in one Member State to beneficial owners who are individuals and resident for tax
purposes in another Member State.

During a transitional period beginning with 1 July 2005, Austria, - instead of being required to
provide information to the authorities of the other Member States — levies an EU Withholding Tax
on interest payments by Austrian paying agents to individuals who are beneficial owners of the
received payments and who are resident for tax purposes in another EU Member State at a rate of
15 % during the first 3 years, 20 % for the subsequent 3 years and 35 % thereafter. In Austria, the
deduction of such tax takes place upon payment or deemed payment of interest, sale, refund or
redemption of the debt claims, transfers of securities from one securitics account to another,
physical delivery of securities from securities accounts, changes to the EU Withholding Tax status
of the individual and changes of the individual’s residence state. Under certain circumstances the
directive enables investors to avoid such withholding tax if the beneficial owner (investor) submits
a particular certificate issued by the competent authority of his Member State of residence to the
paying agent aiming at confirming the due declaration of the interest payments in his Member
State of residence.

According to an information published by the Federal Ministry of Finance on August 1, 2005, the
Austrian tax authorities will levy EU Withholding Tax on the (whole or parts of) difference
amounts between the redemption amount respectively the sale proceeds and the Specified
Denomination of the Notes if the underlying Index including the Fund Shares will achieve interest
proceeds as defined by the EU Savings Directive.

Inheritance and gift tax

Inheritance and Gift tax is levied on inheritances, gifts and special purpose donations, as defined in
the Austrian Inheritance and Gift Tax Act, as amended (Erbschafts- und Schenkungssteuergesetz).
The tax rate varies from 2 per cent. to 60 per cent. depending upon the value of the transferred
Notes and upon the relationship of the beneficiary to the deceased or the donor.

Notes held by private investors are exempt from inheritance tax if they qualify for final (income)
taxation or for the special 25 per cent. tax rate pursuant to Section 37 para. 8 Income Tax Act on
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the date of the private investor's death. This exemption is restricted to inheritance tax and does not
apply in cases of gifts and special purpose donations.

Notes held by non-resident investors are not subject to Austrian inheritance and gift tax if they are
transferred (whether by reason of death, gift or special purpose donation) to another non-resident.
Foreign citizens having a domicile or habitual abode within Austria on the date of their death or
accession to inheritance or of the donation qualify as Austrian residents for purposes of inheritance
and gift tax.

The summary above does not claim to fully describe all tax consequences of a decision to invest in
the Notes. It does not take into account or discuss the tax laws of any country other than Austria
nor does it take into account specific double taxation treaties nor the investors’ individual
circumstances, financial situation or investment objectives. Prospective invesiors are advised fo
consult their own professional advisors with regard to their particular circumstances.

All statements above on lax treatment are based on the assumption that the Austrian fax
authorities will not re-characterize the Notes as foreign investment fund units within the meaning
of the Austrian Investment Fund Act (as their practice to date does not indicate). Pursuant to the
Investment Fund Guidelines issued by the Austrian Ministry of Finance, asset or index linked
notes cannot be re-characterized as foreign investment fund units if neither the issuer nor a trustee
of the issuer acquires a major part of the underlying assets and if the underlying assels are not
actively managed, in case of index linked notes a re-qualification into a fund could take place if
the issuer or a lrustee of the issuer acquires a major part of the underlying assets (asset backing).

Further, the statements are based on the assumption that the Notes have been offered to the public
in accordance with Sections 37/8 and 97/1 of the Austrian Income Tax Act .

The statements above on tax treatment are based on current Austrian Law and administration
practice. Tax treatment of innovative or structured financial instruments such as the Notes is not
yet founded on sufficiently concrete rulings or decisions by the tax authorities or by the supreme
courts. Accordingly the effects by a change in legislation, in administration practices, by rulings
or decisions of the tax authorities and by judicial decisions occurring during the notes' lifetime bul
later than the closing date of the public offer in Ausiria are exclusively ai the risk of the investor.
No statement contained above may be construed to explicitly or implicitly refer 1o any forward
looking development or statement or to the likelihood of future developments or changes in law or
practice. It cannot be ruled out that Austrian fiscal authovities and the Ausirian Administrative
Court as well as coupon paying agents may adopt a view with regard to such financial instruments
that could deviate form the treatment outlined above.

The above information is provided with a focus on tax liability by the investor only. The likely
performance of deduction of “Kapitalertragsteuer” or of EU Withholding Tax by an Austrian
(coupon) paying agent was described above. However, due to differing factual performances by
Austrian (coupon) paying agents and due to tax rules and tax guidelines leaving discretion lo
some extent, and in particular with regard fo innovative or structured financial instruments, o
Austrian (coupon) paying agents, no guarantee can be assumed that “Kapitaleriragsteuer”or EU
Withholding Tax will be deducted in exact the way described above. The investor is therefore
advised to consult with representatives of his Austrian (coupon) paying agent as to the factual
deduction of “Kapitalertragsteuer” or EU Withholding Tax which he may have fo face either with
regard to coupon or with regard to redemption or with regard to sale proceed payments.
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Location where the Prospectus, any Supplements thereto and the Final Terms can be collected
or inspected in Austria

CALYON Reprisentanz Qsterreich
Hitton Sky Office Center

Am Stadtpark 3

A - 1030 Wien

In addition, the documents can be downloaded and printed out from the webpage
“www.strukturierteprodukte.calyon.de”.

Locations where the Prospectus, any Supplements thereto and the Final Terms can be collected
and inspected

So long as the Base Prospectus and these Final Terms are valid for a specified offering period,
copies of these Final Terms and the Base Prospectus, together with the other documents listed in
the “General Information” section of the Base Prospectus (when published), will be available free
of charge from the Issuer Calyon Financial Product (Guernsey) Limited, Suite 13 & 15, Sarnia
House, Le Truchot, St. Peter Port, Guernsey, the Guarantor at the address referred to below
(including its Austrian representative office, as referred to above) , the office of the Paying Agent
Credit Agricole Investor Services Bank Luxembourg, 39 Allee Scheffer, L-2520 Luxembourg, and
from any financial intermediary placing or selling Notes. Written or oral requests for such
documents should be directed to the Guarantor (acting on the Issuer’s behalf) at

CALYON (Head-Office)
9 Quai du Président Paul Doumer
F - 92920 Paris L.a Défense

Notices regarding the Notes

Notices regarding the Notes shall be published in the d'Worr or Tageblatt and Financial Times in
Europe, as long as they are listed on the Luxembourg Stock Exchange and shall be the subject of a
communication to Euroclear and/or Clearstream, Luxembourg, for communication to the
Noteholders, (via the respective intermediate custodians for Noteholders), notwithstanding the
provisions of no. 18 of the Terms and Conditions of the Notes,

Selling Restrictions — Austria

The following selling restriction shall apply to offers of Notes in Austria in place of those for ihe
European Economic Area set out in the Chapter of the Base Prospectus ("Subscription and Sale —
Selling Restrictions ™).

No offer of Notes may be made to the public in Austria, except that an offer of Notes may be made
to the public in Austria (a) in the period beginning one bank working day following (i) the date of
publication of a prospectus in relation to those Notes which has been approved by
Finanzmarktaufsichtsbehdrde in Austria (the “FMA”™) or, where appropriate, approved in another
Member State and notified to the FMA, all in accordance with the Prospectus Directive and (ii) the
date of filing of a notification with Qesterreichische Kontrollbank, all as prescribed by the Capital
Market Act 1991 (“CMA?”; Kapitalmarkigeseiz 1991), or (b) otherwise in compliance with the
CMA.

For the purposes of this provision, the expression “an offer of Notes to the public” means the
communication to the public in any form and by any means of sufficient information on the terms
of the offer and the Notes to be offered so as to enable an investor to decide to purchase or
subscribe the Notes.
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APPENDIX VI

(This Appendix forms part of the Final Terms to which it is attached)

Information for German Investors
TAXATION

The following is a general discussion of certain German tax consequences of the acquisition
and ownership of Notes. It does not purport to be a comprehensive deseription of all tax
considerations, which may be relevant to a decision to purchase Notes, and, in particular,
does not consider any specific facts or circumstances that may apply to a particular
purchaser. This summary is based on the laws of Germany currently in force and as applied
on the date of this Base Prospectus, which are subject to change, possibly with retroactive or
retrospective effect.

Prospective purchasers of Notes are advised to consult their own tax advisors as to the tax
consequences of the purchase, ownership and disposition of Notes, including the effect of any
state or local taxes, under the tax laws of Germany and each country of which they are
residents.

Tax Residents

Any gains from the sale or redemption of the Notes are considered as interest and are subject to
personal or corporate income tax (plus solidarity surcharge at a rate of 5.5 % thereon). In case the
Notes are held as business assets, the gains are also subject to trade tax. If the Notes are held in
custody with a German credit institution or financial services institution (including a German
permanent establishment of a foreign institution) as disbursing agent (inldndische auszahlende
Stelle), withholding tax on interest (Zinsabschlag) is imposed at a rate of 30 % (plus solidarity
surcharge at a rate of 5.5 % thereon) on the excess of the proceeds arising from the sale or
redemption over the purchase price paid for the Notes, if the Notes were held in custody by such
institution since the acquisition of the Notes. If custody has changed since the acquisition of the
Notes, withholding tax on interest will be due on an amount equal to 30% of the proceeds arising
from the sale or redemption of the Notes (plus solidarity surcharge at a rate of 5.5 % thereon).

Withholding tax on interest will be credited against the Noteholder’s final (corporate) income tax
liability. Any potential excess of the withholding tax on interest over the Noteholder’s final
(corporate) income tax liability is refunded.

As regards the applicability of the German Investment Tax Act, the Issuer takes the view that the
Notes must not be regarded as units in a foreign investment fund because the Investment Tax Act
according to a decree of the German Federal Ministry of Finance dated June 2, 2005 does not
apply to investments in financial instruments that are only linked to the value of foreign
investment pools and that have been issued by a third party.

Non-residents

Noteholders not resident in Germany will generally not be taxable in Germany, and, as a rule, no
withholding tax on interest is imposed (even if the Notes are held in custody with a German credit
institution or financial services institution (including a German permanent establishment of a
foreign institution)). Exemptions may apply to cases where e.g. the Notes are held as business
asset in a German permanent establishment of the Noteholder.
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The above information is not intended as tax advice and does not describe all potential tax
implications arising from an investment in the Notes. Prospective investors are recommended to
consult their own tax advisors as to the tax consequences to them of an investment into the Notes.

Plans for German Tax Reform

On July 12, 2006 the German government approved key elements of a tax reform which is
proposed to come into effect in 2008. Among other measures, a lump sum taxation on investment
type income (e.g. dividends, interest and capital gains) will be implemented. In 2008 the fax rate is
expected to be 30 per cent., in later years 25 per cent.

EU Savings Directive

Under EC Council Directive 2003/48/EC on the taxation of savings income, each Member State is
required, to provide to the tax authorities of another Member State details of payments of interest
or other similar income paid by a person within its jurisdiction to, or collected by such a person
for, an individua! resident in that other Member State; however, for a transitional period, Austria,
Belgium and Luxembourg may instead apply a withholding system in relation to such payments,
deducting tax at rates rising over time to 35 per cent.. The transitional period is to terminate at the
end of the first full fiscal year following agreement by certain non-EU countries to the exchange of
information relating to such payments.

Also, a number of non-EU countries including Switzerland, and certain dependent or associated
territories of certain Member States, have adopted similar measures (either provision of
information or transitional withholding) in relation to payments made by a person within its
jurisdiction to, or collected by such a person for, an individual resident in a Member State. In
addition, the Member States have entered into reciprocal provision of information or transitional
withholding arrangements with certain of those dependent or associated territories in relation to
payments made by a person in a Member State to, or collected by such a person for, an individual
resident in one of those territories.
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