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Y.A.C. FINANCE HOLDING S.A., Aktiengesellschaft.
Gesellschaftssitz: L-2557 Luxemburg, 7A, rue Robert Stiimper.
H. R. Luxemburg B 72.167.

Auszug der Beschliisse der Ordentlichen Generalversammlung vom 28. Mai 2002

Verwaltungsrat
- Herr Giinther Fernbach
- Frau Katrin Fernbach
- Herr Max Galowich

Aufsichtskommissar

LUX-AUDIT S.A., 57, avenue de la Faiencerie, L-1510 Luxembourg
lhre Mandate werden fiir das Jahr 2002 verlingert und laufen mit dem Abschluss der nichsten Ordentlichen Gene-
ralversammlung, dessen Datum in den Statuten festgelegt ist, ab.

Luxemburg, den 28. Mai 2002.

Unterschriften.

Enregistré a Luxembourg, le 9 juillet 2003, réf. LSO-AG02636. — Regu 14 euros.

Le Receveur (signé): Signature.

(012719.3/503/18) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 6 février 2004.
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LANDSMITH HOLDING S.A.H., Société Anonyme Holding.
Siege social: L-2530 Luxembourg, 4, rue Henri Schnadt.
R. C. Luxembourg B 32.441.

Extrait des résolutions de 'Assemblée Générale Extraordinaire du 20 janvier 2004

Les actionnaires de la société anonyme holding LANDSMITH HOLDING S.A.H., réunis en assemblée générale ex-
traordinaire au siége de la société le 20 janvier 2004, ont pris, a 'unanimité, les résolutions suivantes:

- La démission de Monsieur Robert Elvinger, expert-comptable, demeurant a L-1370 Luxembourg, 16, Val Sainte-
Croix, est acceptée a l'unanimité.

- Pleine et entiére décharge lui est donnée pour I'exercice de son mandat d’administrateur.

- Monsieur Georges Gredt, employé privé, demeurant professionnellement a L-2530 Luxembourg, 4, rue Henri
Schnadt, est nommé administrateur en remplacement de I'administrateur démissionnaire.

- Le mandat du nouvel administrateur expire a la date de la prochaine assemblée générale ordinaire annuelle de la
société qui se tiendra en 2004.

En conséquence, le conseil d’administration de la société est dés lors composé comme suit (et ce jusqu’a la prochaine
assemblée générale annuelle qui se tiendra en 2004):

- Monsieur Georges Gredt, employé privé, demeurant a Luxembourg,

- Monsieur Max Galowich, juriste, demeurant a Luxembourg,

- Monsieur Jean-Paul Frank, expert-comptable, demeurant a Luxembourg.

Luxembourg, le 20 janvier 2004.
Pour extrait conforme
Signature
Enregistré a Luxembourg, le 28 janvier 2004, réf. LSO-AM06802. — Regu 14 euros.
Le Receveur (signé): Signature.
(012715.3/000/26) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 6 février 2004.

MERCK FINCK FUND MANAGERS LUXEMBOURG S.A., Aktiengesellschaft.
Gesellschaftssitz: L-1118 Luxemburg, 11, rue Aldringen.
H. R. Luxemburg B 35.990.

VERWALTUNGSREGLEMENT

Verwaltungsreglement fiir die von der MERCK FINCK FUND MANAGERS LUXEMBOURG S.A. gemiB Teil | des
Gesetzes vom 20. Dezember 2002 (einschliesslich nachfolgender Anderungen und Erginzungen) («Gesetz von 2002»)
in Form eines fonds commun de placement (FCP) aufgelegten und verwalteten Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren, sofern ein entsprechendes Sonderreglement dieses Verwaltungsreglement zum Bestandteil erklart.

Dieses Verwaltungsreglement legt allgemeine Grundsitze fiir verschiedene Fonds fest. Deren spezifische Charakte-
ristika werden im Sonderreglement des jeweiligen Fonds beschrieben. Dort kénnen erginzende bzw. abweichende Re-
gelungen zu einzelnen Bestimmungen des Verwaltungsreglements getroffen werden.

Dieses Verwaltungsreglement und das jeweilige Sonderreglement bilden gemeinsam als zusammenhangende Bestand-
teile die fiir den entsprechenden Fonds geltenden Vertragsbedingungen.

Art. 1. Die Fonds

1. Jeder Fonds ist ein rechtlich unselbstindiges Sondervermaégen («fonds commun de placementy), aus Wertpapieren
und/oder sonstigen Vermogenswerten («Fondsvermogeny) bestehend, das unter Beachtung des Grundsatzes der Risi-
kostreuung verwaltet wird. Das jeweilige Netto-Fondsvermogen (Fondsvermégen abziiglich der dem jeweiligen Fonds
zuzurechnenden Verbindlichkeiten) muB mindestens den Gegenwert von 1.250.000,- Euro innerhalb von sechs Monaten
nach Genehmigung des entsprechenden Fonds erreichen. Jeder Fonds wird von der Verwaltungsgesellschaft verwaltet.
Die im jeweiligen Fondsvermogen befindlichen Vermégenswerte werden von der Depotbank verwahrt.

2. Die vertraglichen Rechte und Pflichten der Inhaber von Anteilen («Anteilinhabery), der Verwaltungsgesellschaft
und der Depotbank sind in diesem Verwaltungsreglement und dem Sonderreglement des jeweiligen Fonds geregelt, die
beide von der Verwaltungsgesellschaft mit Zustimmung der Depotbank erstellt werden.

Durch den Kauf eines Anteils erkennt jeder Anteilinhaber dieses Verwaltungsreglement und das Sonderreglement
des jeweiligen Fonds sowie alle Anderungen derselben an.

Art. 2. Die Verwaltungsgesellschaft

1. Verwaltungsgesellschaft ist die MERCK FINCK FUND MANAGERS LUXEMBOURG S.A.

2. Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet die Fonds im eigenen Namen, jedoch ausschlieBlich im Interesse und fiir ge-
meinschaftliche Rechnung der Anteilinhaber. Die Verwaltungsbefugnis erstreckt sich auf die Ausiibung aller Rechte, wel-
che unmittelbar oder mittelbar mit den Vermogenswerten des jeweiligen Fonds zusammenhangen.

3. Die Verwaltungsgesellschaft legt die Anlagepolitik des jeweiligen Fonds unter Beriicksichtigung der gesetzlichen und
vertraglichen Anlagebeschrankungen fest. Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft kann eines oder mehrere sei-
ner Mitglieder sowie sonstige natiirliche oder juristische Personen mit der Ausfiihrung der téiglichen Anlagepolitik be-
trauen.

4. Die Verwaltungsgesellschaft kann unter eigener Verantwortung und auf eigene Kosten Anlageberater hinzuziehen.
Insbesondere kann sie sich durch einen AnlageausschuB3 beraten lassen.
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Art. 3. Die Depotbank

1. Die Depotbank fiir einen Fonds wird im jeweiligen Sonderreglement bestimmt.

2. Die Depotbank ist mit der Verwahrung der Vermdgenswerte des jeweiligen Fonds beauftragt. Die Rechte und
Pflichten der Depotbank richten sich nach dem Gesetz, diesem Verwaltungsreglement, dem Sonderreglement des je-
weiligen Fonds und dem jeweiligen Depotbankvertrag.

3. Alle Wertpapiere und anderen Vermégenswerte eines Fonds werden von der Depotbank in gesperrten Konten
und Depots verwahrt, iiber die nur in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen dieses Verwaltungsreglements und des
Sonderreglements des jeweiligen Fonds verfiigt werden darf. Die Depotbank kann unter ihrer Verantwortung und mit
Einverstindnis der Verwaltungsgesellschaft Dritte, insbesondere andere Banken und Wertpapiersammelstellen mit der
Verwahrung von Wertpapieren und sonstigen Vermdgenswerten beauftragen.

4. Soweit gesetzlich zulissig, ist die Depotbank berechtigt und verpflichtet, im eigenen Namen

a) Anspriiche der Anteilinhaber gegen die Verwaltungsgesellschaft oder eine frilhere Depotbank geltend zu machen,

b) gegen VollstreckungsmaBnahmen Dritter Widerspruch zu erheben und vorzugehen, wenn wegen eines Anspruchs
vollstreckt wird, fiir den das jeweilige Fondsvermogen nicht haftet.

5. Die Depotbank ist an Weisungen der Verwaltungsgesellschaft gebunden, sofern solche Weisungen nicht dem Ge-
setz, diesem Verwaltungsreglement, dem Sonderreglement oder dem Verkaufsprospekt des jeweiligen Fonds wider-
sprechen.

6. Die Depotbank ist berechtigt, die Depotbankbestellung jederzeit im Einklang mit dem jeweiligen Depotbankvertrag
zu kiindigen. In diesem Falle ist die Verwaltungsgesellschaft verpflichtet, den Fonds gemaB Artikel 12 dieses Verwaltungs-
reglements aufzulésen oder innerhalb von zwei Monaten mit Genehmigung der zustindigen Aufsichtsbehérde eine an-
dere Bank zur Depotbank zu bestellen, bis dahin wird die bisherige Depotbank zum Schutz der Interessen der
Anteilinhaber ihren Pflichten als Depotbank in vollem Umfang nachkommen.

Die Verwaltungsgesellschaft ist ebenfalls berechtigt, die Depotbankbestellung jederzeit im Einklang mit dem jeweiligen
Depotbankvertrag zu kiindigen. Eine derartige Kiindigung hat notwendigerweise die Auflésung des Fonds gemiB Artikel
12 dieses Verwaltungsreglements zur Folge, sofern die Verwaltungsgesellschaft nicht zuvor eine andere Bank mit Ge-
nehmigung der zustindigen Aufsichtsbehérde zur Depotbank bestellt hat, welche die gesetzlichen Funktionen der vor-
herigen Depotbank tibernimmt.

Art. 4. Allgemeine Richtlinien fiir die Anlagepolitik

Die Anlageziele und die spezifische Anlagepolitik eines Fonds werden auf der Grundlage der nachfolgenden allgemei-
nen Richtlinien im Sonderreglement des jeweiligen Fonds bzw. im betreffenden Verkaufsprospekt festgelegt.

Es gelten folgende Definitionen:

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

«Geldmarktinstrumentey: Instrumente, die tblicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden, liquide sind und de-
ren Wert jederzeit genau bestimmt werden kann.

«geregelter Markt»: ein Markt gemiss Artikel 1, 20) des Gesetzes vom 20. Dezember 2002 tiber Organismen fiir ge-
meinsame Anlagen.

«Gesetz vom 20. Dezember 2002»: Gesetz vom 20. Dezember 2002 tiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen (ein-
schliesslich nachfolgender Anderungen und Erginzungen).

«OGA»: Organismus fiir gemeinsame Anlagen.

«OGAWp»: Organismus fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren, welcher der Richtlinie 85/611 /EWG unterliegt.

«Wertpapierex:

- Aktien und andere, Aktien gleichwertige, Wertpapiere («Aktien»)

- Schuldverschreibungen und sonstige verbriefte Schuldtitel («Schuldtitely)

- alle anderen marktfihigen Wertpapiere, die zum Erwerb von Wertpapieren durch Zeichnung oder Austausch be-
rechtigen, mit Ausnahme der in nachfolgender Nr. 5 diese Artikels genannten Techniken und Instrumente.

Die Anlagepolitik eines Fonds unterliegt den nachfolgenden Regelungen und Anlagebeschrinkungen:

1. Anlagen eines Fonds kénnen aus folgenden Vermégenswerten bestehen: Aufgrund der spezifischen Anlagepolitik
eines Fonds ist es moglich, dass verschiedene der nachfolgend erwiahnten Anlagemaoglichkeiten auf bestimmte Fonds kei-
ne Anwendung finden. Dies wird ggf. im Sonderreglement des jeweiligen Fonds erwihnt.

a) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die auf einem geregelten Markt notiert oder gehandelt werden;

b) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die auf einem anderen Markt, der anerkannt, geregelt, fiir das Publi-
kum offen und dessen Funktionsweise ordnungsgemiB ist, in einem Mitgliedstaat der Europiischen Union gehandelt
werden;

c) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die an einer Wertpapierborse eines Drittstaates zur amtlichen Notie-
rung zugelassen sind oder dort auf einem anderen geregelten Markt gehandelt werden, der anerkannt, fiir das Publikum
offen, und dessen Funktionsweise ordnungsgemaB ist;

d) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten aus Neuemissionen, sofern die Emissionsbedingungen die Verpflich-
tung enthalten, dass die Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt im Sinne der vorstehend unter 1. a) bis c)
genannten Bestimmungen beantragt wird und die Zulassung spitestens vor Ablauf eines Jahres nach der Ausgabe erlangt
wird,

e) Anteilen von nach der Richtlinie 85/611/EWG zugelassenen OGAW und /oder anderen OGA im Sinne von Artikel
1 Absatz 2 erster und zweiter Gedankenstrich der Richtlinie 85/611/EWG mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europii-
schen Union oder einem Drittstaat, sofern

- diese anderen OGA nach Rechtsvorschriften zugelassen wurden, die sie einer behérdlichen Aufsicht unterstellen,
welche nach Auffassung der fiir den Finanzsektor zustindigen luxemburger Aufsichtsbehdrde (die «CSSF») derjenigen
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nach dem Gemeinschaftsrecht gleichwertig ist (derzeit die Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, die Schweiz, Hong
Kong und Japan), und ausreichende Gewibhr fiir die Zusammenarbeit zwischen den Behoérden besteht,

- das Schutzniveau der Anteilinhaber der anderen OGA dem Schutzniveau der Anteilinhaber eines OGAW gleich-
wertig ist und insbesondere die Vorschriften fiir die getrennte Verwahrung des Fondsvermégens, die Kreditaufnahme,
die Kreditgewihrung und Leerverkiufe von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten den Anforderungen der Richt-
linie 85/611/EWG gleichwertig sind,

- die Geschiftstitigkeit der anderen OGA Gegenstand von Halbjahres- und Jahresberichten ist, die es erlauben, sich
eine Urteil Uber das Vermogen und die Verbindlichkeiten, die Ertrige und die Transaktionen im Berichtszeitraum zu
bilden;

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

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

g) abgeleiteten Finanzinstrumenten, d.h. insbesondere Optionen und Futures sowie Tauschgeschifte («Derivateny),
einschlieBlich gleichwertiger bar abgerechneter Instrumente, die an einem der unter den Buchstaben a), b) und c) be-
zeichneten geregelten Markte gehandelt werden, und /oder abgeleiteten Finanzinstrumenten, die nicht an einer Bérse
gehandelt werden («OTC-Derivateny), sofern

- es sich bei den Basiswerten um Instrumente im Sinne von dieser Nummer 1. a) bis h), um Finanzindizes, Zinssitze,
Wechselkurse oder Wiahrungen handelt,

- die Gegenparteien bei Geschiften mit OTC-Derivaten einer behérdlichen Aufsicht unterliegende Institute der Ka-
tegorien sind, die von der CSSF zugelassen wurden und

- die OTC-Derivate einer zuverlassigen und Uberpriifbaren Bewertung auf Tagesbasis unterliegen und jederzeit auf
Initiative des jeweiligen Fonds zum angemessenen Zeitwert verauBert, liquidiert oder durch ein Gegengeschift glattge-
stellt werden konnen.

h) Geldmarktinstrumenten, die nicht auf einem geregelten Markt gehandelt werden und nicht unter die vorstehend
genannte Definition fallen, sofern die Emission oder der Emittent dieser Instrumente selbst Vorschriften tiber den Ein-
lagen- und den Anlegerschutz unterliegt, und vorausgesetzt sie werden

- von einer zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Kérperschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedsstaats, der
Europiischen Zentralbank, der Europiischen Union oder der Europiischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder, im
Falle eines Bundesstaates, einem Gliedstaat der Foderation oder von einer internationalen Einrichtung 6ffentlich-recht-
lichen Charakters, der mindestens einem Mitgliedstaat angehért, begeben oder garantiert oder

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

- von einem Institut, das gemaB den im Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer behordlichen Aufsicht unter-
stellt ist, oder einem Institut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der CSSF mindestens so streng sind, wie
die des Gemeinschaftsrechts, unterliegt und diese einhilt, begeben oder garantiert, oder

- von anderen Emittenten begeben, die einer Kategorie angehéren, die von der CSSF zugelassen wurde, sofern fiir
Anlagen in diesen Instrumenten Vorschriften fiir den Anlegerschutz gelten, die denen des ersten, des zweiten oder des
dritten Gedankenstrichs gleichwertig sind und sofern es sich bei dem Emittenten entweder um ein Unternehmen mit
einem Eigenkapital von mindestens zehn Millionen Euro (10.000.000,- Euro), das seinen Jahresabschluss nach den Vor-
schriften der vierten Richtlinie 78/660/EWG erstellt und veréffentlicht, oder um einen Rechtstriger, der innerhalb einer
eine oder mehrere bérsennotierte Gesellschaften umfassenden Unternehmensgruppe fiir die Finanzierung dieser Grup-
pe zustindig ist, oder um einen Rechtstriger handelt, der die wertpapiermaBige Unterlegung von Verbindlichkeiten
durch Nutzung einer von einer Bank eingeraumten Kreditlinie finanzieren soll.

2. Jeder Fonds kann dariiber hinaus:

a) bis zu 10% seines Nettovermogens in anderen als den unter 1. genannten Wertpapieren und Geldmarktinstrumen-
ten anlegen;

b) in Hohe von bis zu 49% seines Nettovermogens fliissige Mittel halten. In besonderen Ausnahmefillen kénnen diese
auch einen Anteil von mehr als 49% einnehmen, wenn und soweit dies im Interesse der Anteilinhaber fiir geboten er-
scheint,

c) Kredite fiir kurze Zeit bis zu einem Gegenwert von 10% seines Nettovermégens aufnehmen. Deckungsgeschifte
im Zusammenhang mit dem Verkauf von Optionen oder dem Erwerb oder Verkauf von Terminkontrakten und Futures
gelten nicht als Kreditaufnahme im Sinne dieser Anlagebeschrinkung.

d) Devisen im Rahmen eines «Back-to-back»-Geschiftes erwerben.

3. Dariiber hinaus wird ein Fonds bei der Anlage seines Vermégens folgende Anlagebeschriankungen beachten:

a) Ein Fonds darf héchstens 10% seines Nettovermégens in Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten ein und des-
selben Emittenten anlegen. Ein Fonds darf hochstens 20% seines Nettovermégens in Einlagen bei ein und derselben Ein-
richtung anlegen. Das Ausfallrisiko der Gegenpartei bei Geschiften eines Fonds mit OTC-Derivaten darf 10% seines
Nettovermdgens nicht liberschreiten, wenn die Gegenpartei ein Kreditinstitut im Sinne von 1. f) ist. Fiir andere Fille
betrigt die Grenze maximal 5% des Nettovermégens des jeweiligen Fonds.

b) Der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente von Emittenten, bei denen ein Fonds jeweils mehr
als 5% seines Nettovermogens anlegt, darf 40% des Wertes seines Nettovermdégens nicht iiberschreiten. Diese Begren-
zung findet keine Anwendung auf Einlagen und auf Geschifte mit OTC-Derivaten, die mit Finanzinstituten getatigt wer-
den, welche einer behérdlichen Aufsicht unterliegen.
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Ungeachtet der einzelnen in 3. a) genannten Obergrenzen darf ein Fonds die Kombination aus

- Anlagen in Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten, die von ein und derselben Einrichtung begeben sind,

- Einlagen bei ein und derselben Einrichtung und/oder

- Risiken, welche aus Geschiften iiber OTC-Derivate mit ein und derselben Einrichtung resultieren

20% des Nettovermogens eines Fonds nicht libersteigen.

c) Diein 3. a) Satz 1 genannte Obergrenze betrigt hochstens 35%, wenn die Wertpapiere oder Geldmarktinstrumen-
te von einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder seinen Gebietskérperschaften, von einem Drittstaat oder von
internationalen Einrichtungen 6ffentlich-rechtlichen Charakters, denen mindestens ein Mitgliedstaat der Europdischen
Union angehort, begeben oder garantiert werden.

d) Die in 3. a) Satz 1 genannte Obergrenze betrigt hochstens 25% fiir bestimmte Schuldverschreibungen, wenn diese
von einem Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europaischen Union begeben werden, das aufgrund gesetz-
licher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen behérdlichen Aufsicht un-
terliegt. Insbesondere missen die Ertrige aus der Emission dieser Schuldverschreibungen gemiB den gesetzlichen
Vorschriften in Vermégenswerten angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen die
sich daraus ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und vorrangig fiir die beim Ausfall des Emittenten fillig
werdende Riickzahlung des Kapitals und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

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

e) Die in 3. c) und d) genannten Wertpapiere und Geldmarktinstrumente werden bei der Anwendung der in 3. b)
vorgesehenen Anlagegrenze von 40% nicht beriicksichtigt.

Die in 3. a), b), c) und d) genannten Grenzen diirfen nicht kumuliert werden; daher diirfen gemaB 3. a), b), c) und d)
getitigte Anlagen in Wertpapieren oder Geldmarktinstrumente ein und desselben Emittenten oder in Einlagen bei die-
sem Emittenten oder in Derivaten desselben nicht 35% des Nettovermogens des jeweiligen Fonds iibersteigen.

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

Ein Fonds darf kumulativ bis zu 20% seines Nettoverméogens in Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten ein und
derselben Unternehmensgruppe anlegen,

f) Unbeschadet der in nachfolgend 3. k), I) und m) festgelegten Anlagegrenzen betragen die in 3. a) bis e) genannten
Obergrenzen fiir Anlagen in Aktien und/oder Schuldtiteln ein und desselben Emittenten héchstens 20%, wenn es Ziel
der Anlagestrategie des Fonds ist, einen bestimmten, von der CSSF anerkannten Aktien- oder Schuldtitelindex nachzu-
bilden. Voraussetzung hierfiir ist, dass

- die Zusammensetzung des Index hinreichend diversifiziert ist;

- der Index eine addquate Bezugsgrundlage fiir den Markt darstellt, auf den er sich bezieht,

- der Index in angemessener Weise veroffentlicht wird.

g) Die in 3. f) festgelegte Grenze betrigt 35%, sofern dies aufgrund auBergewohnlicher Marktbedingungen gerecht-
fertigt ist, und zwar insbesondere auf geregelten Markten, auf denen bestimmte Wertpapiere oder Geldmarktinstru-
mente stark dominieren. Eine Anlage bis zu dieser Obergrenze ist nur bei einem einzigen Emittenten méglich.

h) Unbeschadet der Bestimmungen gemiB 3. a) bis e) darf ein Fonds, nach dem Grundsatz der Risikostreuung, bis zu
100% seines Nettovermdgens in Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten verschiedener Emissionen anlegen, die von
einem Mitgliedstaat der Europiischen Union oder seinen Gebietskérperschaften oder von einem Drittstaat oder von
internationalen Organismen offentlichrechtlichen Charakters, denen ein oder mehrere Mitgliedstaaten der Europii-
schen Union angehéren, begeben oder garantiert werden, vorausgesetzt, dass (i) solche Wertpapiere im Rahmen von
mindestens sechs verschiedenen Emissionen begeben worden sind und (ii) in Wertpapieren aus ein und derselben Emis-
sion nicht mehr als 30% des Nettovermégens des Fonds angelegt werden.

i) Ein Fonds darf Anteile anderer OGAW und/oder anderer OGA im Sinne von 1, e) erwerben, wenn er nicht mehr
als 20% seines Nettovermogens in ein und demselben OGAW oder einem anderen OGA anlegt.

Bei der Anwendung dieser Anlagegrenze ist jeder Teilfonds eines Umbrella-Fonds im Sinne von Artikel 133 des Ge-
setzes vom 20. Dezember 2002 wie ein eigenstindiger Emittent zu betrachten, vorausgesetzt, das Prinzip der Einzelhaf-
tung pro Teilfonds im Hinblick auf Dritte findet Anwendung.

j) Anlagen in Anteilen von anderen OGA als OGAW diirfen insgesamt 30% des Nettovermogens eines Fonds nicht
Uibersteigen.

Wenn ein Fonds Anteile eines OGAW und/oder sonstigen OGA erworben hat, werden die Anlagewerte des betref-
fenden OGAW oder anderen OGA in Bezug auf die in 3. a) bis €) genannten Obergrenzen nicht beriicksichtigt.

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

k) Die Verwaltungsgesellschaft darf fir die Gesamtheit der von ihr verwalteten OGAW stimmberechtigte Aktien
nicht in einem Umfang erwerben, der es ihr insgesamt erlaubt, auf die Verwaltung des Emittenten einen wesentlichen
EinfluB auszuiiben.

1) Ferner darf ein Fonds insgesamt nicht mehr als:

- 10% der stimmrechtslosen Aktien ein und desselben Emittenten;

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

- 10% der Geldmarktinstrumente ein und desselben Emittenten

erwerben.

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

m) Die vorstehenden Bestimmungen gemaB 3. k) und 1) sind nicht anwendbar im Hinblick auf:

aa) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einem Mitgliedstaat der Europiischen Union oder dessen Ge-
bietskorperschaften begeben oder garantiert werden,

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

cc) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von internationalen Organismen 6ffentlich-rechtlichen Charakters
begeben werden, denen ein oder mehrere Mitgliedstaaten der Europiischen Union angehéren;

dd) Aktien von Gesellschaften, die nach dem Recht eines Staates errichtet wurden, der kein Mitgliedstaat der EU ist,
sofern (i) eine solche Gesellschaft ihr Vermogen hauptsachlich in Wertpapieren von Emittenten aus diesem Staat anlegt,
(i) nach dem Recht dieses Staates eine Beteiligung des Fonds an dem Kapital einer solchen Gesellschaft den einzig még-
lichen Weg darstellt, um Wertpapiere von Emittenten dieses Staates zu erwerben und (jii) diese Gesellschaft im Rahmen
ihrer Vermégensanlage die Anlagebeschriankungen gemiB vorstehend 3. a) bis e) und 3. i) bis 1) beachtet.

n) Kein Fonds darf Edelmetalle oder Zertifikate hieriiber erwerben.

o) Kein Fonds darf in Immobilien anlegen, wobei Anlagen in immobiliengesicherten Wertpapieren oder Zinsen hierauf
oder Anlagen in Wertpapieren, die von Gesellschaften ausgegeben werden, die in Immobilien investieren und Zinsen
hierauf zulissig sind.

p) Zu Lasten des Vermogens eines Fonds diirfen keine Kredite oder Garantien fiir Dritte ausgegeben werden, wobei
diese Anlagebeschrinkung keinen Fonds daran hindert, sein Nettovermdgen in nicht voll einbezahlten Wertpapieren,
Geldmarktinstrumenten oder anderer Finanzinstrumente im Sinne von oben 1. e), g) und h) anzulegen.

q) Leerverkiufe von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder anderen in oben 1. e), g) und h) genannten Finan-
zinstrumenten diirfen nicht getitigt werden.

4. Unbeschadet hierin enthaltener gegenteiliger Bestimmungen:

a) brauchen Fonds die in vorstehend 1. bis 3. vorgesehenen Anlagegrenzen bei der Ausiibung von Zeichnungsrechten,
die an Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente, die sie in ihrem Fondsvermogen halten, geknlipft sind, nicht einzuhal-
ten.

b) und unbeschadet ihrer Verpflichtung, auf die Einhaltung des Grundsatzes der Risikostreuung zu achten, kénnen neu
zugelassene Fonds wihrend eines Zeitraums von sechs Monaten nach ihrer Zulassung von den in vorstehend 3. a) bis j)
festgelegten Bestimmungen abweichen.

c) muB ein Fonds dann, wenn diese Bestimmungen aus Griinden, die auBerhalb der Macht des entsprechenden Fonds
liegen, oder aufgrund von Zeichnungsrechten liberschritten werden, vorrangig danach streben, die Situation im Rahmen
seiner Verkaufstransaktionen unter Beriicksichtigung der Interessen seiner Anteilinhaber zu bereinigen.

d) in dem Fall, in dem ein Emittent eine Rechtseinheit mit mehreren Teilfonds bildet, bei der die Aktiva eines Teilfonds
ausschlieBlich den Anspriichen der Anleger dieses Teilfonds gegeniiber sowie gegeniiber den Glaubigern haften, deren
Forderung anlisslich der Griindung, der Laufzeit oder der Liquidation des Teilfonds entstanden ist, ist jeder Teilfonds
zwecks Anwendung der Vorschriften iiber die Risikostreuung in 3. a) bis g) sowie 3. i) und j) als eigenstindiger Emittent
anzusehen.

Der Verwaltungsrat des Fonds ist berechtigt, zusitzliche Anlagebeschrinkungen aufzustellen, sofern dies notwendig
ist, um den gesetzlichen und verwaltungsrechtlichen Bestimmungen in Landern, in denen die Anteile des Fonds angebo-
ten oder verkauft werden, zu entsprechen.

5. Techniken und Instrumente

a) Allgemeine Bestimmungen

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

Beziehen sich diese Transaktionen auf die Verwendung von Derivaten, so missen die Bedingungen und Grenzen mit
den Bestimmungen von vorstehenden Nr. 1 bis 4 dieses Artikels im Einklang stehen. Des Weiteren sind die Bestimmun-
gen von nachstehender Nr. 6 dieses Artikels betreffend Risikomanagement-Verfahren bei Derivaten zu beriicksichtigen.

Unter keinen Umstanden darf ein Fonds bei den mit Derivaten sowie sonstigen Techniken und Instrumenten verbun-
denen Transaktionen von den im Sonderreglement des jeweiligen Fonds genannten Anlagezielen abweichen.

b) Wertpapierleihe

Ein Fonds kann im Rahmen der Wertpapierleihe als Leihgeber und als Leihnehmer auftreten, wobei solche Geschifte
mit nachfolgenden Regeln im Einklang stehen miissen:

aa) Ein Fonds darf Wertpapiere nur im Rahmen eines standardisierten Systems leihen und verleihen, das von einer
anerkannten Clearinginstitution oder von einem erstklassigen, auf derartige Geschifte spezialisierten Finanzinstitut or-
ganisiert wird.

bb) Im Rahmen der Wertpapierleihe muss ein Fonds grundsitzlich eine Garantie erhalten, deren Wert bei Abschluss
des Vertrages wenigstens dem Gesamtwert der verliehenen Wertpapiere entspricht.

Diese Garantie muss in Form von liquiden Vermégenswerten und/oder Wertpapieren, die von einem Mitgliedstaat
der OECD oder seinen Gebietskérperschaften oder von supranationalen Institutionen und Einrichtungen gemein-
schaftsrechtlicher, regionaler oder weltweiter Natur begeben oder garantiert werden und die fiir einen Fonds bis zum
Ende der Laufzeit der Wertpapierleihe gesperrt bleiben, gegeben werden. Einer solchen Garantie bedarf es nicht, wenn
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die Wertpapierleihe tiber CLEARSTREAM oder EUROCLEAR oder iiber eine andere Organisation, die dem Leihgeber
die Riickerstattung seiner Wertpapiere im Wege einer Garantie oder anders sicherstellt, durchgefiihrt wird.

cc) Die Wertpapierleihe darf, sofern ein Fonds als Leihgeber auftritt, 50% des Gesamtwertes des Wertpapierportfo-
lios dieses Fonds nicht liberschreiten.

dd) Die Wertpapierleihe darf 30 Tage nicht liberschreiten.

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

ff) Uber von einem Fonds gelichene Wertpapiere darf wihrend der Zeit, in welcher sie im Besitz des Fonds sind, nicht
verfiigt werden, es sei denn, sie sind durch Finanzinstrumente, die den Fonds in die Lage versetzen, die geliehenen Wert-
papiere zum Vertragsende riickzuerstatten, ausreichend abgesichert.

gg) Die Wertpapierleihe darf, sofern ein Fonds als Leihnehmer auftritt, 50% des Gesamtwertes des Wertpapierport-
folios eines Fonds nicht tiberschreiten.

hh) Ein Fonds darf als Leihnehmer unter folgenden Umstinden im Zusammenhang mit der Abwicklung einer Wert-
papiertransaktion auftreten: (i) wiahrend einer Zeit, in der die Wertpapiere zu erneuten Registrierung versandt wurden;
(ii) wenn Wertpapiere verliehen und nicht rechtzeitig riickerstattet wurden und (iii) um einen Fehlschlag in der Abwick-
lung zu vermeiden, wenn die Depotbank ihrer Lieferpflicht nicht nachkommt.

c) Wertpapierpensionsgeschifte

Ein Fonds kann nebenbei Wertpapierpensionsgeschifte eingehen, die darin bestehen, Wertpapiere zu kaufen und zu
verkaufen mit der Besonderheit einer Klausel, welche dem Verkaufer das Recht vorbehilt oder die Verpflichtung aufer-
legt, vom Erwerber die Wertpapiere zu einem Preis und in einer Frist, welche beide Parteien in ihren vertraglichen Ver-
einbarungen festlegen, zuriickzuerwerben.

Ein Fonds kann als Verkaufer oder als Kaufer im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschiften sowie in einer Serie von
Wertpaperpensionsgeschiften auftreten. Seine Beteiligung an derartigen Geschiften unterliegt jedoch den folgenden Be-
dingungen:

aa) Ein Fonds darf Wertpapiere iiber ein Wertpapierpensionsgeschift nur kaufen oder verkaufen, wenn die Gegen-
partei ein erstklassiges, auf solche Geschifte spezialisiertes Finanzinstitut ist.

bb) Wihrend der Laufzeit eines Wertpapierpensionsgeschiftes darf ein Fonds die gegenstindlichen Wertpapiere
nicht verkaufen, bevor nicht das Riickkaufrecht durch die Gegenseite ausgeiibt oder die Riickkauffrist abgelaufen ist.

cc) Da ein Fonds sich Riicknahmeantrigen auf eigene Anteile gegeniiber sieht, muss er sicherstellen, dass seine Posi-
tionen im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschiften ihn zu keiner Zeit daran hindern, seinen Riicknahmeverpflichtun-
gen nachzukommen.

Wertpapierpensionsgeschifte werden voraussichtlich nur gelegentlich eingegangen werden.

6. Risikomanagement-Verfahren

Im Rahmen der Fonds wird ein Risikomanagement-Verfahren eingesetzt, welches es der Verwaltungsgesellschaft er-
moglicht, das mit den Anlagepositionen des Fonds verbundene Risiko sowie ihren jeweiligen Anteil am Gesamtrisiko-
profil des Anlageportfolios jederzeit zu liberwachen und zu messen. Der Fonds wird ein Verfahren einsetzen das eine
prézise und unabhingige Bewertung der OTC-Derivate erlaubt.

Die Verwaltungsgesellschaft stellt fiir jeden Fonds sicher, dass das mit Derivaten jeweils verbundene Gesamtrisiko
den Gesamtnettowert des jeweiligen Fonds-Portfolios nicht iiberschreitet. Bei der Berechnung dieses Risikos werden
der Marktwert der jeweiligen Basiswerte, das Ausfallrisiko der Gegenpartei, kiinftige Marktfluktuationen und die fiir die
Liquidation der Positionen erforderliche Zeit beriicksichtigt.

Ein Fonds darf als Teil seiner Anlagestrategie innerhalb der in vorstehend 3. e) dieses Artikels festgelegten Grenzen,
Anlagen in Derivaten titigen; sofern das Gesamtrisiko der Basiswerte die Anlagegrenzen von vorstehend 3. a) bis e)
dieses Artikels nicht iiberschreitet. Wenn ein Fonds in indexbasierten Derivaten anlegt, miissen diese Anlagen nicht bei
den Anlagegrenzen von vorstehend 3. a) bis €) dieses Artikels beriicksichtigt werden.

Ein Derivat, das in ein Wertpapier oder ein Geldmarktinstrument eingebettet ist, muss hinsichtlich der Einhaltung der
Vorschriften dieser Nr. 6. mit beriicksichtigt werden.

Art. 5. Anteile an einem Fonds - Anteilklassen. Anteile an einem Fonds werden durch Anteilzertifikate gege-
benenfalls mit zugeh6rigen Ertragsscheinen verbrieft, die auf den Inhaber lauten, sofern im Sonderreglement des jewei-
ligen Fonds keine andere Bestimmung getroffen wird.

Alle Anteile eines Fonds haben grundsitzlich die gleichen Rechte.

Das jeweilige Sonderreglement eines Fonds kann jedoch fiir den Fonds zwei oder mehrere Anteilklassen vorsehen.
Werden unterschiedliche Anteilklassen vorgesehen, so findet dies ebenfalls Erwahnung im Verkaufsprospekt.

Die Anteilklassen kénnen sich wie folgt unterscheiden:

a. hinsichtlich der Kostenstruktur im Hinblick auf den jeweiligen Ausgabeaufschlag, die jeweilige Riicknahmeprovision
bzw. Vertriebsprovision

b. hinsichtlich der Kostenstruktur im Hinblick auf das Entgelt fiir die Verwaltungsgesellschaft

c. hinsichtlich der Regelungen liber den Vertrieb und des Mindestzeichnungsbetrags oder der Mindesteinlage

d. hinsichtlich der Ausschiittungspolitik

e. hinsichtlich der Wahrung, auf welche die Anteilklassen lauten

f. im Hinblick darauf, ob die Anteilklasse institutionellen Anlegern vorbehalten ist («institutionelle Anteilklassey») oder
fur nicht-institutionelle Anleger («nichtinstitutionelle Anteilklasse») vorgesehen ist

g. hinsichtlich jedweder anderer Kriterien, die von der Verwaltungsgesellschaft bestimmt werden.

Alle Anteile sind vom Tage ihrer Ausgabe in gleicher Weise an Ertragen, Kursgewinnen und am Liquidationserl6s ih-
rer jeweiligen Anteilklasse berechtigt.
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Ausgabe und Riicknahme der Anteile sowie die Vornahme von Zahlungen auf Anteile bzw. Ertragsscheine erfolgen
bei der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank sowie iiber jede Zahlstelle.

Art. 6. Ausgabe von Anteilen

1. Die Ausgabe von Anteilen erfolgt zu dem im Sonderreglement des jeweiligen Fonds festgelegten Ausgabepreis und
zu den dort bestimmten Bedingungen.

2. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir einen Fonds jederzeit nach eigenem Ermessen einen Zeichnungsantrag zu-
riickweisen oder die Ausgabe von Anteilen zeitweilig beschrinken, aussetzen oder endgiiltig einstellen, soweit dies im
Interesse der Gesamtheit der Anteilinhaber, zum Schutz der Verwaltungsgesellschaft, zum Schutz des jeweiligen Fonds,
im Interesse der Anlagepolitik oder im Fall der Gefihrdung der spezifischen Anlageziele eines Fonds erforderlich er-
scheint.

3. Die Anteile werden unverziiglich nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank im Auftrag der Verwaltungs-
gesellschaft von der Depotbank zugeteilt.

4. Die Depotbank wird auf nicht ausgefiihrte Zeichnungsantrige eingehende Zahlungen unverziiglich zuriickzahlen.

5. Die Verwaltungsgesellschaft kann in jedem Fonds Sparpline anbieten. Werden Sparpline angeboten wird dies im
Sonderreglement des jeweiligen Fonds erwihnt. Sofern die Ausgabe im Rahmen der angebotenen Sparpline erfolgt, wird
hochstens ein Drittel von jeder der fiir das erste Jahr vereinbarten Zahlungen fiir die Deckung von Kosten verwendet
und die restlichen Kosten werden auf alle spateren Zahlungen gleichmaBig verteilt.

Art. 7. Anteilwertberechnung

1. Der Wert eines Anteils («Anteilwert») lautet auf die im Sonderreglement des jeweiligen Fonds festgelegte Wih-
rung («Fondswiahrungy). Er wird unter Aufsicht der Depotbank von der Verwaltungsgesellschaft oder einem von ihr be-
auftragten Dritten an jedem im Sonderreglement des jeweiligen Fonds festgelegten Tag («Bewertungstagy») berechnet.
Die Berechnung erfolgt durch Teilung des jeweiligen Netto-Fondsvermégens durch die Zahl der am Bewertungstag im
Umlauf befindlichen Anteile dieses Fonds.

2. Das Netto-Fondsvermégen wird nach folgenden Grundsitzen berechnet:

a. Die in einem Fonds enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhiltlichen Riicknahme-
preis bewertet

b. Der Wert von Kassenbestinden oder Bankguthaben, Einlagenzertifikaten und ausstehenden Forderungen, voraus-
bezahlten Auslagen, Bardividenden und erklarten oder aufgelaufenen und noch nicht erhaltenen Zinsen entspricht dem
jeweiligen vollen Betrag, es sei denn, dass dieser wahrscheinlich nicht voll bezahlt oder erhalten werden kann, in wel-
chem Falle der Wert unter Einschluss eines angemessenen Abschlages ermittelt wird, um den tatsiachlichen Wert zu
erhalten.

c. Der Wert von Vermogenswerten, welche an einer Borse notiert oder gehandelt werden, wird auf der Grundlage
des letzten verfiligbaren Kurses an der Borse, welche normalerweise der Hauptmarkt dieses Wertpapiers ist, ermittelt.
Wenn ein Wertpapier oder sonstiger Vermogenswert an mehreren Borsen notiert ist, ist der letzte Verkaufskurs an
jener Borse bzw. an jenem geregelten Markt maBgebend, welcher der Hauptmarkt fiir diesen Vermogenswert ist;

d. Der Wert von Vermégenswerten, welche an einem anderen Geregelten Markt (entsprechend der Definition in
Artikel 4 dieses Verwaltungsreglements) gehandelt werden, wird auf der Grundlage des letzten verfiigbaren Preises er-
mittelt.

e. Sofern ein Vermogenswert nicht an einer Borse oder auf einem anderen Geregelten Markt notiert oder gehandelt
wird oder sofern fiir Vermégenswerte, welche an einer Bérse oder auf einem anderen Markt wie vorerwihnt notiert
oder gehandelt werden, die Kurse entsprechend den Regelungen in (c) oder (d) den tatsiachlichen Marktwert der ent-
sprechenden Vermogenswerte nicht angemessen widerspiegeln, wird der Wert solcher Vermégenswerte auf der
Grundlage des verniinftigerweise vorhersehbaren Verkaufspreises nach einer vorsichtigen Einschatzung ermittelt.

f. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Bérsen oder anderen organisierten Mark-
ten gehandelt werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er gemaB den Richtlinien des Verwaltungs-
rates auf einer konsistent fir alle verschiedenen Arten von Vertrigen angewandten Grundlage festgestellt wird. Der
Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, welche an Bérsen oder anderen organisierten Markten gehan-
delt werden, wird auf der Grundlage der letzten verfiigbaren Abwicklungspreise solcher Vertrige an den Boérsen oder
organisierten Markten, auf welchen diese Futures, Forwards oder Optionen vom Fonds gehandelt werden, berechnet;
sofern ein Future, ein Forward oder eine Option an einem Tag, fiir welchen der Nettovermégenswert bestimmt wird,
nicht liquidiert werden kann, wird die Bewertungsgrundlage fiir einen solchen Vertrag vom Verwaltungsrat in angemes-
sener und vernlinftiger Weise bestimmt. Swaps werden zu ihrem, unter Bezug auf die anwendbare Zinsentwicklung, be-
stimmten Marktwert bewertet.

g. Der Wert von Geldmarktinstrumenten, die nicht an einer Borse notiert oder auf einem anderen Geregelten Markt
gehandelt werden und eine Restlaufzeit von weniger als 12 Monaten und mehr als 90 Tagen aufweisen, entspricht dem
jeweiligen Nennwert zuziiglich hierauf aufgelaufener Zinsen. Geldmarktinstrumente mit einer Restlaufzeit von héch-
stens 90 Tagen werden auf der Grundlage der Amortisierungskosten, wodurch dem ungefihren Marktwert entsprochen
wird, ermittelt.

h. Simtliche sonstigen Wertpapiere oder sonstigen Vermodgenswerte werden zu ihrem angemessenen Marktwert be-
wertet, wie dieser nach Treu und Glauben und entsprechend dem der Verwaltungsgesellschaft auszustellenden Verfah-
ren zu bestimmen ist.

Der Wert aller Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, welche nicht in der Wihrung des Fonds ausgedriickt sind,
wird in diese Wiahrung zu den zuletzt bei einer GroBbank verfiigbaren Devisenkursen umgerechnet. Wenn solche Kurse
nicht verfiigbar sind, wird der Wechselkurs nach Treu und Glauben und nach dem vom Verwaltungsrat aufgestellten
Verfahren bestimmt.



13641

Die Verwaltungsgesellschaft kann nach eigenem Ermessen andere Bewertungsmethoden zulassen, wenn sie dieses im
Interesse einer angemesseneren Bewertung eines Vermégenswertes des Fonds fiir angebracht hilt.

Wenn die Verwaltungsgesellschaft der Ansicht ist, dass der ermittelte Anteilwert an einem bestimmten Bewertungs-
tag den tatsichlichen Wert der Anteile des Fonds nicht wiedergibt, oder wenn es seit der Ermittlung des Anteilwertes
betrichtliche Bewegungen an den betreffenden Bérsen und/oder Markten gegeben hat, kann die Verwaltungsgesellschaft
beschliessen, den Anteilwert noch am selben Tag zu aktualisieren. Unter diesen Umstinden werden alle fiir diesen Be-
wertungstag eingegangenen Antrige auf Zeichnung und Riicknahme auf der Grundlage des Anteilwertes eingel6st, der
unter Berlcksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben aktualisiert worden ist.

3. Sofern fiir einen Fonds zwei oder mehrere Anteilklassen gemaB Artikel 5 dieses Verwaltungsreglements eingerich-
tet sind, ergeben sich fiir die Anteilwertberechnung folgende Besonderheiten:

a) Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den unter Nr. 1 dieses Artikels aufgefiihrten Kriterien fiir jede Anteilklasse
separat.

b) Der MittelzufluB aufgrund der Ausgabe von Anteilen erhoht den prozentualen Anteil der jeweiligen Anteilklasse
am gesamten Wert des Netto-Fondsvermégens. Der MittelabfluB aufgrund der Riicknahme von Anteilen vermindert
den prozentualen Anteil der jeweiligen Anteilklasse am gesamten Wert des Netto-Fondsvermogens.

c) Im Fall einer Ausschiittung vermindert sich der Anteilwert der Anteile an ausschiittungsberechtigten Anteilklassen
um den Betrag der Ausschiittung. Damit vermindert sich zugleich der prozentuale Anteil dieser Anteilklasse am gesam-
ten Wert des Netto-Fondsvermégens, wahrend sich der prozentuale Anteil einer oder mehrerer anderer, nicht aus-
schiittungsberechtigter Anteilklassen am gesamten Netto-Fondsvermégen erhoht.

4. Fir einen Fonds kann ein Ertragsausgleich durchgefiihrt werden.

5. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir umfangreiche Riicknahmeantrige, die nicht aus den liquiden Mitteln und zu-
lassigen Kreditaufnahmen des jeweiligen Fonds befriedigt werden konnen, den Anteilwert auf der Basis der Kurse des
Bewertungstages bestimmen, an welchem sie fiir den Fonds die erforderlichen Wertpapierverkiufe vornimmt; dies gilt
dann auch fiir gleichzeitig eingereichte Zeichnungsauftrage fiir den Fonds.

Art. 8. Einstellung der Berechnung des Anteilwertes. Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, fiir einen
Fonds die Berechnung des Anteilwertes zeitweilig einzustellen, wenn und solange Umstinde vorliegen, die diese Einstel-
lung erforderlich machen und wenn die Einstellung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anteilinhaber gerechtfer-
tigt ist, insbesondere:

1. wahrend der Zeit, in welcher eine Bérse oder ein anderer Markt, wo ein wesentlicher Teil der Vermégenswerte
des jeweiligen Fonds amtlich notiert oder gehandelt wird, geschlossen ist (auBer an gewohnlichen Wochenenden oder
Feiertagen) oder der Handel an dieser Bérse bzw. an dem entsprechenden Markt ausgesetzt oder eingeschriankt wurde;

2. in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellschaft tiber Anlagen eines Fonds nicht verfiigen kann oder es ihr unméglich
ist, den Gegenwert der Anlagekiufe oder -verkiufe frei zu transferieren oder die Berechnung des Anteilwertes ord-
nungsgemaB durchzufiihren.

Die Verwaltungsgesellschaft wird die Aussetzung beziehungsweise Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung un-
verziglich in mindestens einer Tageszeitung in den Landern veroffentlichen, in denen Anteile des jeweiligen Fonds zum
offentlichen Vertrieb zugelassen sind, sowie allen Anteilinhabern mitteilen, die Anteile zur Riicknahme angeboten haben.

Art. 9. Riicknahme von Anteilen

1. Die Anteilinhaber eines Fonds sind berechtigt, jederzeit die Riicknahme ihrer Anteile zu dem im Sonderreglement
des jeweiligen Fonds festgelegten Riicknahmepreis und zu den dort bestimmten Bedingungen zu verlangen. Diese Riick-
nahme erfolgt nur an einem Bewertungstag. Die Zahlung des Riicknahmepreises erfolgt unverziiglich nach dem entspre-
chenden Bewertungstag gegen Riickgabe der Anteile.

2. Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheriger Genehmigung durch die Depotbank berechtigt, umfangreiche
Riicknahmen, die nicht aus den fliissigen Mitteln und zulissigen Kreditaufnahmen eines Fonds befriedigt werden kénnen,
erst zu titigen, nachdem entsprechende Vermégenswerte des jeweiligen Fonds ohne Verzégerung verkauft wurden.

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

4. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir jeden Fonds Anteile einseitig gegen Zahlung des Riicknahmepreises zurtick-
kaufen, soweit dies im Interesse der Gesamtheit der Anteilinhaber oder zum Schutz der Verwaltungsgesellschaft oder
des jeweiligen Fonds erforderlich erscheint.

5. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir jeden Fonds Entnahmepliane vorsehen. Werden Entnahmepline angeboten
wird dies im Sonderreglement des jeweiligen Fonds erwihnt.

Art. 10. AbschluBBprifung

1. Das Rechnungsjahr des Fonds wird im Sonderreglement des jeweiligen Fonds festgelegt.

2. Der JahresabschluB eines Fonds wird von einem Wirtschaftspriifer gepriift, der von der Verwaltungsgesellschaft
ernannt wird.

Art. 11. Ausschiittungen

1. Die Ausschiittungspolitik eines Fonds wird im Sonderreglement des jeweiligen Fonds festgelegt.

2. Zur Ausschiittung kénnen die ordentlichen Nettoertrage sowie realisierte Kursgewinne kommen. Ferner kénnen
die nicht realisierten Kursgewinne sowie sonstige Aktiva zur Ausschiittung gelangen, sofern das Netto-Fondsvermégen
aufgrund der Ausschiittung nicht unter die Mindestgrenze gemaB Artikel 1 Nr. 1 dieses Verwaltungsreglements sinkt.

3. Ausschiittungen werden auf die am Ausschiittungstag ausgegebenen Anteile ausgezahlt. Ausschiittungen kénnen
ganz oder teilweise in Form von Gratisanteilen vorgenommen werden. Eventuell verbleibende Bruchteile kénnen bar
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ausbezahlt werden. Ausgeschiittete Ertrage, die fiinf Jahre nach Veroéffentlichung einer Ausschiittungserklarung nicht ab-
gefordert wurden, verfallen zugunsten des Fonds.

4. Im Falle der Bildung von zwei oder mehreren Anteilklassen gemaB Artikel 5 dieses Verwaltungsreglements wird
die spezifische Ausschiittungspolitik der jeweiligen Anteilklasse im Verkaufsprospekt des entsprechenden Fonds festge-
legt.

Art. 12. Dauer und Auflésung von Fonds

1. Die Dauer eines Fonds ist im jeweiligen Sonderreglement festgelegt.

2. Unbeschadet der Regelung gemaB Nr. 1 dieses Artikels kann ein Fonds jederzeit durch die Verwaltungsgesellschaft
aufgelost werden, sofern im jeweiligen Sonderreglement keine gegenteilige Bestimmung getroffen wird.

3. Die Auflésung eines Fonds erfolgt zwingend in folgenden Fillen:

a) wenn die im Sonderreglement des jeweiligen Fonds festgelegte Dauer abgelaufen ist;

b) wenn die Depotbankbestellung gekiindigt wird, ohne daB3 eine neue Depotbankbestellung innerhalb der gesetzli-
chen oder vertraglichen Fristen erfolgt;

c) wenn die Verwaltungsgesellschaft in Konkurs geht oder aus irgendeinem Grund aufgeldst wird;

d) wenn ein Fondsvermoégen wihrend mehr als sechs Monaten unter einem Viertel der Mindestgrenze gemiB Artikel
1 Nr. 1 dieses Verwaltungsreglements bleibt;

e) in anderen, im Gesetz vom 20. Dezember 2002 oder im Sonderreglement des jeweiligen Fonds vorgesehenen Fil-
len.

4. Wenn ein Tatbestand eintritt, der zur Aufldsung eines Fonds fiihrt, werden die Ausgabe und die Riicknahme von
Anteilen eingestellt. Die Depotbank wird den Liquidationserls, abzliglich der Liquidationskosten und Honorare («Net-
to-Liquidationserl&sy), auf Anweisung der Verwaltungsgesellschaft oder gegebenenfalls der von derselben oder von der
Depotbank ernannten Liquidatoren unter die Anteilinhaber des jeweiligen Fonds nach deren Anspruch verteilen. Der
Netto-Liquidationserlds, der nicht zum AbschluB des Liquidationsverfahrens von Anteilinhabern eingezogen worden ist,
wird, soweit dann gesetzlich notwendig, in Euro umgerechnet und von der Depotbank nach AbschluB3 des Liquidations-
verfahrens fiir Rechnung der Anteilinhaber bei der Caisse des Consignations in Luxemburg hinterlegt. Dieser Betrag
verfillt, wenn er nicht innerhalb der gesetzlichen Frist dort angefordert wird.

5. Die Anteilinhaber, deren Erben bzw. Rechtsnachfolger oder Glaubiger konnen weder die Auflésung noch die Tei-
lung des Fonds beantragen.

Art. 13. Verschmelzung von Fonds Die Verwaltungsgesellschaft kann durch BeschluB des Verwaltungsrates ge-
maB den nachfolgenden Bedingungen beschlieBen, einen Fonds in einen anderen Organismus fiir gemeinsame Anlagen
(«OGA») bzw. Teilfonds desselben, der von derselben Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird oder der von einer an-
deren Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird, einzubringen. Die Verschmelzung kann insbesondere in folgenden Fillen
beschlossen werden:

- sofern das Netto-Fondsvermégen an einem Bewertungstag unter einen Betrag gefallen ist, welcher als Mindestbe-
trag erscheint, um den betreffenden Fonds in wirtschaftlich sinnvoller Weise zu verwalten. Die Verwaltungsgesellschaft
hat diesen Betrag auf 10.000.000,- Euro festgesetzt.

- sofern es wegen einer wesentlichen Anderung im wirtschaftlichen oder politischen Umfeld oder aus Griinden wirt-
schaftlicher Rentabilitit nicht als wirtschaftlich sinnvoll erscheint, den betreffenden Fonds zu verwalten.

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

Die Durchfiihrung der Verschmelzung vollzieht sich wie eine Auflésung des einzubringenden Fonds und eine gleich-
zeitige Ubernahme simtlicher Vermégensgegenstinde durch den aufnehmenden OGA oder Teilfonds.

Der BeschluB der Verwaltungsgesellschaft zur Verschmelzung eines Fonds wird jeweils in einer von der Verwaltungs-
gesellschaft bestimmten Zeitung jener Lander, in denen die Anteile des einzubringenden Fonds vertrieben werden, ver-
offentlicht.

Die Anteilinhaber des einzubringenden Fonds haben wihrend 30 Tagen das Recht, ohne Kosten die Riicknahme aller
oder eines Teils ihrer Anteile zum einschlagigen Anteilwert nach dem Verfahren, wie es in Artikel 9 dieses Verwaltungs-
reglements in Verbindung mit den Regelungen des Sonderreglements des jeweiligen Fonds beschrieben ist, zu verlangen.
Die Anteile der Anteilinhaber, welche die Riicknahme ihrer Anteile nicht verlangt haben, werden auf der Grundlage der
Anteilwerte an dem Tag des Inkrafttretens der Verschmelzung durch Anteile des aufnehmenden OGA bzw. Teilfonds
desselben ersetzt. Gegebenenfalls erhalten die Anteilinhaber einen Spitzenausgleich.

Der BeschluB, einen Fonds mit einem auslandischen OGA bzw. Teilfonds desselben zu verschmelzen, obliegt der Ver-
sammlung der Anteilinhaber des einzubringenden Fonds. Die Einladung zu der Versammlung der Anteilinhaber des ein-
zubringenden Fonds wird von der Verwaltungsgesellschaft zweimal in einem Abstand von mindestens acht Tagen und
acht Tage vor der Versammlung in einer von der Verwaltungsgesellschaft bestimmten Zeitung jener Linder, in denen
die Anteile des einzubringenden Fonds vertrieben werden, veroffentlicht. Der BeschluB zur Verschmelzung eines Fonds
mit einem auslindischen OGA bzw. Teilfonds desselben unterliegt einem Anwesenheitsquorum von 50% der sich im
Umlauf befindlichen Anteile und wird mit einer 2/3 Mehrheit der anwesenden oder der mittels einer Vollmacht vertre-
tenen Anteile getroffen, wobei nur die Anteilinhaber an den Beschlul gebunden sind, die fiir die Verschmelzung ge-
stimmt haben. Bei den Anteilinhabern, die nicht an der Versammlung teilgenommen haben sowie bei allen
Anteilinhabern, die nicht fir die Verschmelzung gestimmt haben, wird davon ausgegangen, daB sie ihre Anteile zum
Riickkauf angeboten haben. Im Rahmen dieser Riicknahme diirfen den Anteilinhabern keine Kosten berechnet werden.

Art. 14. Allgemeine Kosten
1. Neben den im Sonderreglement des jeweiligen Fonds aufgefiihrten Kosten kénnen einem Fonds insbesondere fol-
gende Kosten belastet werden:
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a) Steuern und dhnliche Abgaben, die auf das jeweilige Fondsvermogen, dessen Einkommen oder die Auslagen zu La-
sten dieses Fonds erhoben werden;

b) Entgelt fiir die Verwaltungsgesellschaft;

c) Entgelt der Depotbank sowie deren Bearbeitungsgebiihren und bankiiblichen Spesen,

d) Vergiitung der Hauptverwaltungsstelle;

e) Ubliche Courtage und Bankgebiihren insbesondere Effektenprovisionen, die fiir Geschifte mit Wertpapieren und
sonstigen Vermogenswerten des entsprechenden Fondsvermégens sowie mit Wihrungs- und Wertpapiersicherungsge-
schiften anfallen;

f) Kosten des Rechnungswesens, der Buchfiihrung und der Errechnung des Inventarwertes sowie dessen Veréffent-
lichung;

g) Kosten fiir Rechtsberatung, die der Verwaltungsgesellschaft oder der Depotbank entstehen, wenn sie im Interesse
der Anteilinhaber eines Fonds handeln;

h) Kosten der Wirtschaftspriifer eines Fonds;

i) Kosten fiir die Erstellung von Anteilzertifikaten und Ertragsscheinen;

j) Kosten fiir die Einlésung von Ertragsscheinen;

k) Kosten der Erstellung sowie der Hinterlegung und Veroffentlichung dieses Verwaltungsreglements und des Son-
derreglements des jeweiligen Fonds sowie anderer Dokumente, wie z.B. Verkaufsprospekte, die den entsprechenden
Fonds betreffen, einschlieBlich Kosten der Anmeldungen zur Registrierung oder der schriftlichen Erlauterungen bei
samtlichen Registrierungsbehérden und Borsen (einschlieBlich ortlichen Wertpapierhandlervereinigungen), welche im
Zusammenhang mit dem Fonds oder dem Anbieten seiner Anteile vorgenommen werden miissen,

I) Druck- und Vertriebskosten der Jahres- und Halbjahresberichte fiir die Anteilinhaber in allen notwendigen Spra-
chen, sowie Druck- und Vertriebskosten von siamtlichen weiteren Berichten und Dokumenten welche gemiB den an-
wendbaren Gesetzen oder Verordnungen der genannten Behorden notwendig sind;

m) Gebiihren der Reprisentanten des Fonds im Ausland,

n) Kosten der fiir die Anteilinhaber bestimmten Veroffentlichungen,

o) ein angemessener Anteil an Kosten fiir die Werbung und an solchen, welche direkt im Zusammenhang mit dem
Anbieten und Verkauf von Anteilen anfallen;

p) simtliche Kosten im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerauBerung von Vermogenswerten.

2. Samtliche Kosten werden zunichst dem laufenden Einkommen, dann den Kapitalgewinnen und zuletzt dem Fonds-
vermogen angerechnet.

Art. 15. Verjahrung und Vorlegungsfrist

1. Forderungen der Anteilinhaber gegen die Verwaltungsgesellschaft oder die Depotbank kénnen nach Ablauf von fiinf
Jahren nach Entstehung des Anspruchs nicht mehr gerichtlich geltend gemacht werden; davon unberiihrt bleibt die in
Artikel 12 Nr. 4 dieses Verwaltungsreglements enthaltene Regelung.

2. Die Vorlegungsfrist fiir Ertragsscheine betrigt fiinf Jahre ab Verdffentlichung der jeweiligen Ausschiittungserkla-
rung. Ausschittungsbetrige, die nicht innerhalb dieser Frist abgefordert wurden, verfallen zugunsten des jeweiligen
Fonds.

Art. 16. Anderungen. Die Verwaltungsgesellschaft kann dieses Verwaltungsreglement sowie das jeweilige Sonder-
reglement eines Fonds mit Zustimmung der Depotbank jederzeit ganz oder teilweise dndern.

Art. 17. Veroffentlichungen

1. Erstmals giiltige Fassungen von Sonderreglements sowie Anderungen des Verwaltungsreglements und von Sonder-
reglements werden beim Handelsregister des Bezirksgerichts Luxemburg hinterlegt. lhre Veréffentlichung im Mémorial
erfolgt durch Veréffentlichung eines Hinweises auf die Hinterlegung des jeweiligen Dokuments beim Handelsregister
des Bezirksgerichts Luxemburg gemiB den Bestimmungen des Gesetzes vom 10. August 1915 tiber Handelsgesellschaf-
ten (einschlieBlich nachfolgender Anderungen und Erginzungen).

2. Ausgabe- und Riicknahmepreise konnen bei der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank und jeder Zahistelle er-
fragt werden.

3. Die Verwaltungsgesellschaft erstellt fiir jeden Fonds einen Verkaufsprospekt, einen vereinfachten Verkaufspro-
spekt, einen gepriiften Jahresbericht sowie einen Halbjahresbericht entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen des
GroBherzogtums Luxemburg.

4. Die unter Nr. 3 dieses Artikels aufgefiihrten Unterlagen eines Fonds sind fiir die Anteilinhaber am Sitz der Verwal-
tungsgesellschaft, der Depotbank und jeder Zahlstelle erhiltlich.

5. Die Auflésung eines Fonds gemiB Artikel 12 dieses Verwaltungsreglements wird entsprechend den gesetzlichen
Bestimmungen von der Verwaltungsgesellschaft im Mémorial und in mindestens zwei iiberregionalen Tageszeitungen;
von denen mindestens eine eine Luxemburger Zeitung ist, veroffentlicht.

6. Der BeschluB der Verwaltungsgesellschaft zur Verschmelzung eines Fonds wird entsprechend den Bestimmungen
in Artikel 13 dieses Verwaltungsreglements von der Verwaltungsgesellschaft veréffentlicht.

Art. 18. Anwendbares Recht, Gerichtsstand und Vertragssprache

1. Dieses Verwaltungsreglement sowie die jeweiligen Sonderreglements der Fonds unterliegen Luxemburger Recht.
Insbesondere gelten in Erginzung zu den Regelungen dieses Verwaltungsreglements und des jeweiligen Sonderregle-
ments die Vorschriften des Gesetzes vom 20. Dezember 2002. Gleiches gilt fiir die Rechtsbeziehungen zwischen den
Anteilinhabern, der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank.

2. Jeder Rechtsstreit zwischen Anteilinhabern, der Verwaltungsgesellschaften und der Depotbank unterliegt der Ge-
richtsbarkeit des zustindigen Gerichts im Gerichtsbezirk Luxemburg des GroBherzogtums Luxemburg. Die Verwal-
tungsgesellschaft und die Depotbank sind berechtigt, sich selbst und einen Fonds der Gerichtsbarkeit und dem Recht
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eines jeden Landes zu unterwerfen, in dem Anteile eines Fonds offentlich vertrieben werden, soweit es sich um Anspri-
che der Anleger handelt, die in dem betreffenden Land ansissig sind, und im Hinblick auf Angelegenheiten, die sich auf
den jeweiligen Fonds beziehen.

3. Der deutsche Wortlaut dieses Verwaltungsreglements sowie des jeweiligen Sonderreglements ist maBgeblich, falls
am jeweiligen Sonderreglement nicht ausdriicklich eine abweichende Bestimmung getroffen wurde.

Art. 19. Inkrafttreten. Das Verwaltungsreglement, jedes Sonderreglement sowie jegliche dnderung derselben tre-
ten am Tag ihrer Unterzeichnung in Kraft, sofern nichts anderes bestimmt ist.

Luxemburg, den 12. Februar 2004.
MERCK FINCK FUND MANAGERS LUXEMBOURG S.A.
Unterschriften

KREDIETBANK S.A. LUXEMBOURGEOISE
Unterschriften
Enregistré a Luxembourg, le 18 février 2004, réf. LSO-AN03742. — Regu 62 euros.
Le Receveur (signé): D. Hartmann.
(016047.2//640) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 18 février 2004.

Lux-TopWorld, Fonds Commun de Placement.

Die M.M.WARBURG-LuxINVEST S.A. (die «Verwaltungsgesellschafty) hat mit Zustimmung der M.M.WARBURG &
CO LUXEMBOURG S.A. (die «Depotbank») beschlossen, das Sonderreglement des Sondervermaégens Lux-TopWorld,
das am 20. Dezember 2002 nach Teil | des Gesetzes vom 30. Mirz 1988 iiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Kraft getreten ist, mit Wirkung zum 13. Februar 2004 dahingehend zu dndern, dass es in Verbindung mit dem ebenfalls
am 13. Februar 2004 in Kraft getretenen Allgemeinen Verwaltungsreglement die Bestimmungen von Teil | des Gesetzes
vom 20. Dezember 2002 {iber Organismen fiir gemeinsame Anlagen und die Anforderungen der Richtlinie 85/611/EWG
in der Fassung der Anderungsrichtlinien 2001/107/EG und 2001/108/EG erfiillt.

Das Sonderreglement des Sondervermégens Lux-TopWorld lautet nunmehr wie folgt:

Sonderreglement

Fiir den Lux-TopWorld ist das am 11. Marz 2004 im Mémorial C veroffentlichte Verwaltungsreglement in seiner ak-
tuellen Fassung integraler Bestandteil. Erginzend bzw. abweichend gelten die Bestimmungen des nachstehenden Son-
derreglements.

Art. 1. Anlagepolitik

1. Ziel der Anlagepolitik des Lux-TopWorld («Fondsy) ist die nachhaltige Wertsteigerung der von den Kunden ein-
gebrachten Anlagemittel.

2. Das Fondsvermégen wird zu diesem Zweck vorwiegend in Aktien, Wandelanleihen und Optionsanleihen, deren
Optionsscheine auf Wertpapiere lauten, sowie wandelbaren Vorzugsaktien, Optionsscheinen auf Aktien, in GenuBschei-
nen und in anderen zulissigen Vermogenswerten von Gesellschaften angelegt, die ihren Sitz in einem Mitgliedstaat der
Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) haben und an Wertpapierbérsen oder ge-
regelten Markten gehandelt werden.

Daneben kénnen auch Anleihen und sonstige fest- und variabelverzinslichen Wertpapiere, die auf Wahrungen der
OECD-Mitgliedstaaten oder der Europdischen Union lauten und im wesentlichen an Wertpapierborsen oder geregelten
Mirkten gehandelt werden, erworben werden.

Das Fondsvermégen kann akzessorisch in Vermogenswerten der oben genannten Art angelegt werden, welche von
Gesellschaften begeben werden, die ihren Sitz nicht in Mitgliedstaaten der OECD haben. Dies kénnen auch Anlagen in
Wertpapieren von Gesellschaften sein, die ihren Sitz in Schwellenlandern haben.

Der Fonds darf Derivate zur Absicherung von Vermdgenswerten gegen Devisen-, Wertpapierkurs- und Zinsande-
rungsrisiken nutzen sowie zu anderen als zu Absicherungszwecken Optionen und Finanzterminkontrakte im Rahmen
einer effizienten Verwaltung des Teilfondsvermégens einsetzen. Als weitere Techniken und Instrumente kann der Teil-
fonds Wertpapierleihe und Wertpapierpensionsgeschifte im Sinne von Artikel 4 Nr. 6 des Verwaltungsreglements ein-
setzen.

Art. 2. Investmentmanager. Abweichend von Artikel 2 des Verwaltungsreglements kann die Verwaltungsgesell-
schaft sich bei der Anlage des Fondsvermogens von Investmentmanagern unterstiitzen lassen.

Der Investmentmanager wird von der Verwaltungsgesellschaft bestellt. Aufgabe des Investmentmanagers ist insbe-
sondere die Beobachtung der Finanzmarkte, die Analyse der Zusammensetzung des Fondsvermdgens und die Abgabe
von Anlageempfehlungen an die Verwaltungsgesellschaft unter Beachtung der Grundsitze der Anlagepolitik des Fonds
und der Anlagebeschrankungen.

Die Aufgaben des Investmentmanagers konnen unter Aufsicht und Kontrolle der Verwaltungsgesellschaft insbeson-
dere auch die Ausfiihrung der tiglichen Anlagepolitik des Fonds im Sinne von Artikel 1 dieses Sonderreglements umfas-
sen.

Der Investmentmanager erhilt eine Vergilitung gemaB Artikel 7 dieses Sonderreglements.

Art. 3. Anteile. Die Anteile werden in Globalzertifikaten verbrieft. Ein Anspruch auf Auslieferung effektiver Stiicke
besteht nicht.
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Art. 4. Fondswihrung, Bewertungstag, Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

1. Die Fondswihrung ist der Euro («EUR»).

2. Die Anteilwertberechnung wird an einem Tag («Bewertungstagy») und in einem Rhythmus berechnet, wie dies im
Verkaufsprospekt Erwahnung findet, wobei diese Berechnung jedoch mindestens zweimal monatlich erfolgen muB.

3. Anteile werden an jedem Bewertungstag ausgegeben. Ausgabepreis ist der Anteilwert gemaf3 Artikel 7 des Verwal-
tungsreglements zuziglich eines Ausgabeaufschlages von bis zu 4% des Anteilwertes. Der Ausgabeaufschlag wird zugun-
sten der Vertriebsstellen erhoben. Der Ausgabepreis kann sich um Gebiihren oder andere Belastungen erhohen, die in
den jeweiligen Vertriebslandern anfallen. Der Ausgabepreis ist innerhalb von zwei Bankarbeitstagen in Luxemburg nach
dem entsprechenden Bewertungstag zahlbar.

Riicknahmepreis ist der Anteilwert. Die Verwaltungsgesellschaft kann vom Anteilwert einen Riicknahmeabschlag von
bis zu 1% des Anteilwertes zugunsten des Fondsvermogens abziehen. Dies findet Erwahnung im Verkaufsprospekt

Art. 5. Ausschiittungspolitik. Die Verwaltungsgesellschaft beabsichtigt, die im Fondsvermogen erwirtschafteten
Ertrage im Fondsvermdgen zu thesaurieren.

Art. 6. Depotbank. Depotbank ist die M.M.WARBURG & CO LUXEMBOURG S.A.

Art. 7. Kosten fiir die Verwaltung und Verwahrung des Fondsvermogens

1. Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, vom Fonds ein jahrliches Entgelt von bis zu 1,05% zu erhalten, das auf
der Grundlage des an jedem Bewertungstag errechneten Anteilwertes vierteljahrlich nachtriglich auf das durchschnitt-
liche Netto-Fondsvermégen wihrend des betreffenden Quartals auszuzahlen ist.

2. Fiir die Wahrnehmung seiner Titigkeit erhilt der Investmentmanager aus dem Netto-Fondsvermégen eine jahrlich
auszuzahlende, wertentwicklungsorientierte Vergiitung («Performance-Fee») in Héhe von bis zu 20% der jahrlich netto
erwirtschafteten Wertentwicklung gemaB dem Berechnungsmodus, wie er im Verkaufsprospekt Erwahnung findet.

Die Performance-Fee wird an jedem Bewertungstag ermittelt und bei der Anteilpreisberechnung unter der Voraus-
setzung bericksichtigt, daB ein positiver Nettoertrag des Fonds im Betrachtungszeitraum vorhanden ist. In einem Ge-
schiftsjahr netto erzielte Wertminderungen werden auf das folgende Geschiftsjahr zum Zwecke der Berechnung der
Performance-Fee vorgetragen.

3. Die Depotbank erhilt aus dem Fondsvermégen:

a) ein jahrliches Entgelt fiir die Tatigkeit als Depotbank in Héhe von bis zu 0,25%, das auf der Grundlage des an jedem
Bewertungstag errechneten Anteilwertes vierteljahrlich nachtriglich auf das durchschnittliche Netto-Fondsvermégen
wihrend des betreffenden Quartals auszuzahlen ist;

b) eine bankiibliche Bearbeitungsgebiihr fiir Geschifte fiir Rechnung des Fonds;

c) Kosten und Auslagen, die der Depotbank aufgrund einer zuldssigen und marktiiblichen Beauftragung Dritter mit
der Verwahrung von Vermoégenswerten des Fonds entstehen.

Art. 8. Rechnungsjahr. Das Rechnungsjahr endet jedes Jahr am 30. September.

Art. 9. Dauer des Fonds. Der Fonds ist auf unbestimmte Zeit errichtet.
Das vorstehende Verwaltungsregelement tritt am Tag der Unterzeichnung dieses Beschlusses in Kraft.
Dieser AnderungsbeschluB wurde in drei Exemplaren ausgefertigt.

Luxemburg, den 13. Februar 2004.
M.M.WARBURG-LuxINVEST S.A.
Die Verwaltungsgesellschaft
Unterschriften
M.M.WARBURG & CO LUXEMBOURG S.A.
Die Depotbank
Unterschriften
Enregistré a Luxembourg, le 18 février 2004, réf. LSO-AN03849. — Regu 18 euros.
Le Receveur (signé): D. Hartmann.
(016323.2//92) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 19 février 2004.

GLOBAL OFFSHORE S.A,, Société Anonyme.
Siege social: L-1325 Luxembourg, 3, rue de la Chapelle.
R. C. Luxembourg B 34.671.

Les bilan et annexes au 31 décembre 2002, enregistrés a Luxembourg, le 3 février 2004, réf. LSO-ANO00690, ont été
déposés au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 5 février 2004.

Pour mention aux fins de la publication au Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations.

Luxembourg, le 5 février 2004. Signature.
(012603.3//10) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 5 février 2004.
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brauco.invest, Fonds Commun de Placement.

Die M.M.WARBURG-LuxINVEST S.A. (die «Verwaltungsgesellschafty) hat mit Zustimmung der M.M.WARBURG &
CO LUXEMBOURG S.A. (die «Depotbanky) beschlossen, das Verwaltungsreglement des Sondervermégens brauco.in-
vest, das am 22. April 2002 nach Teil | des Gesetzes vom 30. Mirz 1988 tiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Kraft getreten ist, mit Wirkung zum 13. Februar 2004 dahingehend zu dndern, dass es die Bestimmungen von Teil | des
Gesetzes vom 20. Dezember 2002 iiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen und die Anforderungen der Richtlinie 85/
611/EWG in der Fassung der Anderungsrichtlinien 2001/107/EG und 2001/108/EG erfiillt.

Das Verwaltungsreglement des Sondervermégens brauco.invest lautet nunmehr wie folgt:

VERWALTUNGSREGLEMENT

Art. 1. Der Fonds.

1. Der brauco.invest (der «Fonds») wurde nach dem Recht des GroBherzogtums Luxemburg als Organismus fiir ge-
meinsame Anlagen in Wertpapieren («OGAWY») in der Form eines Sondervermégens (fonds commun de placement)
durch die M.M.WARBURG-LuxINVEST S.A. (die «Verwaltungsgesellschafty) aufgelegt.

2. Der Fonds besteht aus einem oder mehreren Teilfonds im Sinne von Artikel 133 des Gesetzes vom 20. Dezember
2002 iiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen (das «Gesetz von 2002»). Die Gesamtheit der Teilfonds ergibt den
Fonds. Jeder Anleger ist am Fonds durch Beteiligung an einem Teilfonds beteiligt. Das Nettovermégen des Fonds muss
innerhalb von 6 Monaten nach Genehmigung mindestens den Gegenwert von 1.250.000,- Euro erreichen.

Jeder Teilfonds gilt im Verhiltnis der Anteilinhaber untereinander als selbstindiges Sondervermégen. Die Rechte und
Pflichten der Anteilinhaber eines Teilfonds sind von denen der Anteilinhaber der anderen Teilfonds getrennt.

Gegeniiber Dritten haften die Vermogenswerte eines jeden Teilfonds lediglich fiir solche Verbindlichkeiten, welche
dem betreffenden Teilfonds zuzuordnen sind.

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

Durch den Kauf eines Anteils erkennt jeder Anteilinhaber das Verwaltungsreglement sowie alle Anderungen dessel-
ben an.

Art. 2. Die Verwaltung des Fonds.

1. Verwaltungsgesellschaft ist die M.M.WARBURG-LuxINVEST S.A., eine Aktiengesellschaft nach Luxemburger Recht
mit Sitz in Luxemburg-Stadt.

2. Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet den Fonds im eigenen Namen, jedoch ausschlieBlich im Interesse und fiir
gemeinschaftliche Rechnung der Anteilinhaber. Die Verwaltungsbefugnis erstreckt sich auf die Ausiibung aller Rechte,
welche unmittelbar oder mittelbar mit den Vermogenswerten des jeweiligen Teilfonds zusammenhingen.

3. Die Verwaltungsgesellschaft legt die Anlagepolitik des jeweiligen Teilfonds unter Beriicksichtigung der gesetzlichen
und vertraglichen Anlagebeschrinkungen fest. Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft kann eines oder mehre-
re seiner Mitglieder sowie sonstige natiirliche oder juristische Personen mit der Ausfiihrung der tiglichen Anlagepolitik
betrauen.

4. Bei der Anlage des Fondsvermogens kann sich die Verwaltungsgesellschaft von einem Investmentmanager unter-
stiitzen lassen. Der Investmentmanager wird von der Verwaltungsgesellschaft bestellt. Im Falle der Bestellung eines In-
vestmentmanagers durch die Verwaltungsgesellschaft, findet dies Erwahnung im Verkaufsprospekt.

Aufgabe des Investmentmanagers ist insbesondere die Beobachtung der Finanzmirkte, die Analyse der Zusammen-
setzung des Fondsvermégens des jeweiligen Teilfonds und die Abgabe von Anlageempfehlungen an die Verwaltungsge-
sellschaft unter Beachtung der Grundsitze der Anlagepolitik des jeweiligen Teilfonds und der Anlagebeschrinkungen.

Die Aufgaben des Investmentmanagers kénnen insbesondere auch die Ausfilhrung der taglichen Anlagepolitik des
jeweiligen Teilfonds im Sinne von Absatz 3 Satz 2 umfassen.

5. Bei der Anlage des Fondsvermégens kann sich die Verwaltungsgesellschaft auf eigene Kosten von einem oder meh-
reren Investmentberatern unterstiitzen lassen.

Art. 3. Die Depotbank.

1. Die Bestellung der Depotbank erfolgt durch die Verwaltungsgesellschaft.

2. Die M.M.WARBURG & CO LUXEMBOURG S.A,, eine Aktiengesellschaft luxemburgischen Rechts mit Sitz in Lu-
xemburg, wurde als Depotbank bestellt. Sie ist ermachtigt, samtliche Bankgeschifte in Luxemburg zu betreiben.

3. Die Depotbank ist mit der Verwahrung der Vermogenswerte des Fonds beauftragt. Die Rechte und Pflichten der
Depotbank richten sich nach dem Gesetz von 2002, dem Verwaltungsreglement und dem jeweiligen Depotbankvertrag.

4. Alle Wertpapiere und anderen Vermogenswerte des Fonds werden von der Depotbank in gesperrten Konten und
Depots verwahrt, tiber die nur in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen des Verwaltungsreglements verfiigt werden
darf. Die Depotbank kann unter ihrer Verantwortung und mit Einverstiandnis der Verwaltungsgesellschaft Dritte, insbe-
sondere andere Banken und Wertpapiersammelstellen, mit der Verwahrung von Wertpapieren und sonstigen Vermo-
genswerten beauftragen.

5. Soweit gesetzlich zulissig, ist die Depotbank berechtigt und verpflichtet, im eigenen Namen

- Anspriiche der Anteilinhaber gegen die Verwaltungsgesellschaft oder eine frilhere Depotbank geltend zu machen;

- wegen VollstreckungsmaBnahmen Dritter Widerspruch zu erheben und vorzugehen, wenn wegen eines Anspruchs
vollstreckt wird, fiir den das Vermégen des jeweiligen Teilfonds nicht haftet.

6. Die Depotbank ist an Weisungen der Verwaltungsgesellschaft gebunden, sofern solche Weisungen nicht dem Ge-
setz, dem Verwaltungsreglement oder dem jeweils gliltigen Verkaufsprospekt des Fonds widersprechen.

7. Die Depotbank ist berechtigt, die Depotbankbestellung jederzeit im Einklang mit dem jeweiligen Depotbankvertrag
zu kiindigen. In diesem Falle ist die Verwaltungsgesellschaft verpflichtet, den Fonds gemiB Artikel 16 des Verwaltungs-
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reglements aufzuldsen oder innerhalb von zwei Monaten mit Genehmigung der zustindigen Aufsichtsbehérde eine an-
dere Bank zur Depotbank zu bestellen; bis dahin wird die bisherige Depotbank zum Schutz der Interessen der
Anteilinhaber ihren Pflichten als Depotbank uneingeschrankt nachkommen.

Die Verwaltungsgesellschaft ist ebenfalls berechtigt, die Depotbankbestellung jederzeit im Einklang mit dem jeweiligen
Depotbankvertrag zu kiindigen. Eine derartige Kiindigung hat notwendigerweise die Auflésung des Fonds gemaB Artikel
16 dieses Verwaltungsreglements zur Folge, sofern die Verwaltungsgesellschaft nicht zuvor eine andere Bank mit Ge-
nehmigung der zustindigen Aufsichtsbehérde zur Depotbank bestellt hat, welche die gesetzlichen Funktionen der vor-
herigen Depotbank tibernimmt.

Art. 4. Anlagepolitik, Anlagebeschrinkungen.

1. Definitionen

Es gelten folgende Definitionen:

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

«Geldmarktinstrumentey: Instrumente, die lblicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden, liquide sind und de-
ren Wert jederzeit genau bestimmt werden kann.

«geregelter Markty: ein Markt gemiss Artikel 1, Ziffer 20 des Gesetzes von 2002 sowie Artikel 1, Ziffer 13 der Richt-
linie 93/22/EWG.

«OGA»: Organismus fiir gemeinsame Anlagen.

«OGAW»: Organismus fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren, welcher der Richtlinie 85/611/EWG unterliegt.

«Wertpapierey»: - Aktien und andere, Aktien gleichwertige, Wertpapiere («Aktieny)

- Schuldverschreibungen und sonstige verbriefte Schuldtitel («Schuldtitely)

- alle anderen marktfihigen Wertpapiere, die zum Erwerb von Wertpapieren durch Zeichnung oder Austausch be-
rechtigen, mit Ausnahme der in nachfolgender Nr. 7 dieses Artikels genannten Techniken und Instrumente.

2. Anlagepolitik

Das Hauptziel der Anlagepolitik des Fonds ist die nachhaltige Wertsteigerung der von den Kunden eingebrachten An-
lagemittel.

Zu diesem Zweck ist beabsichtigt, das Fondsvermogen der einzelnen Teilfonds nach dem Grundsatz der Risikostreu-
ung in Aktien und aktiendhnlichen Wertpapieren, fest- und variabelverzinslichen Wertpapieren sowie in Wandel- und
Optionsanleihen, die an einer Bérse oder an einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt werden, anzulegen.

Sofern Anlagen einzelner Teilfonds in Wertpapieren erfolgen, die von Unternehmen begeben werden, welche ihren
Hauptsitz in RuBland haben oder welche in RuBland ansissig sind, werden diese Anlagen ausschlieBlich iiber «Global
Depository Receipts» («GDRsy) oder liber «American Depository Receipts» («<ADRsy) getitigt.

Die Anlagegrenzen betreffend Wertpapiere, welche an einer Bérse notiert oder auf einem geregelten Markt gehan-
delt werden, sind anwendbar, sofern die Wertpapiere von Unternehmen, die ihren Hauptsitz in RuBland haben oder die
in RuBland ansissig sind, durch «Global Depository Receipts» («<GDRs») oder durch «American Depository Receiptsy»
(«ADRsy) verbrieft sind, welche von Finanzinstituten erster Ordnung ausgegeben werden. ADRs werden von U.S. Ban-
ken ausgegeben und geférdert. Sie verleihen das Recht, Wertpapiere, die von Emittenten ausgegeben wurden und in
einer U.S. Bank oder in einer Korrespondenzbank in den U.S.A. hinterlegt sind, zu erhalten. GDRs sind Depotscheine,
die von einer U.S. Bank, von einer europidischen Bank oder von einem anderen Finanzinstitut ausgegeben werden und
die dhnliche Charakteristika aufweisen wie ADRs. ADRs und GDRs miissen nicht unbedingt in der gleichen Wihrung
wie die zugrundeliegenden Wertpapiere ausgedriickt sein.

Die Anlage des Fondsvermégens der einzelnen Teilfonds unterliegt den nachfolgenden Regelungen und Anlagebe-
schrankungen, die grundsitzlich auf jeden Teilfonds separat anwendbar sind. Dies gilt nicht fiir die Anlagebeschrankun-
gen aus Nr. 5 (k) bzw. (I), fur welche auf den Fonds insgesamt bzw. das Gesamt-Nettofondsvermégen, wie es sich aus
der Addition der Teilfondsvermégen abziiglich zugehériger Verbindlichkeiten der Teilfonds ergibt, abzustellen ist.

3. Anlagen des Fonds konnen aus folgenden Vermogenswerten bestehen:

Aufgrund der spezifischen Anlagepolitik eines Teilfonds ist es moglich, dass verschiedene der nachfolgend erwihnten
Anlagemoglichkeiten auf bestimmte Teilfonds keine Anwendung finden. Dies wird gegebenenfalls im Verkaufsprospekt
des Fonds erwiéhnt.

a) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die auf einem geregelten Markt notiert oder gehandelt werden;

b) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die auf einem anderen Markt, der anerkannt, geregelt, fiir das Publi-
kum offen und dessen Funktionsweise ordnungsgemaB ist, in einem Mitgliedstaat der Europiischen Union gehandelt
werden;

c) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die an einer Wertpapierborse eines Drittstaates zur amtlichen Notie-
rung zugelassen sind oder dort auf einem anderen geregelten Markt gehandelt werden, der anerkannt, fiir das Publikum
offen und dessen Funktionsweise ordnungsgemaB ist;

d) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten aus Neuemissionen, sofern die Emissionsbedingungen die Verpflich-
tung enthalten, dass die Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt im Sinne der vorstehend unter Nr. 3. a) bis
c) genannten Bestimmungen beantragt wird und die Zulassung spatestens vor Ablauf eines Jahres nach der Ausgabe er-
langt wird;

e) Anteilen von nach der Richtlinie 85/611/EWG zugelassenen OGAW und /oder anderen OGA im Sinne von Artikel
1 Absatz 2 erster und zweiter Gedankenstrich der Richtlinie 85/611/EWG mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europai-
schen Union oder einem Drittstaat, sofern

- diese anderen OGA nach Rechtsvorschriften zugelassen wurden, die sie einer behérdlichen Aufsicht unterstellen,
welche nach Auffassung der CSSF derjenigen nach dem Gemeinschaftsrecht gleichwertig ist, und ausreichende Gewihr
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fur die Zusammenarbeit zwischen den Behorden besteht (derzeit die Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, die
Schweiz, Hong Kong und Japan);

- das Schutzniveau der Anteilinhaber der anderen OGA dem Schutzniveau der Anteilinhaber eines OGAW gleich-
wertig ist und insbesondere die Vorschriften fiir die getrennte Verwahrung des Fondsvermégens, die Kreditaufnahme,
die Kreditgewihrung und Leerverkiufe von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten den Anforderungen der Richt-
linie 85/611/EWG gleichwertig sind;

- die Geschiftstitigkeit der anderen OGA Gegenstand von Halbjahres- und Jahresberichten ist, die es erlauben, sich
ein Urteil Giber das Vermdgen und die Verbindlichkeiten, die Ertrage und die Transaktionen im Berichtszeitraum zu bil-
den;

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

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

g) abgeleiteten Finanzinstrumenten, d.h. insbesondere Optionen und Futures sowie Tauschgeschifte («Derivateny),
einschlieBlich gleichwertiger bar abgerechneter Instrumente, die an einem der unter den Buchstaben a), b) und c) be-
zeichneten geregelten Markte gehandelt werden, und/oder abgeleiteten Finanzinstrumenten, die nicht an einer Bérse
gehandelt werden («OTC-Derivateny), sofern

- es sich bei den Basiswerten um Instrumente im Sinne von dieser Nr. 3. a) bis h), um Finanzindizes, Zinssitze, Wech-
selkurse oder Wihrungen handelt, in die der Fonds bzw. Teilfonds gemiss seinen Anlagezielen investieren darf;

- die Gegenparteien bei Geschiften mit OTC-Derivaten einer behérdlichen Aufsicht unterliegende Institute der Ka-
tegorien sind, die von der CSSF zugelassen wurden und

- die OTC-Derivate einer zuverldssigen und Uberpriifbaren Bewertung auf Tagesbasis unterliegen und jederzeit auf
Initiative des Fonds zum angemessenen Zeitwert verauBert, liquidiert oder durch ein Gegengeschift glattgestellt werden
konnen.

h) Geldmarktinstrumenten, die nicht auf einem geregelten Markt gehandelt werden und nicht unter die vorstehend
genannte Definition fallen, sofern die Emission oder der Emittent dieser Instrumente selbst Vorschriften liber den Ein-
lagen- und den Anlegerschutz unterliegt, und vorausgesetzt sie werden

- von einer zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Kérperschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedsstaats, der
Europidischen Zentralbank, der Europdischen Union oder der Europiischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder, im
Falle eines Bundesstaates, einem Mitgliedstaat der Féderation oder von einer internationalen Einrichtung &ffentlich-
rechtlichen Charakters, der mindestens ein Mitgliedstaat angehort, begeben oder garantiert oder

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

- von einem Institut, das gemaB den im Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer behordlichen Aufsicht unter-
stellt ist, oder einem Institut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der CSSF mindestens so streng sind, wie
die des Gemeinschaftsrechts, unterliegt und diese einhilt, begeben oder garantiert, oder

- von anderen Emittenten begeben, die einer Kategorie angehéren, die von der CSSF zugelassen wurde, sofern fiir
Anlagen in diesen Instrumenten Vorschriften fiir den Anlegerschutz gelten, die denen des ersten, des zweiten oder des
dritten Gedankenstrichs gleichwertig sind und sofern es sich bei dem Emittenten entweder um ein Unternehmen mit
einem Eigenkapital von mindestens zehn Millionen Euro (10.000.000 Euro), das seinen Jahresabschluss nach den Vor-
schriften der vierten Richtlinie 78/660/EWG erstellt und veroffentlicht, oder um einen Rechtstrager, der innerhalb einer
eine oder mehrere borsennotierte Gesellschaften umfassenden Unternehmensgruppe fiir die Finanzierung dieser Grup-
pe zustindig ist, oder um einen Rechtstriger handelt, der die wertpapiermiBige Unterlegung von Verbindlichkeiten
durch Nutzung einer von einer Bank eingeraumten Kreditlinie finanzieren soll.

4. Der Fonds kann dariiber hinaus:

a) bis zu 10% seines Nettovermégens in anderen als den unter Nr. 3. genannten Wertpapieren und Geldmarktinstru-
menten anlegen;

b) in Hohe von bis zu 49% seines Nettovermogens fliissige Mittel und dhnliche Vermégenswerte halten;

c) Kredite fiir kurze Zeit bis zu einem Gegenwert von 10% seines Nettovermogens aufnehmen. Deckungsgeschifte
im Zusammenhang mit dem Verkauf von Optionen oder dem Erwerb oder Verkauf von Terminkontrakten und Futures
gelten nicht als Kreditaufnahme im Sinne dieser Anlagebeschrankung;

d) Devisen im Rahmen eines «Back-to-back»-Geschiftes erwerben.

5. Dariiber hinaus wird der Fonds bei der Anlage seines Vermogens folgende Anlagebeschrankungen beachten:

a) Der Fonds darf héchstens 10% seines Nettovermégens in Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten ein und
desselben Emittenten anlegen. Der Fonds darf héchstens 20% seines Nettovermdgens in Einlagen bei ein und derselben
Einrichtung anlegen. Das Ausfallrisiko der Gegenpartei bei Geschiften des Fonds mit OTC-Derivaten darf 10% seines
Nettovermogens nicht iiberschreiten, wenn die Gegenpartei ein Kreditinstitut im Sinne von Nr. 3. f) ist. Fiir andere Fille
betrigt die Grenze maximal 5% des Nettovermégens des Fonds.

b) Der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente von Emittenten, bei denen der Fonds jeweils mehr
als 5% seines Nettovermogens anlegt, darf 40% des Wertes seines Nettovermdgens nicht iiberschreiten. Diese Begren-
zung findet keine Anwendung auf Einlagen und auf Geschifte mit OTC-Derivaten, die mit Finanzinstituten getitigt wer-
den, welche einer behérdlichen Aufsicht unterliegen.

Ungeachtet der einzelnen in Nr. 5. a) genannten Obergrenzen darf der Fonds bei ein und derselben Einrichtung héch-
stens 20% seines Nettovermogens in einer Kombination aus
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- von dieser Einrichtung begebenen Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten,

- Einlagen bei dieser Einrichtung und/oder

- der mit dieser Einrichtung gehandelten OTC-Derivate

investieren.

c) Die in Nr. 5. a) Satz 1 genannte Obergrenze betrigt hochstens 35%, wenn die Wertpapiere oder Geldmarktinstru-
mente von einem Mitgliedstaat der Europiischen Union oder seinen Gebietskorperschaften, von einem Drittstaat oder
von internationalen Einrichtungen offentlich-rechtlichen Charakters, denen mindestens ein Mitgliedstaat der Europii-
schen Union angehdrt, begeben oder garantiert werden.

d) Die in Nr. 5. a) Satz 1 genannte Obergrenze betragt hochstens 25% fiir bestimmte Schuldverschreibungen, wenn
diese von einem Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europiischen Union begeben werden, das aufgrund
gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen behérdlichen Auf-
sicht unterliegt. Insbesondere miissen die Ertrige aus der Emission dieser Schuldverschreibungen gemiB den gesetzli-
chen Vorschriften in Vermogenswerten angelegt werden, die wiahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen
die sich daraus ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und vorrangig fiir die beim Ausfall des Emittenten fillig
werdende Riickzahlung des Kapitals und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

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

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

Die in Nr. 5. a), b), ¢) und d) genannten Grenzen diirfen nicht kumuliert werden; daher diirfen gemaB3 Nr. 5. a), b),
c) und d) getitigte Anlagen in Wertpapieren oder Geldmarktinstrumente ein und desselben Emittenten oder in Einlagen
bei diesem Emittenten oder in Derivaten desselben nicht 35% des Nettovermogens des Fonds iibersteigen.

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

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

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

- die Zusammensetzung des Index hinreichend diversifiziert ist;

- der Index eine addquate Bezugsgrundlage fiir den Markt darstellt, auf den er sich bezieht;

- der Index in angemessener Weise veroéffentlicht wird.

g) Die in Nr. 5. f) festgelegte Grenze betrigt 35%, sofern dies aufgrund auBergewohnlicher Marktbedingungen ge-
rechtfertigt ist, und zwar insbesondere auf geregelten Markten, auf denen bestimmte Wertpapiere oder Geldmarktin-
strumente stark dominieren. Eine Anlage bis zu dieser Obergrenze ist nur bei einem einzigen Emittenten moglich.

h) Unbeschadet der Bestimmungen gemaB Nr. 5. a) bis e) darf der Fonds, nach dem Grundsatz der Risikostreuung,
bis zu 100% seines Nettovermégens in Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten verschiedener Emissionen anlegen,
die von einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder seinen Gebietskorperschaften oder von einem anderen Mit-
gliedstaat der OECD oder von internationalen Organismen &ffentlich-rechtlichen Charakters, denen ein oder mehrere
Mitgliedstaaten der Europiischen Union angehoren, begeben oder garantiert werden, vorausgesetzt, dass (i) solche
Wertpapiere im Rahmen von mindestens sechs verschiedenen Emissionen begeben worden sind und (ii) in Wertpapie-
ren aus ein und derselben Emission nicht mehr als 30% des Nettovermogens des Fonds angelegt werden.

i) Der Fonds darf Anteile anderer OGAW und/oder anderer OGA im Sinne von Nr. 3. e) erwerben, wenn er nicht
mehr als 10% seines Nettovermégens in ein und demselben OGAW oder einem anderen OGA anlegt.

Bei der Anwendung dieser Anlagegrenze ist jeder Teilfonds eines Umbrella-Fonds im Sinne von Artikel 133 des Ge-
setzes von 2002 wie ein eigenstiandiger Emittent zu betrachten, vorausgesetzt, es ist sichergestellt, daBB das Prinzip der
Einzelhaftung pro Teilfonds im Hinblick auf Dritte Anwendung findet.

j) Anlagen in Anteilen von anderen OGA als OGAW diirfen insgesamt 10% des Nettovermogens des Fonds nicht
Ubersteigen.

Wenn der Fonds Anteile eines OGAW und/oder sonstigen OGA erworben hat, werden die Anlagewerte des betref-
fenden OGAW oder anderen OGA in Bezug auf die in Nr. 5. a) bis e) genannten Obergrenzen nicht beriicksichtigt.

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

k) Der Fonds insgesamt darf stimmberechtigte Aktien nicht in einem Umfang erwerben, der es ihm erlaubte, auf die
Verwaltung des Emittenten einen wesentlichen EinfluB auszuiiben.

I) Ferner darf der Fonds insgesamt nicht mehr als:

- 10% der stimmrechtslosen Aktien ein und desselben Emittenten;

- 10% der Schuldverschreibungen ein und desselben Emittenten;

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

erwerben.

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

m) Die vorstehenden Bestimmungen gemaB Nr. 5. k) und 1) sind nicht anwendbar im Hinblick auf:

aa) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einem Mitgliedstaat der Europiischen Union oder dessen Ge-
bietskorperschaften begeben oder garantiert werden;

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

cc) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von internationalen Organismen 6ffentlich-rechtlichen Charakters
begeben werden, denen ein oder mehrere Mitgliedstaaten der Europiischen Union angehéren;

dd) Aktien von Gesellschaften, die nach dem Recht eines Staates errichtet wurden, der kein Mitgliedstaat der Euro-
paischen Union ist, sofern (i) eine solche Gesellschaft ihr Vermégen hauptsachlich in Wertpapieren von Emittenten aus
diesem Staat anlegt, (ii) nach dem Recht dieses Staates eine Beteiligung des Fonds an dem Kapital einer solchen Gesell-
schaft den einzig moglichen Weg darstellt, um Wertpapiere von Emittenten dieses Staates zu erwerben und (iii) diese
Gesellschaft im Rahmen ihrer Vermogensanlage die Anlagebeschrinkungen gemaB vorstehend Nr. 5. a) bis ) und Nr.
5.i) bis l) beachtet.

n) Der Fonds darf keine Edelmetalle oder Zertifikate hieriiber erwerben.

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

p) Zu Lasten des Fondsvermégens diirfen keine Kredite oder Garantien fiir Dritte ausgegeben werden, wobei diese
Anlagebeschrinkung den Fonds nicht daran hindert, sein Nettovermégen in nicht voll einbezahlten Wertpapieren, Geld-
marktinstrumenten oder anderer Finanzinstrumente im Sinne von oben Nr. 3. e), g) und h) anzulegen, vorausgesetzt,
der Fonds verfiigt liber ausreichende Bar- oder sonstige fliissige Mittel, um dem Abruf der verbleibenden Einzahlungen
gerecht werden zu kénnen; solche Reserven diirfen nicht schon im Rahmen des Verkaufs von Optionen beriicksichtigt
sein.

q) Leerverkiufe von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder anderen in oben Nr. 3. e), g) und h) genannten Fi-
nanzinstrumenten diirfen nicht getitigt werden.

6. Unbeschadet hierin enthaltener gegenteiliger Bestimmungen:

a) braucht der Fonds die in vorstehend Nr. 3. bis 5. vorgesehenen Anlagegrenzen bei der Ausiibung von Zeichnungs-
rechten, die an Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente, die er in seinem Fondsvermégen hilt, geknipft sind, nicht
einzuhalten.

b) muB der Fonds dann, wenn diese Bestimmungen aus Griinden, die auBerhalb der Macht des Fonds liegen, oder
aufgrund von Zeichnungsrechten iiberschritten werden, vorrangig danach streben, die Situation im Rahmen seiner Ver-
kaufstransaktionen unter Beriicksichtigung der Interessen seiner Anteilinhaber zu bereinigen.

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

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

7. Techniken und Instrumente

a) Allgemeine Bestimmungen

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

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

Unter keinen Umstidnden darf der Fonds bei den mit Derivaten sowie sonstigen Techniken und Instrumenten ver-
bundenen Transaktionen von den im Verkaufsprospekt genannten Anlagezielen des jeweiligen Teilfonds abweichen.

b) Wertpapierleihe

Der Fonds kann im Rahmen der Wertpapierleihe als Leihgeber und als Leihnehmer auftreten, wobei solche Geschifte
mit nachfolgenden Regeln im Einklang stehen miissen:

aa) Der Fonds darf Wertpapiere nur im Rahmen eines standardisierten Systems leihen und verleihen, das von einer
anerkannten Clearinginstitution oder von einem erstklassigen, auf derartige Geschifte spezialisierten Finanzinstitut or-
ganisiert wird.

bb) Im Rahmen der Wertpapierleihe muss der Fonds grundsitzlich eine Garantie erhalten, deren Wert bei Abschluss
des Vertrages wenigstens dem Gesamtwert der verliehenen Wertpapiere entspricht.

Diese Garantie muss in Form von liquiden Vermégenswerten und/oder Wertpapieren, die von einem Mitgliedstaat
der OECD oder seinen Gebietskorperschaften oder von supranationalen Institutionen und Einrichtungen gemein-
schaftsrechtlicher, regionaler oder weltweiter Natur begeben oder garantiert werden und die fiir den Fonds bis zum
Ende der Laufzeit der Wertpapierleihe gesperrt bleiben, gegeben werden. Einer solchen Garantie bedarf es nicht, wenn
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die Wertpapierleihe tiber CLEARSTREAM oder EUROCLEAR oder iiber eine andere Organisation, die dem Leihgeber
die Riickerstattung seiner Wertpapiere im Wege einer Garantie oder anders sicherstellt, durchgefiihrt wird.

cc) Die Wertpapierleihe darf, sofern der Fonds als Leihgeber auftritt, 50% des Gesamtwertes des Wertpapierport-
folios des Fonds nicht tiberschreiten.

dd) Die Wertpapierleihe darf 30 Tage nicht tiberschreiten.

ee) Die unter den Punkten (cc) und (dd) genannten Beschriankungen gelten nicht, sofern dem Fonds das Recht zu-
steht, den Wertpapierleihvertrag zu jeder Zeit zu kiindigen und die Riickerstattung der verliehenen Wertpapiere zu
verlangen.

ff) Uber vom Fonds geliechene Wertpapiere darf wihrend der Zeit, in welcher sie im Besitz des Fonds sind, nicht ver-
fligt werden, es sei denn, sie sind durch Finanzinstrumente, die den Fonds in die Lage versetzen, die geliehenen Wert-
papiere zum Vertragsende riickzuerstatten, ausreichend abgesichert.

gg) Die Wertpapierleihe darf, sofern der Fonds als Leihnehmer auftritt, 50% des Gesamtwertes des Wertpapierport-
folios des Fonds nicht {iberschreiten.

hh) Der Fonds darf als Leihnehmer unter folgenden Umstinden im Zusammenhang mit der Abwicklung einer Wert-
papiertransaktion auftreten: (i) wihrend einer Zeit, in der die Wertpapiere zu erneuten Registrierung versandt wurden;
(ii) wenn Wertpapiere verliehen und nicht rechtzeitig riickerstattet wurden und (iii) um einen Fehlschlag in der Abwick-
lung zu vermeiden, wenn die Depotbank ihrer Lieferpflicht nicht nachkommt.

c) Wertpapierpensionsgeschifte

Der Fonds kann nebenbei Wertpapierpensionsgeschifte eingehen, die darin bestehen, Wertpapiere zu kaufen und zu
verkaufen mit der Besonderheit einer Klausel, welche dem Verkiufer das Recht vorbehilt oder die Verpflichtung aufer-
legt, vom Erwerber die Wertpapiere zu einem Preis und in einer Frist, welche beide Parteien in ihren vertraglichen Ver-
einbarungen festlegen, zuriickzuerwerben.

Der Fonds kann als Verkiufer oder als Kaufer im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschiften sowie in einer Serie
von Wertpaperpensionsgeschiften auftreten. Seine Beteiligung an derartigen Geschiften unterliegt jedoch den folgen-
den Bedingungen:

aa) Der Fonds darf Wertpapiere iiber ein Wertpapierpensionsgeschift nur kaufen oder verkaufen, wenn die Gegen-
partei ein erstklassiges, auf solche Geschifte spezialisiertes Finanzinstitut ist.

bb) Wihrend der Laufzeit eines Wertpapierpensionsgeschiftes darf der Fonds die gegenstindlichen Wertpapiere
nicht verkaufen, bevor nicht das Riickkaufrecht durch die Gegenseite ausgeiibt oder die Riickkauffrist abgelaufen ist.

cc) Da der Fonds sich Riicknahmeantrigen auf eigene Anteile gegeniiber sieht, muss er sicherstellen, dass seine Po-
sitionen im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschiften ihn zu keiner Zeit daran hindern, seinen Riicknahmeverpflich-
tungen nachzukommen.

Wertpapierpensionsgeschifte werden voraussichtlich nur gelegentlich eingegangen werden.

8. Risikomanagement-Verfahren

Im Rahmen des Fonds wird ein Risikomanagement-Verfahren eingesetzt, welches es der Verwaltungsgesellschaft er-
moglicht, das mit den Anlagepositionen des jeweiligen Teilfonds verbundene Risiko sowie ihren jeweiligen Anteil am Ge-
samtrisikoprofil des Anlageportfolios jederzeit zu liberwachen und zu messen.

Im Hinblick auf Derivate wird der Fonds ein Verfahren einsetzen, das eine prizise und unabhingige Bewertung der
OTC-Derivate erlaubt. Dariber hinaus stellt der Fonds im Hinblick auf Derivate sicher, dass das mit Derivaten verbun-
dene Gesamtrisiko den Gesamtnettowert seines Portfolios nicht iiberschreitet. Bei der Berechnung dieses Gesamtrisi-
kos werden der Marktwert der Basiswerte, das Ausfallrisiko der Gegenpartei, kiinftige Marktfluktuationen und die
Liquidationsfrist der Positionen beriicksichtigt.

Der Fonds darf als Teil seiner Anlagestrategie innerhalb der in vorstehend Nr. 5. ) dieses Artikels festgelegten Gren-
zen Anlagen in Derivaten titigen, sofern das Gesamtrisiko der Basiswerte die Anlagegrenzen von vorstehend Nr. 5. a)
bis e) dieses Artikels nicht liberschreitet. Wenn der Fonds in indexbasierten Derivaten anlegt, miissen diese Anlagen
nicht bei den Anlagegrenzen von vorstehend Nr. 5. a) bis e) dieses Artikels beriicksichtigt werden.

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

Art. 5. Anteile und Anteilklassen.

1. Anteile an einem Teilfonds werden durch Globalzertifikate verbrieft; ein Anspruch auf Auslieferung effektiver Stiik-
ke besteht nicht. Auf Wunsch des Anteilinhabers stellt die Verwaltungsgesellschaft Anteilbestitigungen iiber erworbene
Anteile aus, die auch Bruchteile bis zu einem Tausendstel eines Anteils reprasentieren kénnen.

2. Alle Anteile eines Teilfonds haben grundsitzlich gleiche Rechte.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fir jeden Teilfonds zwei Anteilklassen A und B vorsehen. Anteile der Klasse A be-
rechtigen zu Ausschiittungen, wahrend auf Anteile der Klasse B keine Ausschiittungen bezahlt werden. Alle Anteile sind
vom Tage ihrer Ausgabe an in gleicher Weise an Ertrigen, Kursgewinnen und am Liquidationserls ihrer jeweiligen An-
teilklasse berechtigt.

3. Ausgabe und Riicknahme der Anteile sowie die Vornahme von Zahlungen auf Anteile bzw. Ertragsscheine erfolgen
bei der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank sowie iiber jede Zahlstelle.

Art. 6. Ausgabe von Anteilen.

1. Die Ausgabe von Anteilen erfolgt zu dem nach Artikel 7 bestimmten Anteilwert zuziiglich eines Ausgabeaufgeldes
von bis zu 5% des Anteilwertes («Ausgabepreisy). Das Ausgabeaufgeld wird zugunsten der Vertriebsstellen erhoben.

2. Die Ausgabe von Anteilen an den verschiedenen Teilfonds erfolgt grundsitzlich an jedem in Artikel 7 dieses Ver-
waltungsreglements definierten Bewertungstag. Die Verwaltungsgesellschaft kann jedoch im Interesse der Anteilinhaber
beschlieBen, da im Zusammenhang mit einzelnen Teilfonds Anteile ausschlieBlich an dem Erstausgabetag ausgegeben
werden; dies findet fiir die entsprechenden Teilfonds Erwihnung im Verkaufsprospekt. Im Interesse der Anteilinhaber
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kann die Verwaltungsgesellschaft fiir die Teilfonds, bei denen die Ausgabe von Anteilen nach dem Erstausgabetag einge-
stellt wurde, beschlieBen, auch nach dem Erstausgabetag Anteile auszugeben, und dies ggf. an jedem Bewertungstag. Dies
findet Erwahnung im Verkaufsprospekt.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir jeden Teilfonds jederzeit nach eigenem Ermessen einen Zeichnungsantrag zu-
riickweisen oder die Ausgabe von Anteilen zeitweilig beschrinken, aussetzen oder endgiiltig einstellen, soweit dies im
Interesse der Gesamtheit der Anteilinhaber, zum Schutz der Verwaltungsgesellschaft, zum Schutz des Fonds oder des
jeweiligen Teilfonds, im Interesse der Anlagepolitik oder im Fall der Gefahrdung der spezifischen Anlageziele des jewei-
ligen Teilfonds erforderlich erscheint.

3. Der Erwerb von Anteilen erfolgt grundsitzlich zum Ausgabepreis des jeweiligen Bewertungstages gemaB3 Artikel 7
Absatz 1 des Verwaltungsreglements. Zeichnungsantrage, welche bis spitestens 12.00 Uhr (Luxemburger Zeit) an einem
Bewertungstag bei der Verwaltungsgesellschaft eingegangen sind, werden auf der Grundlage des Ausgabepreises dieses
Bewertungstages abgerechnet. Zeichnungsantrige, welche nach 12.00 Uhr (Luxemburger Zeit) eingehen, werden auf
der Grundlage des Ausgabepreises des nichstfolgenden Bewertungstages abgerechnet. Die Verwaltungsgesellschaft
kann im Interesse der Anteilinhaber fiir einzelne Teilfonds eine von dieser Bestimmung abweichende Regelung treffen,
welche dann im Verkaufsprospekt Erwahnung findet.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von zwei Bankarbeitstagen nach dem entsprechenden Bewertungstag in der Wihrung
des jeweiligen Teilfonds zahlbar-.

4. Die Anteile werden unverziiglich nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank im Auftrag der Verwaltungs-
gesellschaft von der Depotbank zugeteilt.

5. Die Depotbank wird auf nicht ausgefiihrte Zeichnungsantrige eingehende Zahlungen unverziiglich zuriickzahlen.

Art. 7. Anteilwertberechnung.

1. Der Wert eines Anteils («Anteilwerty) lautet auf die im Verkaufsprospekt festgelegte Wihrung, in welcher der
jeweilige Teilfonds aufgelegt wird («Referenzwahrungy). Er wird unter Aufsicht der Depotbank von der Verwaltungsge-
sellschaft oder einem von ihr beauftragten Dritten separat fiir jeden Teilfonds an einem Tag («Bewertungstag») und in
einem Rhythmus berechnet wie dies im Verkaufsprospekt fiir jeden Teilfonds Erwihnung findet, wobei diese Berech-
nung jedoch mindestens zweimal monatlich erfolgen muss. Die Berechnung erfolgt durch Teilung des Netto-Fondsver-
mogens des jeweiligen Teilfonds durch die Zahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Anteile an diesem
Teilfonds.

2. Das Netto-Fondsvermégen jedes Teilfonds wird nach folgenden Grundsétzen berechnet:

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

b. Wertpapiere, die nicht an einer Borse amtlich notiert sind, die aber an einem anderen geregelten Markt gemaB3
Artikel 4 des Verwaltungsreglements gehandelt werden, werden zu einem Kurs bewertet, der nicht geringer als der
Geldkurs und nicht héher als der Briefkurs zur Zeit der Bewertung sein darf und den die Verwaltungsgesellschaft fir
den bestmdglichen Kurs hilt, zu dem die Wertpapiere verkauft werden kénnen.

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

d. Die im Fonds enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhiltlichen Riicknahmepreis be-
wertet.

e. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Bérsen oder anderen geregelten Markten
gehandelt werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er gemaB den Richtlinien der Verwaltungsge-
sellschaft auf einer konsistent fiir alle verschiedenen Arten von Vertrigen angewandten Grundlage festgestellt wird. Der
Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, welche an Bérsen oder anderen geregelten Markten gehandelt
werden, wird auf der Grundlage der letzten verfiigbaren Abwicklungspreise solcher Vertrage an den Borsen oder gere-
gelten Mirkten, auf welchen diese Futures, Forwards oder Optionen vom Fonds gehandelt werden, berechnet; sofern
ein Future, ein Forward oder eine Option an einem Tag, fiir welchen der Nettovermdgenswert bestimmt wird, nicht
liquidiert werden kann, wird die Bewertungsgrundlage fiir einen solchen Vertrag vom Verwaltungsrat in angemessener
und verniinftiger Weise bestimmt. Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet.

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

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

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

i. Alle nicht auf die Referenzwiahrung lautenden Vermogenswerte werden zum letzten Devisenmittelkurs in diese Re-
ferenzwihrung umgerechnet.

3. Sofern fiir einen Teilfonds zwei Anteilklassen gemaB Artikel 5 Absatz 2 des Verwaltungsreglements eingerichtet
sind, ergeben sich fiir die Anteilwertberechnung folgende Besonderheiten:
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a. Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den unter Absatz 1. dieses Artikels aufgefiihrten Kriterien fiir jede Anteil-
klasse separat.

b. Der MittelzufluB aufgrund der Ausgabe von Anteilen erhéht den prozentualen Anteil der jeweiligen Anteilklasse
am gesamten Wert des Netto-Fondsvermégens des jeweiligen Teilfonds. Der MittelabfluB aufgrund der Riicknahme von
Anteilen vermindert den prozentualen Anteil der jeweiligen Anteilklasse am gesamten Wert des Netto-Fondsvermé-
gens des jeweiligen Teilfonds.

c. Im Fall einer Ausschiittung vermindert sich der Anteilwert der - ausschiittungsberechtigten - Anteile der Anteil-
klasse A um den Betrag der Ausschiittung. Damit vermindert sich zugleich der prozentuale Anteil der Anteilklasse A am
Wert des Netto-Fondsvermégens des jeweiligen Teilfonds, wihrend sich der prozentuale Anteil der - nicht ausschiit-
tungsberechtigten - Anteilklasse B am Netto-Fondsvermaogen des jeweiligen Teilfonds erhoht.

4. Fiir jeden Teilfonds kann ein Ertragsausgleich durchgefiihrt werden.

5. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir umfangreiche Riicknahmeantrige, die nicht aus den liquiden Mitteln und zu-
lissigen Kreditaufnahmen des jeweiligen Teilfonds befriedigt werden kénnen, den Anteilwert auf der Basis der Kurse
des Bewertungstages bestimmen, an welchem sie fiir den jeweiligen Teilfonds die erforderlichen Wertpapierverkiufe
vornimmt; dies gilt dann auch fiir gleichzeitig eingereichte Zeichnungsauftrige.

Das Netto-Gesamtvermdgen lautet auf Euro («Fondswahrung).

Soweit in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder
gemilB den Regelungen des Verwaltungsreglements Auskunft tiber die Situation des Fondsvermégens des Fonds insge-
samt gegeben werden muss, werden die Vermdgenswerte des jeweilig en Teilfonds in die Fondswihrung umgerechnet.

Art. 8. Einstellung der Berechnung des Anteilwertes sowie der Ausgabe, Riicknahme oder des Umtau-
sches von Anteilen.

Die Verwaltungsgesellschaft ist, unbeschadet der Regelung in Artikel 6 Absatz 2 des Verwaltungsreglements, berech-
tigt, fur einen Teilfonds die Berechnung des Anteilwertes sowie die Ausgabe, Riicknahme oder den Umtausch von An-
teilen zeitweilig einzustellen, wenn und solange Umstinde vorliegen, die diese Einstellung erforderlich machen und wenn
die Einstellung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anteilinhaber gerechtfertigt ist, insbesondere:

1. wahrend der Zeit, in welcher eine Bérse oder ein anderer Markt, wo ein wesentlicher Teil der Vermégenswerte
des jeweiligen Teilfonds amtlich notiert oder gehandelt wird, geschlossen ist (auBer an gewdhnlichen Wochenenden
oder Feiertagen) oder der Handel an dieser Bérse bzw. an dem entsprechenden Markt ausgesetzt oder eingeschrankt
wurde;

2. in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellschaft liber Anlagen eines Teilfonds nicht verfiigen kann oder es ihr un-
moglich ist, den Gegenwert der Anlagekiufe oder -verkaufe frei zu transferieren oder die Berechnung des Anteilwertes
ordnungsgemalB durchzufiihren.

Die Verwaltungsgesellschaft wird die Aussetzung beziehungsweise Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung, der
Ausgabe, Riicknahme oder des Umtausches von Anteilen unverziiglich in mindestens einer Tageszeitung in den Lindern
veroffentlichen, in denen der Fonds zum 6ffentlichen Vertrieb zugelassen ist, sowie allen Anteilinhabern mitteilen, die
Anteile zur Riicknahme angeboten haben.

Art. 9. Riicknahme und Umtausch von Anteilen.

1. Die Anteilinhaber sind berechtigt, jederzeit die Riicknahme ihrer Anteile zu verlangen. Diese Riicknahme erfolgt
nur an einem Bewertungstag. Die Riicknahme erfolgt zu dem nach Artikel 7 bestimmten Anteilwert, abziglich eines
Riicknahmeabschlages von bis zu 1% des Anteilwertes. Der Riicknahmeabschlag wird zugunsten der Vertriebsstellen er-
hoben.

2. Die Riicknahme erfolgt grundsitzlich zum Riicknahmepreis des jeweiligen Bewertungstages. Riicknahmeantrige,
welche bis spitestens 12.00 Uhr (Luxemburger Zeit) an einem Bewertungstag bei der Verwaltungsgesellschaft eingegan-
gen sind, werden auf der Grundlage des Riicknahmepreises dieses Bewertungstages abgerechnet. Riicknahmeantrige,
welche nach 12.00 Uhr (Luxemburger Zeit) eingehen, werden auf der Grundlage des Riicknahmepreises des nichstfol-
genden Bewertungstages abgerechnet. Die Verwaltungsgesellschaft kann im Interesse der Anteilinhaber fiir einzelne
Teilfonds eine von dieser Bestimmung abweichende Regelung treffen, welche dann im Verkaufsprospekt Erwahnung fin-
det.

Die Zahlung des Riicknahmepreises erfolgt unverziglich nach dem entsprechenden Bewertungstag.

3. Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheriger Genehmigung durch die Depotbank berechtigt, umfangreiche
Riicknahmen, die nicht aus den fliissigen Mitteln und zuldssigen Kreditaufnahmen eines Teilfonds befriedigt werden kon-
nen, erst zu titigen, nachdem entsprechende Vermogenswerte des jeweiligen Teilfonds ohne Verzégerung verkauft wur-
den.

4. Die Depotbank ist nur insoweit zur Zahlung verpflichtet, als keine gesetzlichen Bestimmungen, z.B. devisenrecht-
liche Vorschriften oder andere von der Depotbank nicht beeinfluBbare Umstinde, die Uberweisung des Riicknahme-
preises in das Land des Antragstellers verbieten.

5. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir jeden Teilfonds Anteile einseitig gegen Zahlung des Riicknahmepreises zu-
riickkaufen, soweit dies im Interesse der Gesamtheit der Anteilinhaber oder zum Schutz der Verwaltungsgesellschaft,
des Fonds oder eines Teilfonds erforderlich erscheint.

6. Der Anteilinhaber kann seine Anteile ganz oder teilweise in Anteile einer anderen Anteilklasse ebenso wie in An-
teile eines anderen Teilfonds umtauschen. Der Tausch der Anteile erfolgt auf der Grundlage des nichsterrechneten An-
teilwertes der betreffenden Anteilklassen beziehungsweise der betreffenden Teilfonds. Sofern fir einzelne Teilfonds
eine von dieser Bestimmung abweichende Regelung gemiB Absatz 2 getroffen wurde, findet diese Anwendung. Dabei
kann eine Umtauschprovision zugunsten der Vertriebsstellen erhoben werden. Falls Anteile in Anteile einer anderen
Anteilklasse oder eines anderen Teilfonds umgetauscht werden und die Verkaufsprovision dieser Anteile héher ist als
die Verkaufsprovision der umzutauschenden Anteile, entspricht die Umtauschprovision der Differenz zwischen den Ver-
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kaufsprovisionen der betreffenden Anteilklassen bzw. Teilfonds, mindestens jedoch 1% des Anteilwertes der Anteilklas-
se bzw. des Teilfonds in welche(n) umgetauscht werden soll.

Im Zusammenhang mit verschiedenen Teilfonds kann die Verwaltungsgesellschaft im Interesse der Anteilinhaber be-
schlieBen, dass weder die Anteilinhaber dieses Teilfonds zum Umtausch ihrer Anteile berechtigt sind noch ein Umtausch
in Anteile dieses Teilfonds erfolgen kann. Dies findet Erwahnung im Verkaufsprospekt.

Art. 10. Kosten.

1. Dem jeweiligen Teilfondsvermégen konnen folgende allgemeine Kosten belastet werden:

a. alle Steuern, die auf das Fondsvermaogen des jeweiligen Teilfonds, deren Ertrige und Aufwendungen zu Lasten des
jeweiligen Teilfonds erhoben werden;

b. Kosten fiir Rechtsberatung und Steuerberatung, die der Verwaltungsgesellschaft oder der Depotbank entstehen,
wenn sie im Interesse der Anteilinhaber handeln;

c. Honorare der Wirtschaftsprifer;

d. Kosten fiir die Einlésung von Ertragsscheinen;

e. Kosten fiir Wihrungs- und Wertpapierkurssicherung;

f. Druck- und Vertriebskosten der Jahres- und Halbjahresberichte fiir die Anteilinhaber in allen notwendigen Spra-
chen, sowie Druck- und Vertriebskosten von siamtlichen weiteren Berichten und Dokumenten, welche gemaB den an-
wendbaren Gesetzen oder Verordnungen der genannten Behérden notwendig sind;

g. Kosten der fiir die Anteilinhaber bestimmten Veroffentlichungen;

h. ein angemessener Anteil an den Kosten fiir die Werbung und an solchen, welche direkt im Zusammenhang mit
dem Anbieten und Verkauf von Anteilen anfallen;

i. simtliche Kosten im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerdauBerung von Vermogenswerten.

2. Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, aus dem jeweiligen Teilfondsvermégen ein jahrliches Entgelt von bis zu
2,0% mindestens jedoch EUR 25.000,- zu erhalten, das auf der Grundlage des an jedem Bewertungstag errechneten An-
teilwertes vierteljahrlich nachtriglich auf das durchschnittliche Netto-Fondsvermégen der verschiedenen Teilfonds wih-
rend des betreffenden Quartals auszuzahlen ist.

Des weiteren kann die Verwaltungsgesellschaft aus dem jeweiligen Teilfondsvermogen eine wertentwicklungsorien-
tierte Vergiitung («Performance-Feey) in Hohe von bis zu 20% der jahrlich netto erwirtschafteten Wertentwicklung des
Netto-Fondsvermégens der verschiedenen Teilfonds erhalten. Dies findet Erwihnung im Verkaufsprospekt.

Die Performance Fee wird an jedem Bewertungstag ermittelt und bei der Anteilwertberechnung der verschiedenen
Teilfonds unter der Voraussetzung beriicksichtigt, daB ein positiver Nettoertrag im Betrachtungszeitraum vorhanden
ist. Die Performance Fee wird jahrlich nachtriglich ausbezahlt. Sofern in einem Geschiftsjahr netto Wertminderungen
ausgewiesen werden miissen, sind diese im Hinblick auf die Berechnung der Performance-Fee auf die folgenden Ge-
schiftsjahre vorzutragen und dann zu beriicksichtigen.

Im Falle der Beauftragung eines Investmentmanagers triagt die Verwaltungsgesellschaft die jeweils anfallende Vergii-
tung dieses Investmentmanagers.

3. Die Depotbank erhilt aus dem jeweiligen Teilfondsvermégen:

a. ein jahrliches Entgelt fiir die Tatigkeit als Depotbank in Hohe von bis zu 0,20%, das auf der Grundlage des an jedem
Bewertungstag errechneten Anteilwertes vierteljahrlich nachtriglich auf das durchschnittliche Netto-Fondsvermégen
der verschiedenen Teilfonds wiahrend des betreffenden Quartals auszuzahlen ist;

b. eine bankiibliche Bearbeitungsgebiihr fiir Geschifte fiir Rechnung des Fonds;

c. Kosten und Auslagen, die der Depotbank aufgrund einer zulissigen und marktiiblichen Beauftragung Dritter gemaB
Artikel 3 Absatz 4 des Verwaltungsreglements mit der Verwahrung von Vermdgenswerten der Teilfonds entstehen.

4. Alle Kosten werden zuerst den Ertriagen angerechnet, dann den Kapitalgewinnen und erst dann dem Fondsvermo-
gen.

5. Das Vermogen des Fonds haftet insgesamt fiir alle vom Fonds zu tragenden Kosten. Jedoch werden diese Kosten
den einzelnen Teilfonds, soweit sie diese gesondert betreffen, angerechnet; ansonsten werden die Kosten den einzelnen
Teilfonds gemaB dem Wert der Netto-Fondsvermogen der jeweiligen Teilfonds belastet.

6. Die Kosten fiir die Griindung des Fonds und die Erstausgabe von Anteilen betrugen ca. 14.000 Euro und wurden
bzw. werden Uber einen Zeitraum von héchstens drei Jahren abgeschrieben. Diese Ausgaben werden den bei der Griin-
dung aufgelegten Teilfonds belastet. Die Kosten im Zusammenhang mit der Auflegung weiterer Teilfonds werden dem
Fondsvermégen des jeweiligen Teilfonds zugeordnet und dort lber eine Frist von drei Jahren abgeschrieben.

Art. 11. Rechnungsjahr und Revision.

Das Rechnungsjahr des Fonds endet jahrlich am 31. Dezember. Das erste Rechnungsjahr endet zum 31. Dezember
2002. Die Biicher der Verwaltungsgesellschaft und des Fonds werden durch einen in Luxemburg zugelassenen Wirt-
schaftspriifer gepriift, der von der Verwaltungsgesellschaft bestellt wird.

Art. 12. Ausschiittungen

1. Jedes Jahr wird die Verwaltungsgesellschaft die Nettoertrige eines Teilfonds, die der Anteilklasse A zuzurechnen
sind, ausschiitten. Als Nettoertrige eines Teilfonds gelten die Dividenden und Zinsen, abziiglich der allgemeinen Kosten,
unter Ausschluss der realisierten Kapitalgewinne und Kapitalverluste oder der nicht realisierten Wertsteigerungen und
Wertminderungen sowie des Erléses aus dem Verkauf von Subskriptionsrechten oder aller sonstigen Einkiinfte nicht
wiederkehrender Art.

2. Unbeschadet der vorstehenden Regelung kann die Verwaltungsgesellschaft von Zeit zu Zeit neben den Nettoer-
tragen auch realisierte Kapitalgewinne abziiglich realisierter Kapitalverluste und ausgewiesener Wertminderungen, so-
fern diese nicht durch ausgewiesene Wertsteigerungen ausgeglichen sind, sowie Erlése aus dem Verkauf von
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Subskriptionsrechten und/oder alle sonstigen Einkiinfte nicht wiederkehrender Art ganz oder teilweise ausschiitten, so-
weit sie der Anteilklasse A zuzurechnen sind.

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

Art. 13. Verjahrung und Vorlegungsfrist.

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

2. Die Vorlegungsfrist fiir Ertragsscheine betrigt fiinf Jahre ab Veroéffentlichung der jeweiligen Ausschittungserkla-
rung.

Art. 14. Anderungen des Verwaltungsreglements.
Die Verwaltungsgesellschaft kann mit Zustimmung der Depotbank dieses Verwaltungsreglement jederzeit ganz oder
teilweise dandern.

Art. 15. Veroffentlichungen.

1. Die erstmals giiltige Fassung des Verwaltungsreglements ist bei der Kanzlei des Bezirksgerichts Luxemburg hinter-
legt sowie im «Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations», dem Amtsblatt des GroBherzogtums Luxemburg
(«Mémorial») veroffentlicht worden. Anderungen desselben werden bei der Kanzlei des Bezirksgerichts Luxemburg hin-
terlegt und ein Verweis auf diese Hinterlegung wird im Mémorial veroffentlicht.

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

3. Die Verwaltungsgesellschaft erstellt fir den Fonds einen Verkaufsprospekt, einen vereinfachten Verkaufsprospekt,
einen gepriiften Jahresbericht sowie einen Halbjahresbericht entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen des GroB-
herzogtums Luxemburg.

4. Die unter Absatz 3 dieses Artikels aufgefiihrten Unterlagen des Fonds sind fiir die Anteilinhaber am Sitz der Ver-
waltungsgesellschaft und bei jeder Zahlstelle erhiltlich.

Art. 16. Dauer und Auflésung des Fonds und seiner Teilfonds; Zusammenlegung von Teilfonds.

1. Der Fonds wurde auf unbestimmte Zeit errichtet; er kann jedoch jederzeit durch die Verwaltungsgesellschaft nach
freiem Ermessen aufgelost werden. Eine Auflésung erfolgt zwingend in den gesetzlich vorgesehenen Fillen und im Falle
der Auflésung der Verwaltungsgesellschaft.

2. Die Auflésung des Fonds wird entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen von der Verwaltungsgesellschaft im
Mémorial und in mindestens drei Tageszeitungen, welche eine angemessene Auflage erreichen, veréffentlicht. Eine die-
ser Tageszeitungen muss eine Luxemburger Tageszeitung sein. Wenn ein Tatbestand eintritt, der zur Liquidation des
Fonds fiihrt, werden die Ausgabe und der Riickkauf von Anteilen eingestellt. Die Depotbank wird den Liquidationserlos,
abzuglich der Liquidationskosten und Honorare, auf Anweisung der Verwaltungsgesellschaft oder gegebenenfalls der von
ihr oder von der Depotbank im Einvernehmen mit der Aufsichtsbehérde ernannten Liquidatoren unter die Anteilinha-
ber im Verhiltnis ihrer jeweiligen Anteile verteilen. Liquidationserldse, die zum AbschluB des Liquidationsverfahrens von
Anteilinhabern nicht eingefordert worden sind, werden, soweit dann gesetzlich notwendig, von der Depotbank fiir
Rechnung der berechtigten Anteilinhaber nach AbschluB3 des Liquidationsverfahrens bei der «Caisse des Consignationsy
in Luxemburg hinterlegt, wo diese Betrage verfallen, wenn sie nicht innerhalb der gesetzlichen Frist dort angefordert
werden.

3. Die Verwaltungsgesellschaft kann jederzeit neue Teilfonds auflegen. Sie kann bestehende Teilfonds auflésen, sofern
dies unter Beriicksichtigung der Interessen der Anteilinhaber, zum Schutz der Verwaltungsgesellschaft, zum Schutz des
Fonds oder im Interesse der Anlagepolitik notwendig oder angebracht erscheint. Dariiber hinaus kénnen Teilfonds auf
bestimmte Zeit errichtet werden. Dies findet gegebenenfalls Erwahnung im Verkaufsprospekt.

In den beiden Monaten, die dem Zeitpunkt der Auflésung eines, auf bestimmte Zeit errichteten Teilfonds vorangehen,
wird die Verwaltungsgesellschaft den entsprechenden Teilfonds abwickeln. Dabei werden die Vermégensanlagen verau-
Bert, die Forderungen eingezogen und die Verbindlichkeiten getilgt.

Die Auflésung bestehender unbefristeter Teilfonds wird mindestens 30 Tage zuvor entsprechend Absatz 2 Satz 1 und
2 veroffentlicht.

Die in Absatz 2 Satz 5 enthaltene Regelung gilt entsprechend fiir simtliche nicht nach AbschluB des Liquidationsver-
fahrens eingeforderten Betrige.

4. Teilfonds kénnen weder zusammengelegt noch mit anderen Organismen fiir gemeinsame Anlagen verschmolzen
werden.

5. Weder die Anteilinhaber noch deren Erben, Glaubiger oder Rechtsnachfolger konnen die Auflésung oder die Tei-
lung des Fonds oder eines Teilfonds beantragen.

Art. 17. Anwendbares Recht, Gerichtsstand und Vertragssprache.

1. Das Verwaltungsreglement unterliegt Luxemburger Recht. Insbesondere gelten in Ergianzung zu den Regelungen
des Verwaltungsreglements die Vorschriften des Gesetzes von 2002. Gleiches gilt fiir die Rechtsbeziehungen zwischen
den Anteilinhabern, der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank.

2. Jeder Rechtsstreit zwischen Anteilinhabern, der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank im Hinblick auf den
Fonds oder einen Teilfonds unterliegt der Gerichtsbarkeit des zustindigen Gerichts im Gerichtsbezirk Luxemburg im
GroBherzogtum Luxemburg. Die Verwaltungsgesellschaft und die Depotbank sind berechtigt, sich selbst und den Fonds
der Gerichtsbarkeit und dem Recht eines jeden Landes zu unterwerfen, in welchem Anteile des Fonds &ffentlich ver-
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trieben werden, soweit es sich um Anspriiche der Anleger handelt, die in dem betreffenden Land ansissig sind, und im
Hinblick auf Angelegenheiten, die sich auf den Fonds beziehen.
3. Der deutsche Wortlaut des Verwaltungsreglements ist maBgeblich.

Art. 18. Inkrafttreten.

Dieses Verwaltungsreglement sowie Anderungen desselben treten am Tag ihrer Unterzeichnung in Kraft, sofern
nichts anderes bestimmt ist.

Das vorstehende Verwaltungsreglement tritt am Tag der Unterzeichnung dieses Beschlusses in Kraft.

Dieser AnderungsbeschluB wurde in drei Exemplaren ausgefertigt.

Luxemburg, den 13. Februar 2004.
M.M.WARBURG-LuxINVEST S.A.
Die Verwaltungsgesellschaft
Unterschriften

M.M.WARBURG & CO LUXEMBOURG S.A.
Die Depotbank
Unterschriften
Enregistré a Luxembourg, le 18 février 2004, réf. LSO-ANO03853. — Regu 50 euros.
Le Receveur (signé): D. Hartmann.
(016326.2//671) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 19 février 2004.

ALTIS FUND, Fonds Commun de Placement.

VERWALTUNGSREGLEMENT

Die M.M.WARBURG-LuxINVEST S.A. (die «Verwaltungsgesellschafty) hat mit Zustimmung der M.M.WARBURG &
CO LUXEMBOURG S.A. (die «Depotbank») beschlossen, das Verwaltungsreglement des Sondervermégens ALTIS
FUND, das am 18. Februar 2002 nach Teil | des Gesetzes vom 30. Marz 1988 iiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen
in Kraft getreten ist, mit Wirkung zum 13. Februar 2004 dahingehend zu dndern, dass es die Bestimmungen von Teil |
des Gesetzes vom 20. Dezember 2002 iiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen und die Anforderungen der Richtlinie
85/611/EWG in der Fassung der Anderungsrichtlinien 2001/107/EG und 2001/108/EG erfiillt.

Das Verwaltungsreglement des Sondervermégens ALTIS FUND lautet nunmehr wie folgt:

Art. 1. Der Fonds.

1. Der ALTIS FUND (der «Fonds») wurde nach dem Recht des GroBherzogtums Luxemburg als Organismus fiir ge-
meinsame Anlagen in Wertpapieren («OGAWY») in der Form eines Sondervermégens (fonds commun de placement)
durch die M.M.WARBURG-LuxINVEST S.A. (die «Verwaltungsgesellschafty) aufgelegt.

2. Der Fonds besteht aus einem oder mehreren Teilfonds im Sinne von Artikel 133 des Gesetzes vom 20. Dezember
2002 iiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen (das «Gesetz von 2002»). Die Gesamtheit der Teilfonds ergibt den
Fonds. Jeder Anleger ist am Fonds durch Beteiligung an einem Teilfonds beteiligt. Das Nettovermogen des Fonds muf3
innerhalb von 6 Monaten nach Genehmigung mindestens den Gegenwert von 1.250.000 Euro erreichen.

Jeder Teilfonds gilt im Verhiltnis der Anteilinhaber untereinander als selbstindiges Sondervermégen. Die Rechte und
Pflichten der Anteilinhaber eines Teilfonds sind von denen der Anteilinhaber der anderen Teilfonds getrennt.

Gegeniiber Dritten haften die Vermogenswerte eines jeden Teilfonds lediglich fiir solche Verbindlichkeiten, welche
dem betreffenden Teilfonds zuzuordnen sind.

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

Durch den Kauf eines Anteils erkennt jeder Anteilinhaber das Verwaltungsreglement sowie alle Anderungen dessel-
ben an.

Art. 2. Die Verwaltung des Fonds.

1. Verwaltungsgesellschaft ist die M.M.WARBURG-LuxINVEST S.A,, eine Aktiengesellschaft nach Luxemburger Recht
mit Sitz in Luxemburg-Stadt.

2. Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet den Fonds im eigenen Namen, jedoch ausschlieBlich im Interesse und fiir
gemeinschaftliche Rechnung der Anteilinhaber. Die Verwaltungsbefugnis erstreckt sich auf die Ausiibung aller Rechte,
welche unmittelbar oder mittelbar mit den Vermogenswerten des jeweiligen Teilfonds zusammenhingen.

3. Die Verwaltungsgesellschaft legt die Anlagepolitik des jeweiligen Teilfonds unter Beriicksichtigung der gesetzlichen
und vertraglichen Anlagebeschrinkungen fest. Der Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft kann eines oder mehre-
re seiner Mitglieder sowie sonstige natiirliche oder juristische Personen mit der Ausfiihrung der tiglichen Anlagepolitik
betrauen.

4. Bei der Anlage des Fondsvermogens kann sich die Verwaltungsgesellschaft von einem Investmentmanager unter-
stiitzen lassen. Der Investmentmanager wird von der Verwaltungsgesellschaft bestellt. Im Falle der Bestellung eines In-
vestmentmanagers durch die Verwaltungsgesellschaft, findet dies Erwahnung im Verkaufsprospekt.

Aufgabe des Investmentmanagers ist insbesondere die Beobachtung der Finanzmarkte, die Analyse der Zusammen-
setzung des Fondsvermégens des jeweiligen Teilfonds und die Abgabe von Anlageempfehlungen an die Verwaltungsge-
sellschaft unter Beachtung der Grundsitze der Anlagepolitik des jeweiligen Teilfonds und der Anlagebeschrinkungen.

Die Aufgaben des Investmentmanagers konnen insbesondere auch die Ausfiihrung der taglichen Anlagepolitik des je-
weiligen Teilfonds im Sinne von Absatz 3 Satz 2 umfassen.
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Art. 3. Die Depotbank.

1. Die Bestellung der Depotbank erfolgt durch die Verwaltungsgesellschaft.

2. Die M.M.WARBURG & CO LUXEMBOURG S.A,, eine Aktiengesellschaft luxemburgischen Rechts mit Sitz in Lu-
xemburg, wurde als Depotbank bestellt. Sie ist ermachtigt, saimtliche Bankgeschifte in Luxemburg zu betreiben.

3. Die Depotbank ist mit der Verwahrung der Vermdgenswerte des Fonds beauftragt. Die Rechte und Pflichten der
Depotbank richten sich nach dem Gesetz von 2002, dem Verwaltungsreglement und dem jeweiligen Depotbankvertrag.

4. Alle Wertpapiere und anderen Yerméogenswerte des Fonds werden von der Depotbank in gesperrten Konten und
Depots verwahrt, {iber die nur in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen des Verwaltungsreglements verfiigt werden
darf. Die Depotbank kann unter ihrer Verantwortung und mit Einverstindnis der Verwaltungsgesellschaft Dritte, insbe-
sondere andere Banken und Wertpapiersammelstellen, mit der Verwahrung von Wertpapieren und sonstigen Vermo-
genswerten beauftragen.

5. Soweit gesetzlich zulissig, ist die Depotbank berechtigt und verpflichtet, im eigenen Namen

- Anspriiche der Anteilinhaber gegen die Verwaltungsgesellschaft oder eine friilhere Depotbank geltend zu machen;

- wegen VollstreckungsmaBnahmen Dritter Widerspruch zu erheben und vorzugehen, wenn wegen eines Anspruchs
vollstreckt wird, fiir den das Vermdgen des jeweiligen Teilfonds nicht haftet.

6. Die Depotbank ist an Weisungen der Verwaltungsgesellschaft gebunden, sofern solche Weisungen nicht dem Ge-
setz, dem Verwaltungsreglement oder dem jeweils giiltigen Verkaufsprospekt des Fonds widersprechen.

7. Die Depotbank ist berechtigt, die Depotbankbestellung jederzeit im Einklang mit dem jeweiligen Depotbankvertrag
zu kiindigen. In diesem Falle ist die Verwaltungsgesellschaft verpflichtet, den Fonds gemaB Artikel 16 des Verwaltungs-
reglements aufzuldsen oder innerhalb von zwei Monaten mit Genehmigung der zustindigen Aufsichtsbehérde eine an-
dere Bank zur Depotbank zu bestellen; bis dahin wird die bisherige Depotbank zum Schutz der Interessen der
Anteilinhaber ihren Pflichten als Depotbank uneingeschrankt nachkommen.

Die Verwaltungsgesellschaft ist ebenfalls berechtigt, die Depotbankbestellung jederzeit im Einklang mit dem jeweiligen
Depotbankvertrag zu kiindigen. Eine derartige Kiindigung hat notwendigerweise die Auflésung des Fonds gemaB Artikel
16 dieses Verwaltungsreglements zur Folge, sofern die Verwaltungsgesellschaft nicht zuvor eine andere Bank mit Ge-
nehmigung der zustindigen Aufsichtsbehérde zur Depotbank bestellt hat, welche die gesetzlichen Funktionen der vor-
herigen Depotbank tibernimmt.

Art. 4. Anlagepolitik, Anlagebeschrankungen.

1. Definitionen

Es gelten folgende Definitionen:

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

«Geldmarktinstrumentey: Instrumente, die tblicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden, liquide sind und de-
ren Wert jederzeit genau bestimmt werden kann.

«geregelter Markty: ein Markt gemiss Artikel 1, Ziffer 20 des Gesetzes von 2002 sowie Artikel 1, Ziffer 13 der Richt-
linie 93/22/EWG.

«OGA»: Organismus fiir gemeinsame Anlagen.

«OGAW»: Organismus fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren, welcher der Richtlinie 85/611/EWG unterliegt.

«Wertpapierex»:

- Aktien und andere, Aktien gleichwertige, Wertpapiere («Aktien»)

- Schuldverschreibungen und sonstige verbriefte Schuldtitel («Schuldtitely)

- alle anderen marktfihigen Wertpapiere, die zum Erwerb von Wertpapieren durch Zeichnung oder Austausch be-
rechtigen, mit Ausnahme der in nachfolgender Nr. 7 dieses Artikels genannten Techniken und Instrumente.

2. Anlagepolitik

Das Hauptziel der Anlagepolitik des Fonds ist die nachhaltige Wertsteigerung der von den Kunden eingebrachten An-
lagemittel.

Zu diesem Zweck ist beabsichtigt, das Fondsvermogen der einzelnen Teilfonds nach dem Grundsatz der Risikostreu-
ung in Aktien und aktiendhnlichen Wertpapieren, fest- und variabelverzinslichen Wertpapieren sowie in Wandel- und
Optionsanleihen, die an einer Bérse oder an einem anderen geregelten Markt notiert oder gehandelt werden, anzulegen.

Sofern Anlagen einzelner Teilfonds in Wertpapieren erfolgen, die von Unternehmen begeben werden, welche ihren
Hauptsitz in RuBland haben oder welche in RuBland ansissig sind, werden diese Anlagen ausschlieBlich iiber «Global
Depository Receipts» («GDRsy) oder Uber «American Depository Receipts» («ADRsy) getitigt.

Die Anlagegrenzen betreffend Wertpapiere, welche an einer Bérse notiert oder auf einem geregelten Markt gehan-
delt werden, sind anwendbar, sofern die Wertpapiere von Unternehmen, die ihren Hauptsitz in RuBland haben oder die
in RuBland ansissig sind, durch «Global Depository Receipts» («<GDRs») oder durch «American Depository Receiptsy
(«ADRsy) verbrieft sind, welche von Finanzinstituten erster Ordnung ausgegeben werden. ADRs werden von U.S. Ban-
ken ausgegeben und geférdert. Sie verleihen das Recht, Wertpapiere, die von Emittenten ausgegeben wurden und in
einer U.S. Bank oder in einer Korrespondenzbank in den U.S.A. hinterlegt sind, zu erhalten. GDRs sind Depotscheine,
die von einer U.S. Bank, von einer europidischen Bank oder von einem anderen Finanzinstitut ausgegeben werden und
die dhnliche Charakteristika aufweisen wie ADRs. ADRs und GDRs miissen nicht unbedingt in der gleichen Wihrung
wie die zugrundeliegenden Wertpapiere ausgedriickt sein.

Die Anlage des Fondsvermdgens der einzelnen Teilfonds unterliegt den nachfolgenden allgemeinen Anlagerichtlinien
und Anlagebeschrinkungen, die grundsitzlich auf jeden Teilfonds separat anwendbar sind. Dies gilt nicht fiir die Anlage-
beschriankungen aus Absatz Nr. 5 (k) bzw. (l)., fiir welche auf den Fonds insgesamt bzw. das Gesamt-Netto-Fondsver-
mogen, wie es sich aus der Addition der Fondsvermégen abziiglich zugehériger Verbindlichkeiten («Netto-
Fondsvermégeny) der Teilfonds ergibt, abzustellen ist.
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3. Anlagen des Fonds kénnen aus folgenden Vermogenswerten bestehen:

Aufgrund der spezifischen Anlagepolitik eines Teilfonds ist es méglich, dass verschiedene der nachfolgend erwihnten
Anlagemoglichkeiten auf bestimmte Teilfonds keine Anwendung finden. Dies wird gegebenenfalls im Verkaufsprospekt
des Fonds erwihnt.

a) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die auf einem geregelten Markt notiert oder gehandelt werden;

b) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die auf einem anderen Markt, der anerkannt, geregelt, fiir das Publi-
kum offen und dessen Funktionsweise ordnungsgemaB ist, in einem Mitgliedstaat der Europidischen Union gehandelt
werden;

c) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die an einer Wertpapierbdrse eines Drittstaates zur amtlichen Notie-
rung zugelassen sind oder dort auf einem anderen geregelten Markt gehandelt werden, der anerkannt, fiir das Publikum
offen und dessen Funktionsweise ordnungsgemaB ist;

d) Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten aus Neuemissionen, sofern die Emissionsbedingungen die Verpflich-
tung enthalten, dass die Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt im Sinne der vorstehend unter Nr. 3. a) bis
c) genannten Bestimmungen beantragt wird und die Zulassung spatestens vor Ablauf eines Jahres nach der Ausgabe er-
langt wird;

e) Anteilen von nach der Richtlinie 85/611/EWG zugelassenen OGAW und /oder anderen OGA im Sinne von Artikel
1 Absatz 2 erster und zweiter Gedankenstrich der Richtlinie 85/611/EWG mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europai-
schen Union oder einem Drittstaat, sofern

- diese anderen OGA nach Rechtsvorschriften zugelassen wurden, die sie einer behérdlichen Aufsicht unterstellen,
welche nach Auffassung der CSSF derjenigen nach dem Gemeinschaftsrecht gleichwertig ist, und ausreichende Gewiahr
fur die Zusammenarbeit zwischen den Behorden besteht (derzeit die Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, die
Schweiz, Hong Kong und Japan);

- das Schutzniveau der Anteilinhaber der anderen OGA dem Schutzniveau der Anteilinhaber eines OGAW gleich-
wertig ist und insbesondere die Vorschriften fiir die getrennte Verwahrung des Fondsvermégens, die Kreditaufnahme,
die Kreditgewdhrung und Leerverkaufe von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten den Anforderungen der Richt-
linie 85/611/EWG gleichwertig sind;

- die Geschiftstatigkeit der anderen OGA Gegenstand von Halbjahres- und Jahresberichten ist, die es erlauben, sich
ein Urteil Giber das Vermoégen und die Verbindlichkeiten, die Ertrdge und die Transaktionen im Berichtszeitraum zu bil-
den;

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

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

g) abgeleiteten Finanzinstrumenten, d.h. insbesondere Optionen und Futures sowie Tauschgeschifte («Derivateny),
einschlieBlich gleichwertiger bar abgerechneter Instrumente, die an einem der unter den Buchstaben a), b) und c) be-
zeichneten geregelten Markte gehandelt werden, und /oder abgeleiteten Finanzinstrumenten, die nicht an einer Bérse
gehandelt werden («OTC-Derivateny), sofern

- es sich bei den Basiswerten um Instrumente im Sinne von dieser Nr. 3. a) bis h), um Finanzindizes, Zinssitze, Wech-
selkurse oder Wihrungen handelt, in die der Fonds bzw. Teilfonds gemiss seinen Anlagezielen investieren darf;

- die Gegenparteien bei Geschiften mit OTC-Derivaten einer behérdlichen Aufsicht unterliegende Institute der Ka-
tegorien sind, die von der CSSF zugelassen wurden und

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

h) Geldmarktinstrumenten, die nicht auf einem geregelten Markt gehandelt werden und nicht unter die vorstehend
genannte Definition fallen, sofern die Emission oder der Emittent dieser Instrumente selbst Vorschriften liber den Ein-
lagen- und den Anlegerschutz unterliegt, und vorausgesetzt sie werden

- von einer zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Kérperschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedsstaats, der
Europidischen Zentralbank, der Europdischen Union oder der Europiischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder, im
Falle eines Bundesstaates, einem Mitgliedstaat der Féderation oder von einer internationalen Einrichtung &ffentlich-
rechtlichen Charakters, der mindestens ein Mitgliedstaat angehort, begeben oder garantiert oder

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

- von einem Institut, das gemaB den im Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer behordlichen Aufsicht unter-
stellt ist, oder einem Institut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der CSSF mindestens so streng sind, wie
die des Gemeinschaftsrechts, unterliegt und diese einhilt, begeben oder garantiert, oder

- von anderen Emittenten begeben, die einer Kategorie angehéren, die von der CSSF zugelassen wurde, sofern fiir
Anlagen in diesen Instrumenten Vorschriften fiir den Anlegerschutz gelten, die denen des ersten, des zweiten oder des
dritten Gedankenstrichs gleichwertig sind und sofern es sich bei dem Emittenten entweder um ein Unternehmen mit
einem Eigenkapital von mindestens zehn Millionen Euro (10.000.000 Euro), das seinen Jahresabschluss nach den Vor-
schriften der vierten Richtlinie 78/660/EWG erstellt und veroffentlicht, oder um einen Rechtstrager, der innerhalb einer
eine oder mehrere bérsennotierte Gesellschaften umfassenden Unternehmensgruppe fiir die Finanzierung dieser Grup-
pe zustindig ist, oder um einen Rechtstriager handelt, der die wertpapiermiBige Unterlegung von Verbindlichkeiten
durch Nutzung einer von einer Bank eingeraumten Kreditlinie finanzieren soll.
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4. Der Fonds kann dariiber hinaus:

a) bis zu 10% seines Nettovermégens in anderen als den unter Nr. 3. genannten Wertpapieren und Geldmarktinstru-
menten anlegen;

b) in Hohe von bis zu 49% seines Nettovermdgens fliissige Mittel und dhnliche Vermogenswerte halten;

c) Kredite fiir kurze Zeit bis zu einem Gegenwert von 10% seines Nettovermdgens aufnehmen. Deckungsgeschifte
im Zusammenhang mit dem Verkauf von Optionen oder dem Erwerb oder Verkauf von Terminkontrakten und Futures
gelten nicht als Kreditaufnahme im Sinne dieser Anlagebeschrinkung;

d) Devisen im Rahmen eines «Back-to-back»-Geschiftes erwerben.

5. Dariiber hinaus wird der Fonds bei der Anlage seines Vermégens folgende Anlagebeschrankungen beachten:

a) Der Fonds darf héchstens 10% seines Nettovermdgens in Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten ein und
desselben Emittenten anlegen. Der Fonds darf hdchstens 20% seines Nettovermdgens in Einlagen bei ein und derselben
Einrichtung anlegen. Das Ausfallrisiko der Gegenpartei bei Geschiften des Fonds mit OTC-Derivaten darf 10% seines
Nettovermogens nicht iiberschreiten, wenn die Gegenpartei ein Kreditinstitut im Sinne von Nr. 3. f) ist. Fiir andere Fille
betrigt die Grenze maximal 5% des Nettovermogens des Fonds.

b) Der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente von Emittenten, bei denen der Fonds jeweils mehr
als 5% seines Nettovermdgens anlegt, darf 40% des Wertes seines Nettovermogens nicht liberschreiten. Diese Begren-
zung findet keine Anwendung auf Einlagen und auf Geschifte mit OTC-Derivaten, die mit Finanzinstituten getitigt wer-
den, welche einer behoérdlichen Aufsicht unterliegen.

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

- von dieser Einrichtung begebenen Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten,

- Einlagen bei dieser Einrichtung und/oder

- der mit dieser Einrichtung gehandelten OTC-Derivate

investieren.

c) Die in Nr. 5. a) Satz 1 genannte Obergrenze betrigt hochstens 35%, wenn die Wertpapiere oder Geldmarktinstru-
mente von einem Mitgliedstaat der Europiischen Union oder seinen Gebietskorperschaften, von einem Drittstaat oder
von internationalen Einrichtungen offentlich-rechtlichen Charakters, denen mindestens ein Mitgliedstaat der Europii-
schen Union angehdrt, begeben oder garantiert werden.

d) Die in Nr. 5. a) Satz 1 genannte Obergrenze betragt hochstens 25% fiir bestimmte Schuldverschreibungen, wenn
diese von einem Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europiischen Union begeben werden, das aufgrund
gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen behérdlichen Auf-
sicht unterliegt. Insbesondere miissen die Ertrige aus der Emission dieser Schuldverschreibungen gemiB den gesetzli-
chen Vorschriften in Vermogenswerten angelegt werden, die wiahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen
die sich daraus ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und vorrangig fiir die beim Ausfall des Emittenten fillig
werdende Riickzahlung des Kapitals und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

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

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

Die in Nr. 5. a), b), ¢) und d) genannten Grenzen diirfen nicht kumuliert werden; daher diirfen gemaB Nr. 5. a), b),
c) und d) getitigte Anlagen in Wertpapieren oder Geldmarktinstrumente ein und desselben Emittenten oder in Einlagen
bei diesem Emittenten oder in Derivaten desselben nicht 35% des Nettovermogens des Fonds ilibersteigen.

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

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

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

- die Zusammensetzung des Index hinreichend diversifiziert ist;

- der Index eine addquate Bezugsgrundlage fiir den Markt darstellt, auf den er sich bezieht;

- der Index in angemessener Weise veroffentlicht wird.

g) Die in Nr. 5. f) festgelegte Grenze betrigt 35%, sofern dies aufgrund auBergewohnlicher Marktbedingungen ge-
rechtfertigt ist, und zwar insbesondere auf geregelten Markten, auf denen bestimmte Wertpapiere oder Geldmarktin-
strumente stark dominieren. Eine Anlage bis zu dieser Obergrenze ist nur bei einem einzigen Emittenten moglich.

h) Unbeschadet der Bestimmungen gemaB Nr. 5. a) bis €) darf der Fonds, nach dem Grundsatz der Risikostreuung,
bis zu 100% seines Nettovermégens in Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten verschiedener Emissionen anlegen,
die von einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder seinen Gebietskoérperschaften oder von einem anderen Mit-
gliedstaat der OECD oder von internationalen Organismen 6ffentlich-rechtlichen Charakters, denen ein oder mehrere
Mitgliedstaaten der Europiischen Union angehoren, begeben oder garantiert werden, vorausgesetzt, dass (i) solche
Wertpapiere im Rahmen von mindestens sechs verschiedenen Emissionen begeben worden sind und (ii) in Wertpapie-
ren aus ein und derselben Emission nicht mehr als 30% des Nettovermégens des Fonds angelegt werden.
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i) Der Fonds darf Anteile anderer OGAW und/oder anderer OGA im Sinne von Nr. 3. e) erwerben, wenn er nicht
mehr als 10% seines Nettovermégens in ein und demselben OGAW oder einem anderen OGA anlegt.

Bei der Anwendung dieser Anlagegrenze ist jeder Teilfonds eines Umbrella-Fonds im Sinne von Artikel 133 des Ge-
setzes von 2002 wie ein eigenstindiger Emittent zu betrachten, vorausgesetzt, es ist sichergestellt, dass das Prinzip der
Einzelhaftung pro Teilfonds im Hinblick auf Dritte Anwendung findet.

j) Anlagen in Anteilen von anderen OGA als OGAW diirfen insgesamt 10% des Nettovermogens des Fonds nicht
libersteigen.

Wenn der Fonds Anteile eines OGAW und/oder sonstigen OGA erworben hat, werden die Anlagewerte des betref-
fenden OGAW oder anderen OGA in Bezug auf die in Nr. 5. a) bis e) genannten Obergrenzen nicht beriicksichtigt.

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

k) Der Fonds insgesamt darf stimmberechtigte Aktien nicht in einem Umfang erwerben, der es ihm erlaubte, auf die
Verwaltung des Emittenten einen wesentlichen EinfluB auszuiiben.

I) Ferner darf der Fonds insgesamt nicht mehr als:

- 10% der stimmrechtslosen Aktien ein und desselben Emittenten;

- 10% der Schuldverschreibungen ein und desselben Emittenten;

- 25% der Anteile ein und desselben OGAW und/oder anderen OGA;

- 10% der Geldmarktinstrumente ein und desselben Emittenten

erwerben.

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

m) Die vorstehenden Bestimmungen gemaB Nr. 5. k) und I) sind nicht anwendbar im Hinblick auf:

aa) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einem Mitgliedstaat der Europiischen Union oder dessen Ge-
bietskorperschaften begeben oder garantiert werden;

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

cc) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von internationalen Organismen &ffentlich-rechtlichen Charakters
begeben werden, denen ein oder mehrere Mitgliedstaaten der Europiischen Union angehéren;

dd) Aktien von Gesellschaften, die nach dem Recht eines Staates errichtet wurden, der kein Mitgliedstaat der Euro-
paischen Union ist, sofern (i) eine solche Gesellschaft ihr Vermégen hauptsichlich in Wertpapieren von Emittenten aus
diesem Staat anlegt, (ii) nach dem Recht dieses Staates eine Beteiligung des Fonds an dem Kapital einer solchen Gesell-
schaft den einzig moglichen Weg darstellt, um Wertpapiere von Emittenten dieses Staates zu erwerben und (iii) diese
Gesellschaft im Rahmen ihrer Vermoégensanlage die Anlagebeschriankungen gemaB vorstehend Nr. 5. a) bis ) und Nr.
5.i) bis l) beachtet.

n) Der Fonds darf keine Edelmetalle oder Zertifikate hieriiber erwerben.

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

p) Zu Lasten des Fondsvermégens diirfen keine Kredite oder Garantien fiir Dritte ausgegeben werden, wobei diese
Anlagebeschrinkung den Fonds nicht daran hindert, sein Nettovermégen in nicht voll einbezahlten Wertpapieren, Geld-
marktinstrumenten oder anderer Finanzinstrumente im Sinne von oben Nr. 3. e), g) und h) anzulegen, vorausgesetzt,
der Fonds verfiigt liber ausreichende Bar- oder sonstige fliissige Mittel, um dem Abruf der verbleibenden Einzahlungen
gerecht werden zu kdnnen; solche Reserven diirfen nicht schon im Rahmen des Verkaufs von Optionen beriicksichtigt
sein.

q) Leerverkiufe von Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder anderen in oben Nr. 3. e), g) und h) genannten Fi-
nanzinstrumenten diirfen nicht getitigt werden.

6. Unbeschadet hierin enthaltener gegenteiliger Bestimmungen:

a) braucht der Fonds die in vorstehend Nr. 3. bis 5. vorgesehenen Anlagegrenzen bei der Ausiibung von Zeichnungs-
rechten, die an Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente, die er in seinem Fondsvermégen hilt, geknipft sind, nicht
einzuhalten.

b) muB der Fonds dann, wenn diese Bestimmungen aus Griinden, die auBerhalb der Macht des Fonds liegen, oder
aufgrund von Zeichnungsrechten iiberschritten werden, vorrangig danach streben, die Situation im Rahmen seiner Ver-
kaufstransaktionen unter Beriicksichtigung der Interessen seiner Anteilinhaber zu bereinigen.

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

Der Verwaltungsrat des Fonds ist berechtigt, zusitzliche Anlagebeschrinkungen aufzustellen, sofern dies notwendig
ist, um den gesetzlichen und verwaltungsrechtlichen Bestimmungen in Landern, in denen die Anteile des Fonds angebo-
ten oder verkauft werden, zu entsprechen.

7. Techniken und Instrumente

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

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

Unter keinen Umstinden darf der Fonds bei den mit Derivaten sowie sonstigen Techniken und Instrumenten ver-
bundenen Transaktionen von den im Verkaufsprospekt genannten Anlagezielen des jeweiligen Teilfonds abweichen.

b) Wertpapierleihe

Der Fonds kann im Rahmen der Wertpapierleihe als Leihgeber und als Leihnehmer auftreten, wobei solche Geschifte
mit nachfolgenden Regeln im Einklang stehen miissen:

aa) Der Fonds darf Wertpapiere nur im Rahmen eines standardisierten Systems leihen und verleihen, das von einer
anerkannten Clearinginstitution oder von einem erstklassigen, auf derartige Geschifte spezialisierten Finanzinstitut or-
ganisiert wird.

bb) Im Rahmen der Wertpapierleihe muss der Fonds grundsitzlich eine Garantie erhalten, deren Wert bei Abschluss
des Vertrages wenigstens dem Gesamtwert der verliechenen Wertpapiere entspricht.

Diese Garantie muss in Form von liquiden Vermégenswerten und/oder Wertpapieren, die von einem Mitgliedstaat
der OECD oder seinen Gebietskorperschaften oder von supranationalen Institutionen und Einrichtungen gemein-
schaftsrechtlicher, regionaler oder weltweiter Natur begeben oder garantiert werden und die fiir den Fonds bis zum
Ende der Laufzeit der Wertpapierleihe gesperrt bleiben, gegeben werden. Einer solchen Garantie bedarf es nicht, wenn
die Wertpapierleihe tiber CLEARSTREAM oder EUROCLEAR oder iiber eine andere Organisation, die dem Leihgeber
die Riickerstattung seiner Wertpapiere im Wege einer Garantie oder anders sicherstellt, durchgefiihrt wird.

cc) Die Wertpapierleihe darf, sofern der Fonds als Leihgeber auftritt, 50% des Gesamtwertes des Wertpapierport-
folios des Fonds nicht liberschreiten.

dd) Die Wertpapierleihe darf 30 Tage nicht liberschreiten.

ee) Die unter den Punkten (cc) und (dd) genannten Beschriankungen gelten nicht, sofern dem Fonds das Recht zu-
steht, den Wertpapierleihvertrag zu jeder Zeit zu kiindigen und die Riickerstattung der verliehenen Wertpapiere zu
verlangen.

ff) Uber vom Fonds geliehene Wertpapiere darf wihrend der Zeit, in welcher sie im Besitz des Fonds sind, nicht ver-
fligt werden, es sei denn, sie sind durch Finanzinstrumente, die den Fonds in die Lage versetzen, die gelichenen Wert-
papiere zum Vertragsende riickzuerstatten, ausreichend abgesichert.

gg) Die Wertpapierleihe darf, sofern der Fonds als Leihnehmer auftritt, 50% des Gesamtwertes des Wertpapierport-
folios des Fonds nicht {iberschreiten.

hh) Der Fonds darf als Leihnehmer unter folgenden Umstanden im Zusammenhang mit der Abwicklung einer Wert-
papiertransaktion auftreten: (i) wihrend einer Zeit, in der die Wertpapiere zu erneuten Registrierung versandt wurden;
(ii) wenn Wertpapiere verliehen und nicht rechtzeitig riickerstattet wurden und (iii) um einen Fehlschlag in der Abwick-
lung zu vermeiden, wenn die Depotbank ihrer Lieferpflicht nicht nachkommt.

c) Wertpapierpensionsgeschifte

Der Fonds kann nebenbei Wertpapierpensionsgeschifte eingehen, die darin bestehen, Wertpapiere zu kaufen und zu
verkaufen mit der Besonderheit einer Klausel, welche dem Verkiufer das Recht vorbehilt oder die Verpflichtung aufer-
legt, vom Erwerber die Wertpapiere zu einem Preis und in einer Frist, welche beide Parteien in ihren vertraglichen Ver-
einbarungen festlegen, zuriickzuerwerben.

Der Fonds kann als Verkiufer oder als Kaufer im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschiften sowie in einer Serie
von Wertpaperpensionsgeschiften auftreten. Seine Beteiligung an derartigen Geschiften unterliegt jedoch den folgen-
den Bedingungen:

aa) Der Fonds darf Wertpapiere liber ein Wertpapierpensionsgeschift nur kaufen oder verkaufen, wenn die Gegen-
partei ein erstklassiges, auf solche Geschifte spezialisiertes Finanzinstitut ist.

bb) Wihrend der Laufzeit eines Wertpapierpensionsgeschiftes darf der Fonds die gegenstindlichen Wertpapiere
nicht verkaufen, bevor nicht das Riickkaufrecht durch die Gegenseite ausgeiibt oder die Riickkauffrist abgelaufen ist.

cc) Da der Fonds sich Riicknahmeantragen auf eigene Anteile gegeniiber sieht, muss er sicherstellen, dass seine Po-
sitionen im Rahmen von Wertpapierpensionsgeschiften ihn zu keiner Zeit daran hindern, seinen Riicknahmeverpflich-
tungen nachzukommen.

Wertpapierpensionsgeschifte werden voraussichtlich nur gelegentlich eingegangen werden.

8. Risikomanagement-Verfahren

Im Rahmen des Fonds wird ein Risikomanagement-Verfahren eingesetzt, welches es der Verwaltungsgesellschaft er-
moglicht, das mit den Anlagepositionen des jeweiligen Teilfonds verbundene Risiko sowie ihren jeweiligen Anteil am Ge-
samtrisikoprofil des Anlageportfolios jederzeit zu tiberwachen und zu messen.

Im Hinblick auf Derivate wird der Fonds ein Verfahren einsetzen, das eine prizise und unabhingige Bewertung der
OTC-Derivate erlaubt. Dariber hinaus stellt der Fonds im Hinblick auf Derivate sicher, dass das mit Derivaten verbun-
dene Gesamtrisiko den Gesamtnettowert seines Portfolios nicht iiberschreitet. Bei der Berechnung dieses Gesamtrisi-
kos werden der Marktwert der Basiswerte, das Ausfallrisiko der Gegenpartei, kiinftige Marktfluktuationen und die
Liquidationsfrist der Positionen beriicksichtigt.

Der Fonds darf als Teil seiner Anlagestrategie innerhalb der in vorstehend Nr. 5. ) dieses Artikels festgelegten Gren-
zen Anlagen in Derivaten titigen, sofern das Gesamtrisiko der Basiswerte die Anlagegrenzen von vorstehend Nr. 5. a)
bis e) dieses Artikels nicht liberschreitet. Wenn der Fonds in indexbasierten Derivaten anlegt, miissen diese Anlagen
nicht bei den Anlagegrenzen von vorstehend Nr. 5. a) bis e) dieses Artikels beriicksichtigt werden.
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Ein Derivat, das in ein Wertpapier oder ein Geldmarktinstrument eingebettet ist, muss hinsichtlich der Bestimmungen
dieser Nr. 8 mit beriicksichtigt werden.

Art. 5. Anteile und Anteilklassen.

1. Anteile an einem Teilfonds werden durch Globalzertifikate verbrieft; ein Anspruch auf Auslieferung effektiver Stiik-
ke besteht nicht. Auf Wunsch des Anteilinhabers stellt die Verwaltungsgesellschaft Anteilbestitigungen liber erworbene
Anteile aus, die auch Bruchteile bis zu einem Tausendstel eines Anteils reprasentieren kénnen.

2. Alle Anteile eines Teilfonds haben grundsitzlich gleiche Rechte.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir jeden Teilfonds zwei Anteilklassen A und B vorsehen. Anteile der Klasse A be-
rechtigen zu Ausschiittungen, wahrend auf Anteile der Klasse B keine Ausschiittungen bezahlt werden. Alle Anteile sind
vom Tage ihrer Ausgabe an in gleicher Weise an Ertragen, Kursgewinnen und am Liquidationserl6s ihrer jeweiligen An-
teilklasse berechtigt.

3. Ausgabe und Riicknahme der Anteile sowie die Vornahme von Zahlungen auf Anteile bzw. Ertragsscheine erfolgen
bei der Verwaltungsgesellschaft, der Depotbank sowie iiber jede Zahlstelle.

Art. 6. Ausgabe von Anteilen.

1. Die Ausgabe von Anteilen erfolgt zu dem nach Artikel 7 bestimmten Anteilwert zuziglich eines Ausgabeaufgeldes
von bis zu 5% des Anteilwertes («Ausgabepreisy). Das Ausgabeaufgeld wird zugunsten der Vertriebsstellen erhoben.

2. Die Ausgabe von Anteilen an den verschiedenen Teilfonds erfolgt grundsitzlich an jedem in Artikel 7 dieses Ver-
waltungsreglements definierten Bewertungstag. Die Verwaltungsgesellschaft kann jedoch im Interesse der Anteilinhaber
beschlieBen, daB im Zusammenhang mit einzelnen Teilfonds Anteile ausschlieBlich an dem Erstausgabetag ausgegeben
werden; dies findet fiir die entsprechenden Teilfonds Erwahnung im Verkaufsprospekt. Im Interesse der Anteilinhaber
kann die Verwaltungsgesellschaft fiir die Teilfonds, bei denen die Ausgabe von Anteilen nach dem Erstausgabetag einge-
stellt wurde, beschlieBen, auch nach dem Erstausgabetag Anteile auszugeben, und dies ggf. an jedem Bewertungstag. Dies
findet Erwdahnung im Verkaufsprospekt.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir jeden Teilfonds jederzeit nach eigenem Ermessen einen Zeichnungsantrag zu-
riickweisen oder die Ausgabe von Anteilen zeitweilig beschrinken, aussetzen oder endgiiltig einstellen, soweit dies im
Interesse der Gesamtheit der Anteilinhaber, zum Schutz der Verwaltungsgesellschaft, zum Schutz des Fonds oder des
jeweiligen Teilfonds, im Interesse der Anlagepolitik oder im Fall der Gefahrdung der spezifischen Anlageziele des jewei-
ligen Teilfonds erforderlich erscheint.

3. Der Erwerb von Anteilen erfolgt grundsitzlich zum Ausgabepreis des jeweiligen Bewertungstages gemal3 Artikel 7
Absatz 1 des Verwaltungsreglements. Zeichnungsantrage, welche bis spitestens 12.00 Uhr (Luxemburger Zeit) an einem
Bewertungstag bei der Verwaltungsgesellschaft eingegangen sind, werden auf der Grundlage des Ausgabepreises dieses
Bewertungstages abgerechnet. Zeichnungsantrige, welche nach 12.00 Uhr (Luxemburger Zeit) eingehen, werden auf
der Grundlage des Ausgabepreises des nichstfolgenden Bewertungstages abgerechnet. Die Verwaltungsgesellschaft
kann im Interesse der Anteilinhaber fiir einzelne Teilfonds eine von dieser Bestimmung abweichende Regelung treffen,
welche dann im Verkaufsprospekt Erwahnung findet.

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

4. Die Anteile werden unverziiglich nach Eingang des Ausgabepreises bei der Depotbank im Auftrag der Verwaltungs-
gesellschaft von der Depotbank zugeteilt.

5. Die Depotbank wird auf nicht ausgefiihrte Zeichnungsantrige eingehende Zahlungen unverziiglich zuriickzahlen.

Art. 7. Anteilwertberechnung.

1. Der Wert eines Anteils («Anteilwerty) lautet auf die im Verkaufsprospekt festgelegte Wahrung, in welcher der
jeweilige Teilfonds aufgelegt wird («Referenzwihrungy). Er wird unter Aufsicht der Depotbank von der Verwaltungsge-
sellschaft oder einem von ihr beauftragten Dritten separat fiir jeden Teilfonds an einem Tag («Bewertungstag») und in
einem Rhythmus berechnet wie dies im Verkaufsprospekt fiir jeden Teilfonds Erwihnung findet, wobei diese Berech-
nung jedoch mindestens zweimal monatlich erfolgen muB. Die Berechnung erfolgt durch Teilung des Netto-Fondsver-
mogens des jeweiligen Teilfonds durch die Zahl der am Bewertungstag im Umlauf befindlichen Anteile an diesem
Teilfonds.

2. Das Netto-Fondsvermogen jedes Teilfonds wird nach folgenden Grundsitzen berechnet:

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

b. Wertpapiere, die nicht an einer Borse amtlich notiert sind, die aber an einem anderen geregelten Markt gemaB3
Artikel 4 des Verwaltungsreglements gehandelt werden, werden zu einem Kurs bewertet, der nicht geringer als der
Geldkurs und nicht héher als der Briefkurs zur Zeit der Bewertung sein darf und den die Verwaltungsgesellschaft fir
den bestmdglichen Kurs hilt, zu dem die Wertpapiere verkauft werden kénnen.

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

d. Die im Fonds enthaltenen Zielfondsanteile werden zum letzten festgestellten und erhiltlichen Riicknahmepreis be-
wertet.

e. Der Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, die nicht an Bérsen oder anderen geregelten Markten
gehandelt werden, entspricht dem jeweiligen Nettoliquidationswert, wie er gemaB den Richtlinien der Verwaltungsge-
sellschaft auf einer konsistent fiir alle verschiedenen Arten von Vertrigen angewandten Grundlage festgestellt wird. Der
Liquidationswert von Futures, Forwards oder Optionen, welche an Bérsen oder anderen geregelten Markten gehandelt
werden, wird auf der Grundlage der letzten verfiigbaren Abwicklungspreise solcher Vertrige an den Borsen oder gere-
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gelten Markten, auf welchen diese Futures, Forwards oder Optionen vom Fonds gehandelt werden, berechnet; sofern
ein Future, ein Forward oder eine Option an einem Tag, fiir welchen der Nettovermdgenswert bestimmt wird, nicht
liquidiert werden kann, wird die Bewertungsgrundlage fiir einen solchen Vertrag vom Verwaltungsrat in angemessener
und verniinftiger Weise bestimmt. Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet.

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

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

h. Simtliche sonstigen Wertpapiere oder sonstigen Vermoégenswerte werden zu ihrem angemessenen Marktwert be-
wertet, wie dieser nach Treu und Glauben und entsprechend dem von der Verwaltungsgesellschaft festzulegenden Ver-
fahren zu bestimmen ist.

i. Alle nicht auf die Referenzwihrung lautenden Vermogenswerte werden zum letzten Devisenmittelkurs in diese Re-
ferenzwiahrung umgerechnet.

3. Sofern fiir einen Teilfonds zwei Anteilklassen gemaB Artikel 5 Absatz 2 des Verwaltungsreglements eingerichtet
sind, ergeben sich fiir die Anteilwertberechnung folgende Besonderheiten:

a. Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den unter Absatz 1. dieses Artikels aufgefiihrten Kriterien fiir jede Anteil-
klasse separat.

b. Der MittelzufluB aufgrund der Ausgabe von Anteilen erhéht den prozentualen Anteil der jeweiligen Anteilklasse
am gesamten Wert des Netto-Fondsvermégens des jeweiligen Teilfonds. Der MittelabfluB aufgrund der Riicknahme von
Anteilen vermindert den prozentualen Anteil der jeweiligen Anteilklasse am gesamten Wert des Netto-Fondsvermé-
gens des jeweiligen Teilfonds.

c. Im Fall einer Ausschiittung vermindert sich der Anteilwert der - ausschiittungsberechtigten - Anteile der Anteil-
klasse A um den Betrag der Ausschiittung. Damit vermindert sich zugleich der prozentuale Anteil der Anteilklasse A am
Wert des Netto-Fondsvermdgens des jeweiligen Teilfonds, wahrend sich der prozentuale Anteil der - nicht ausschiit-
tungsberechtigten - Anteilklasse B am Netto-Fondsvermogen des jeweiligen Teilfonds erhoht.

4. Fir jeden Teilfonds kann ein Ertragsausgleich durchgefiihrt werden.

5. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir umfangreiche Riicknahmeantrige, die nicht aus den liquiden Mitteln und zu-
lissigen Kreditaufnahmen des jeweiligen Teilfonds befriedigt werden kénnen, den Anteilwert auf der Basis der Kurse
des Bewertungstages bestimmen, an welchem sie fiir den jeweiligen Teilfonds die erforderlichen Wertpapierverkiufe
vornimmt; dies gilt dann auch fiir gleichzeitig eingereichte Zeichnungsauftrige.

Das Netto-Gesamtvermaogen lautet auf Euro («Fondswahrung).

Soweit in Jahres- und Halbjahresberichten sowie sonstigen Finanzstatistiken aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder
gemilB den Regelungen des Verwaltungsreglements Auskunft tiber die Situation des Fondsvermégens des Fonds insge-
samt gegeben werden muss, werden die Vermogenswerte des jeweiligen Teilfonds in die Fondswahrung umgerechnet.

Art. 8. Einstellung der Berechnung des Anteilwertes sowie der Ausgabe, Riicknahme oder des Umtau-
sches von Anteilen.

Die Verwaltungsgesellschaft ist, unbeschadet der Regelung in Artikel 6 Absatz 2 des Verwaltungsreglements, berech-
tigt, fur einen Teilfonds die Berechnung des Anteilwertes sowie die Ausgabe, Riicknahme oder den Umtausch von An-
teilen zeitweilig einzustellen, wenn und solange Umstinde vorliegen, die diese Einstellung erforderlich machen und wenn
die Einstellung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anteilinhaber gerechtfertigt ist, insbesondere:

1. wahrend der Zeit, in welcher eine Bérse oder ein anderer Markt, wo ein wesentlicher Teil der Vermégenswerte
des jeweiligen Teilfonds amtlich notiert oder gehandelt wird, geschlossen ist (auBer an gewdhnlichen Wochenenden
oder Feiertagen) oder der Handel an dieser Bérse bzw. an dem entsprechenden Markt ausgesetzt oder eingeschrankt
wurde;

2. in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellschaft tiber Anlagen eines Teilfonds nicht verfiigen kann oder es ihr un-
moglich ist, den Gegenwert der Anlagekaufe oder -verkaufe frei zu transferieren oder die Berechnung des Anteilwertes
ordnungsgemiB durchzufihren.

Die Verwaltungsgesellschaft wird die Aussetzung beziehungsweise Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung, der
Ausgabe, Riicknahme oder des Umtausches von Anteilen unverziiglich in mindestens einer Tageszeitung in den Landern
veréffentlichen, in denen der Fonds zum 6ffentlichen Vertrieb zugelassen ist, sowie allen Anteilinhabern mitteilen, die
Anteile zur Riicknahme angeboten haben.

Art. 9. Riicknahme und Umtausch von Anteilen.

1. Die Anteilinhaber sind berechtigt, jederzeit die Riicknahme ihrer Anteile zu verlangen. Diese Riicknahme erfolgt
nur an einem Bewertungstag. Die Riicknahme erfolgt zu dem nach Artikel 7 bestimmten Anteilwert, abziiglich eines
Riicknahmeabschlages von bis zu 1% des Anteilwertes. Der Riicknahmeabschlag wird zugunsten der Vertriebsstellen er-
hoben.

2. Die Riicknahme erfolgt grundsitzlich zum Riicknahmepreis des jeweiligen Bewertungstages. Riicknahmeantrige,
welche bis spitestens 12.00 Uhr (Luxemburger Zeit) an einem Bewertungstag bei der Verwaltungsgesellschaft eingegan-
gen sind, werden auf der Grundlage des Riicknahmepreises dieses Bewertungstages abgerechnet. Riicknahmeantrige,
welche nach 12.00 Uhr (Luxemburger Zeit) eingehen, werden auf der Grundlage des Riicknahmepreises des nichstfol-
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genden Bewertungstages abgerechnet. Die Verwaltungsgesellschaft kann im Interesse der Anteilinhaber fiir einzelne
Teilfonds eine von dieser Bestimmung abweichende Regelung treffen, welche dann im Verkaufsprospekt Erwahnung fin-
det.

Die Zahlung des Riicknahmepreises erfolgt unverziglich nach dem entsprechenden Bewertungstag.

3. Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheriger Genehmigung durch die Depotbank berechtigt, umfangreiche
Riicknahmen, die nicht aus den fliissigen Mitteln und zulassigen Kreditaufnahmen eines Teilfonds befriedigt werden kon-
nen, erst zu titigen, nachdem entsprechende Vermogenswerte des jeweiligen Teilfonds ohne Verzogerung verkauft wur-
den.

4. Die Depotbank ist nur insoweit zur Zahlung verpflichtet, als keine gesetzlichen Bestimmungen, z.B. devisenrecht-
liche Vorschriften oder andere von der Depotbank nicht beeinflussbare Umstinde, die Uberweisung des Riicknahme-
preises in das Land des Antragstellers verbieten.

5. Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir jeden Teilfonds Anteile einseitig gegen Zahlung des Riicknahmepreises zu-
riickkaufen, soweit dies im Interesse der Gesamtheit der Anteilinhaber oder zum Schutz der Verwaltungsgesellschaft,
des Fonds oder eines Teilfonds erforderlich erscheint.

6. Der Anteilinhaber kann seine Anteile ganz oder teilweise in Anteile einer anderen Anteilklasse ebenso wie in An-
teile eines anderen Teilfonds umtauschen. Der Tausch der Anteile erfolgt auf der Grundlage des nichsterrechneten An-
teilwertes der betreffenden Anteilklassen beziehungsweise der betreffenden Teilfonds. Sofern fiir einzelne Teilfonds
eine von dieser Bestimmung abweichende Regelung gemiB Absatz 2 getroffen wurde, findet diese Anwendung. Dabei
kann eine Umtauschprovision zugunsten der Vertriebsstellen erhoben werden. Falls Anteile in Anteile einer anderen
Anteilklasse oder eines anderen Teilfonds umgetauscht werden und die Verkaufsprovision dieser Anteile héher ist als
die Verkaufsprovision der umzutauschenden Anteile, entspricht die Umtauschprovision der Differenz zwischen den Ver-
kaufsprovisionen der betreffenden Anteilklassen bzw. Teilfonds, mindestens jedoch 1% des Anteilwertes der Anteilklas-
se bzw. des Teilfonds in welche(n) umgetauscht werden soll.

Im Zusammenhang mit verschiedenen Teilfonds kann die Verwaltungsgesellschaft im Interesse der Anteilinhaber be-
schlieBen, dass weder die Anteilinhaber dieses Teilfonds zum Umtausch ihrer Anteile berechtigt sind noch ein Umtausch
in Anteile dieses Teilfonds erfolgen kann. Dies findet Erwahnung im Verkaufsprospekt.

Art. 10. Kosten.

1. Dem jeweiligen Teilfondsvermégen konnen folgende allgemeine Kosten belastet werden:

a. alle Steuern, die auf das Fondsvermaogen des jeweiligen Teilfonds, deren Ertrige und Aufwendungen zu Lasten des
jeweiligen Teilfonds erhoben werden;

b. Kosten fiir Rechtsberatung und Steuerberatung, die der Verwaltungsgesellschaft oder der Depotbank entstehen,
wenn sie im Interesse der Anteilinhaber handeln;

c. Honorare der Wirtschaftspriifer;

d. Kosten fiir die Einlésung von Ertragsscheinen;

e. Kosten fiir Wihrungs- und Wertpapierkurssicherung;

f. Druck- und Vertriebskosten der Jahres- und Halbjahresberichte fiir die Anteilinhaber in allen notwendigen Spra-
chen, sowie Druck- und Vertriebskosten von siamtlichen weiteren Berichten und Dokumenten, welche gemaB den an-
wendbaren Gesetzen oder Verordnungen der genannten Behérden notwendig sind;

g. Kosten der fiir die Anteilinhaber bestimmten Veroffentlichungen;

h. ein angemessener Anteil an den Kosten fiir die Werbung und an solchen, welche direkt im Zusammenhang mit
dem Anbieten und Verkauf von Anteilen anfallen;

i. simtliche Kosten im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VeriauBerung von Vermoégenswerten.

2. Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, aus dem jeweiligen Teilfondsvermégen ein jahrliches Entgelt von bis zu
2,0% mindestens jedoch EUR 25.000,- zu erhalten, das auf der Grundlage des an jedem Bewertungstag errechneten An-
teilwertes vierteljahrlich nachtriglich auf das durchschnittliche Netto-Fondsvermégen der verschiedenen Teilfonds wih-
rend des betreffenden Quartals auszuzahlen ist.

Des weiteren kann die Verwaltungsgesellschaft aus dem jeweiligen Teilfondsvermogen eine wertentwicklungsorien-
tierte Vergiitung («Performance-Feey) in Hohe von bis zu 10% der jahrlich netto erwirtschafteten Wertentwicklung des
Netto-Fondsvermégens der verschiedenen Teilfonds erhalten. Dies findet Erwihnung im Verkaufsprospekt.

Die Performance Fee wird an jedem Bewertungstag ermittelt und bei der Anteilwertberechnung der verschiedenen
Teilfonds unter der Voraussetzung beriicksichtigt, daB3 ein positiver Nettoertrag im Betrachtungszeitraum vorhanden
ist. Die Performance Fee wird jahrlich nachtriglich ausbezahlt. Sofern in einem Geschiftsjahr netto Wertminderungen
ausgewiesen werden miissen, sind diese im Hinblick auf die Berechnung der Performance-Fee auf die folgenden Ge-
schiftsjahre vorzutragen und dann zu beriicksichtigen.

Im Falle der Beauftragung eines Investmentmanagers trigt die Verwaltungsgesellschaft die jeweils anfallende Vergii-
tung dieses Investmentmanagers.

3. Die Depotbank erhilt aus dem jeweiligen Teilfondsvermégen:

a. ein jahrliches Entgelt fiir die Tatigkeit als Depotbank in Hohe von bis zu 0,20%, mindestens jedoch EUR 15.000,-,
das auf der Grundlage des an jedem Bewertungstag errechneten Anteilwertes vierteljahrlich nachtraglich auf das durch-
schnittliche Netto-Fondsvermogen der verschiedenen Teilfonds wihrend des betreffenden Quartals auszuzahlen ist;

b. eine bankiibliche Bearbeitungsgebiihr fiir Geschifte fiir Rechnung des Fonds;

c. Kosten und Auslagen, die der Depotbank aufgrund einer zulassigen und marktiiblichen Beauftragung Dritter gemaB
Artikel 3 Absatz 4 des Verwaltungsreglements mit der Verwahrung von Yermdégenswerten der Teilfonds entstehen.

4. Alle Kosten werden zuerst den Ertragen angerechnet, dann den Kapitalgewinnen und erst dann dem Fondsvermo-
gen.
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5. Das Vermogen des Fonds haftet insgesamt fiir alle vom Fonds zu tragenden Kosten. Jedoch werden diese Kosten
den einzelnen Teilfonds, soweit sie diese gesondert betreffen, angerechnet; ansonsten werden die Kosten den einzelnen
Teilfonds gemaB dem Wert der Netto-Fondsvermogen der jeweiligen Teilfonds belastet.

6. Die Kosten fiir die Griindung des Fonds und die Erstausgabe von Anteilen betrugen ca. 9.000,- Euro und wurden
bzw. werden lber einen Zeitraum von hochstens drei Jahren abgeschrieben. Diese Ausgaben werden den bei der Griin-
dung aufgelegten Teilfonds belastet. Die Kosten im Zusammenhang mit der Auflegung weiterer Teilfonds werden dem
Fondsvermégen des jeweiligen Teilfonds zugeordnet und dort iiber eine Frist von drei Jahren abgeschrieben.

Art. 11. Rechnungsjahr und Revision.

Das Rechnungsjahr des Fonds endet jahrlich am 31. Marz. Das erste Rechnungsjahr endet zum 31. Marz 2003. Die
Blicher der Verwaltungsgesellschaft und des Fonds werden durch einen in Luxemburg zugelassenen Wirtschaftspriifer
gepriift, der von der Verwaltungsgesellschaft bestellt wird.

Art. 12. Ausschiittungen.

1. Jedes Jahr wird die Verwaltungsgesellschaft die Nettoertrige eines Teilfonds, die der Anteilklasse A zuzurechnen
sind, ausschiitten. Als Nettoertrige eines Teilfonds gelten die Dividenden und Zinsen, abziiglich der allgemeinen Kosten,
unter Ausschluss der realisierten Kapitalgewinne und Kapitalverluste oder der nicht realisierten Wertsteigerungen und
Wertminderungen sowie des Erléses aus dem Verkauf von Subskriptionsrechten oder aller sonstigen Einkiinfte nicht
wiederkehrender Art.

2. Unbeschadet der vorstehenden Regelung kann die Verwaltungsgesellschaft von Zeit zu Zeit neben den Nettoer-
tragen auch realisierte Kapitalgewinne abziiglich realisierter Kapitalverluste und ausgewiesener Wertminderungen, so-
fern diese nicht durch ausgewiesene Wertsteigerungen ausgeglichen sind, sowie Erlése aus dem Verkauf von
Subskriptionsrechten und/oder alle sonstigen Einkiinfte nicht wiederkehrender Art ganz oder teilweise ausschiitten, so-
weit sie der Anteilklasse A zuzurechnen sind.

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

Art. 13. Verjahrung und Vorlegungsfrist.

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

2. Die Vorlegungsfrist fiir Ertragsscheine betrigt fiinf Jahre ab Verdffentlichung der jeweiligen Ausschiittungserkla-
rung.

Art. 14. Anderungen des Verwaltungsreglements.
Die Verwaltungsgesellschaft kann mit Zustimmung der Depotbank dieses Verwaltungsreglement jederzeit ganz oder
teilweise andern.

Art. 15. Veroffentlichungen.

1. Die erstmals giiltige Fassung des Verwaltungsreglements ist bei der Kanzlei des Bezirksgerichts Luxemburg hinter-
legt sowie im «Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations», dem Amtsblatt des GroBherzogtums Luxemburg
(«Mémorial») veroffentlicht worden. Anderungen desselben werden bei der Kanzlei des Bezirksgerichts Luxemburg hin-
terlegt und ein Verweis auf diese Hinterlegung wird im Mémorial veroffentlicht.

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

3. Die Verwaltungsgesellschaft erstellt fir den Fonds einen Verkaufsprospekt, einen vereinfachten Verkaufsprospekt,
einen gepriiften Jahresbericht sowie einen Halbjahresbericht entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen des GroB-
herzogtums Luxemburg.

4. Die unter Absatz 3 dieses Artikels aufgefiihrten Unterlagen des Fonds sind fiir die Anteilinhaber am Sitz der Ver-
waltungsgesellschaft und bei jeder Zahlstelle erhiltlich.

Art. 16. Dauer und Auflésung des Fonds und seiner Teilfonds; Zusammenlegung von Teilfonds.

1. Der Fonds wurde auf unbestimmte Zeit errichtet; er kann jedoch jederzeit durch die Verwaltungsgesellschaft nach
freiem Ermessen aufgelost werden. Eine Auflésung erfolgt zwingend in den gesetzlich vorgesehenen Fillen und im Falle
der Auflésung der Verwaltungsgesellschaft.

2. Die Auflésung des Fonds wird entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen von der Verwaltungsgesellschaft im
Mémorial und in mindestens drei Tageszeitungen, welche eine angemessene Auflage erreichen, veréffentlicht. Eine die-
ser Tageszeitungen muB3 eine Luxemburger Tageszeitung sein. Wenn ein Tatbestand eintritt, der zur Liquidation des
Fonds fiihrt, werden die Ausgabe und der Riickkauf von Anteilen eingestellt. Die Depotbank wird den Liquidationserlos,
abzuglich der Liquidationskosten und Honorare, auf Anweisung der Verwaltungsgesellschaft oder gegebenenfalls der von
ihr oder von der Depotbank im Einvernehmen mit der Aufsichtsbehérde ernannten Liquidatoren unter die Anteilinha-
ber im Verhiltnis ihrer jeweiligen Anteile verteilen. Liquidationserldse, die zum AbschluB des Liquidationsverfahrens von
Anteilinhabern nicht eingefordert worden sind, werden, soweit dann gesetzlich notwendig, von der Depotbank fiir
Rechnung der berechtigten Anteilinhaber nach AbschluB3 des Liquidationsverfahrens bei der «Caisse des Consignationsy
in Luxemburg hinterlegt, wo diese Betrage verfallen, wenn sie nicht innerhalb der gesetzlichen Frist dort angefordert
werden.

3. Die Verwaltungsgesellschaft kann jederzeit neue Teilfonds auflegen. Sie kann bestehende Teilfonds auflésen, sofern
dies unter Beriicksichtigung der Interessen der Anteilinhaber, zum Schutz der Verwaltungsgesellschaft, zum Schutz des
Fonds oder im Interesse der Anlagepolitik notwendig oder angebracht erscheint. Dariiber hinaus kénnen Teilfonds auf
bestimmte Zeit errichtet werden. Dies findet gegebenenfalls Erwahnung im Verkaufsprospekt.
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In den beiden Monaten, die dem Zeitpunkt der Auflésung eines, auf bestimmte Zeit errichteten Teilfonds vorangehen,
wird die Verwaltungsgesellschaft den entsprechenden Teilfonds abwickeln. Dabei werden die Vermégensanlagen verau-
Bert, die Forderungen eingezogen und die Verbindlichkeiten getilgt.

Die Auflsung bestehender unbefristeter Teilfonds wird mindestens 30 Tage zuvor entsprechend Absatz 2 Satz 1 und
2 veroffentlicht.

Die in Absatz 2 Satz 5 enthaltene Regelung gilt entsprechend fiir simtliche nicht nach AbschluB des Liquidationsver-
fahrens eingeforderten Betrage.

4. Teilfonds kénnen weder zusammengelegt noch mit anderen Organismen fiir gemeinsame Anlagen verschmolzen
werden.

5. Weder die Anteilinhaber noch deren Erben, Glaubiger oder Rechtsnachfolger kénnen die Auflésung oder die Tei-
lung des Fonds oder eines Teilfonds beantragen.

Art. 17. Anwendbares Recht, Gerichtsstand und Vertragssprache.

1. Das Verwaltungsreglement unterliegt Luxemburger Recht. Insbesondere gelten in Erginzung zu den Regelungen
des Verwaltungsreglements die Vorschriften des Gesetzes von 2002. Gleiches gilt fiir die Rechtsbeziehungen zwischen
den Anteilinhabern, der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank.

2. Jeder Rechtsstreit zwischen Anteilinhabern, der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank im Hinblick auf den
Fonds oder einen Teilfonds unterliegt der Gerichtsbarkeit des zustindigen Gerichts im Gerichtsbezirk Luxemburg im
GroBherzogtum Luxemburg. Die Verwaltungsgesellschaft und die Depotbank sind berechtigt, sich selbst und den Fonds
der Gerichtsbarkeit und dem Recht eines jeden Landes zu unterwerfen, in welchem Anteile des Fonds &ffentlich ver-
trieben werden, soweit es sich um Anspriiche der Anleger handelt, die in dem betreffenden Land ansissig sind, und im
Hinblick auf Angelegenheiten, die sich auf den Fonds beziehen.

3. Der deutsche Wortlaut des Verwaltungsreglements ist maBgeblich.

Art. 18. Inkrafttreten.

Dieses Verwaltungsreglement sowie Anderungen desselben treten am Tag ihrer Unterzeichnung in Kraft, sofern
nichts anderes bestimmt ist.

Das vorstehende Verwaltungsregelement tritt am Tag der Unterzeichnung dieses Beschlusses in Kraft.

Dieser AnderungsbeschluB wurde in drei Exemplaren ausgefertigt.

Luxemburg, den 13. Februar 2004.
M.M.WARBURG-LuxINVEST S.A.
Die Verwaltungsgesellschaft
Unterschriften

M.M.WARBURG & CO LUXEMBOURG S.A.
Die Depotbank
Unterschriften
Enregistré a Luxembourg, le 18 février 2004, réf. LSO-AN03854. — Regu 50 euros.
Le Receveur (signé): D. Hatmann.
(016328.2//671) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 19 février 2004.

SEVERLAND S.A,, Société Anonyme.

Siege social: L-2227 Luxembourg, 18, avenue de la Porte-Neuve.
R. C. Luxembourg B 73.585.
CONTROLFIDA (GROUP) S.A., Société Anonyme.
Siege social: L-2227 Luxembourg, 18, avenue de la Porte-Neuve.
R. C. Luxembourg B 56.870.

PROJET DE FUSION

L’an deux mille quatre, le trente janvier.
Par-devant Maitre Jacques Delvaux, notaire de résidence a Luxembourg-Ville.

Ont comparu:

1) Mme Monica Sgarbi, employée privée, demeurant a Milan, Italie,

en sa qualité de mandataire du Conseil d’Administration de la société anonyme de droit luxembourgeois dénommée
SEVERLAND S.A., avec siége social a Luxembourg, 18, avenue de la Porte-Neuve inscrite au R.C. Luxembourg, section
B et le N° 73.585,

ayant existé sous la dénomination de AEROYACHTING S.A. suite a un acte de transfert de siége des Etats-Unis
d’Amérique vers le Grand-Duché de Luxembourg, recu par Maitre Reginald Neuman, alors notaire de résidence a
Luxembourg-Ville, le 29 décembre 1999, publiée au Mémorial C de 2000, page 10898,

les statuts ont été modifiés a plusieurs reprises et pour la derniére fois suite a un acte de changement de dénomina-
tion recu par le notaire soussigné en date du 22 octobre 2001, publié au Mémorial C de 2002, page 19.553,

avec un capital social actuel de EUR 487.000,- (quatre cent quatre-vingt-sept mille Euros), représenté par 4.870 (qua-
tre mille huit cent soixante-dix) actions d’une valeur nominale de EUR 100,- (cent Euros) chacune, toutes entiérement
souscrites et libérées.
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Mme Monica Sgarbi, préqualifiée, est habilité aux fins des présentes par décision du Conseil d’administration en date
du 19 décembre 2003, dont une copie reste annexée aux présentes,

dénommée ci-aprés «la société absorbantey, d’une part.

et

2) Mr Xavier Mangiullo, employé privé, Luxembourg, 18, avenue de la Porte-Neuve,

en sa qualité de mandataire du Conseil d’Administration de la société anonyme de droit luxembourgeois dénommée
CONTROLFIDA (GROUP) S.A. avec siége social a Luxembourg, 18, avenue de la Porte-Neuve, inscrite au R.C. Luxem-
bourg, section B et le N° 56.870,

constituée par acte regu par le notaire André Schwachtgen de Luxembourg, en date du 6 novembre 1996, publié au
Mémorial C de 1997, page 2.200,

les statuts ont été modifiés a plusieurs reprises et pour la derniére fois suite a un acte de changement de dénomina-
tion et d’objet regu par le notaire soussigné en date du 23 mai 2000, publié au Mémorial C de 2000, page 34.973,

avec un capital social actuel de EUR 22.000.000,- (vingt-deux millions d’Euros), représenté par 20.000 (vingt mille)
actions d’une valeur nominale de EUR 1.100,- (mille cent Euros) chacune, toutes entiérement souscrites et libérées.

Mr Xavier Mangiullo, préqualifié, est habilité aux fins des présentes par décision du Conseil d’administration en date
du 19 décembre 2003, dont une copie reste annexée aux présentes,

dénommée ci-aprés «la société absorbéey, de deuxiéme part,

ces deux sociétés sont soumises a la Loi du 10 aolt 1915 sur les sociétés commerciales telle que modifiée.

Laquelle comparante, és-qualité qu’elle agit, a requis le notaire instrumentant d’acter le projet de fusion qui suit:

Les conseils d’administration des deux susdites sociétés, ci-aprés dénommeées «les sociétés fusionnantesy, savoir:

1. la société anonyme de droit luxembourgeois dénommée SEVERLAND S.A., avec siége social a Luxembourg, 18,
avenue de la Porte-Neuve inscrite au R.C. Luxembourg, section B et le N° 73.585,

ayant existé sous la dénomination de AEROYACHTING S.A. suite a un acte de transfert de siége des Etats-Unis
d’Amérique vers le Grand-Duché de Luxembourg, regu par Maitre Reginald Neuman, alors notaire de résidence a
Luxembourg-Ville, le 29 décembre 1999, publiée au Mémorial C de 2000, page 10.898, les statuts ont été modifiés a
plusieurs reprises et pour la derniére fois suite a un acte de changement de dénomination regu par le notaire soussigné
en date du 22 octobre 2001, publié au Mémorial C de 2002, page 19.553,

avec un capital social actuel de EUR 487.000,- (quatre cent quatre-vingt-sept mille Euros), représenté par 4.870 (qua-
tre mille huit cent soixante-dix) actions d’une valeur nominale de EUR 100,- (cent Euros) chacune, toutes entiérement
souscrites et libérées;

2. la société anonyme de droit luxembourgeois dénommée CONTROLFIDA (GROUP) S.A. avec siége social a
Luxembourg, 18, avenue de la Porte-Neuve, inscrite au R.C. Luxembourg, section B et le N° 56.870,

constituée par acte regu par le notaire André Schwachtgen de Luxembourg, en date du 6 novembre 1996, publié au
Mémorial C de 1997, page 2.200, les statuts ont été modifiés a plusieurs reprises et pour la derniére fois suite a un acte
de changement de dénomination et d’objet regu par le notaire soussigné en date du 23 mai 2000, publié au Mémorial C
de 2000, page 34.973,

avec un capital social actuel de EUR 22.000.000,- (vingt-deux millions d’Euros), représenté par 20.000 (vingt mille)
actions d’une valeur nominale de EUR 1.100,- (mille cent Euros) chacune, toutes entiérement souscrites et libérées;

ci-aprés dénommeées les sociétés fusionnantes,

ont considéré comme approprié de réorganiser les sociétés de fagon a fonctionner sous forme d’une seule société,
la société SEVERLAND S.A. (la société absorbante) devant absorber la société CONTROLFIDA (GROUP) S.A. (la so-
ciété absorbée),

et proposent aux actionnaires des deux sociétés fusionnantes a la date des deux assemblées générales extraordinaires
des actionnaires des sociétés fusionnantes, d’approuver une fusion en vertu de laquelle la société SEVERLAND S.A. ab-
sorbera la société CONTROLFIDA (GROUP) S.A,, en application des articles 257 et suivants de la loi sur les sociétés
commerciales du 10 aolt 1915 telle que modifiée,

au moyen du transfert de I'ensemble du patrimoine activement et passivement sans exception ni réserve de la société
CONTROLFIDA (GROUP) S.A. a la société SEVERLAND S.A.

En échange du transfert des actifs et passifs de la société absorbée, la société absorbante procédera a une augmen-
tation de capital d’'un montant de EUR 12.513.000,- (douze millions cinq cent treize mille Euros),

pour porter le capital social de son montant actuel de EUR 487.000,- (quatre cent quatre-vingt-sept mille Euros) a
EUR 13.000.000,- (treize millions d’Euros), par I'émission de 125.130 (cent vingt-cing mille cent trente) actions nouvelles
d’une valeur nominale de EUR 100,- (cent Euros) par action, et l'article 5 des statuts de la société absorbante sera en
conséquence mis en concordance avec 'augmentation de capital.

Il est attribué aux actionnaires de la société absorbée des actions de la société absorbante dans le rapport d’échange
de 0,1598338 actions nouvelles de la société absorbante pour chaque action de la société absorbée, sans aucune soulte.
Les actions de la société absorbée seront annulées.

Les nouvelles actions émises seront attribuées directement aux actionnaires de la société absorbée, de maniere stric-
tement proportionnelle a leurs participations dans le capital de la société absorbée.

Les actions de la société absorbante et de la société absorbée sont nominatives. Les nouvelles actions nominatives
de la société absorbante, créées au moment de I'augmentation de capital, seront dés la date de fusion, inscrites dans le
registre des actionnaires de la société absorbante au nom des actionnaires de la société absorbée, et les actions nomi-
natives de la société absorbée seront immédiatement annulées.

Comme la société absorbée n’a pas accordé des droits spéciaux aux actionnaires, et n’a pas émis d’autres titres que
des actions, la société absorbante n’émettra que des actions nouvelles et les nouvelles actions émises par la société ab-
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sorbante donneront, a partir de leur émission, sous tous aspects, les mémes droits que les actions existantes tant du
point de vue droit de vote que du point de vue droit au dividende et aux autres droits patrimoniaux.
La fusion est réalisée a la date ou sont intervenues les décisions concordantes prises au sein des sociétés en cause,
c’est a dire a la date de la derniere assemblée générale des sociétés fusionnantes (la date de fusion) adoptant la fusion.
Du point de vue comptable, les opérations de la société absorbée sont considérées comme accomplies pour compte
de la société absorbante a partir du 1¢" janvier 2004 et tous bénéfices ou pertes réalisés par la société absorbée apreés
cette date sont censées &tre réalisées pour compte de la société absorbante.

La fusion par absorption entrainera de plein droit toutes les conséquences prévues par 'article 274 de la loi du 10
aolt 1915 sur les sociétés commerciales.

Tous les actionnaires de CONTROLFIDA (GROUP) S.A. (la société absorbée) et SEVERLAND S.A. (la société ab-
sorbante) ont le droit, un mois avant la date de la réunion de I'assemblée générale extraordinaire appelée a se prononcer
sur le projet de fusion, de prendre connaissance au siége social de la société dont ils sont actionnaires, et obtenir copie
intégrale ou partielle des documents tels que précisés a l'article 267 de la loi du 10 ao(t 1915 telle que modifiée.

La société absorbante procédera a toutes les formalités nécessaires ou utiles pour donner effet a la fusion et a la
cession de tous les avoirs et obligations par la société absorbée a la société absorbante.

A l'exception de la rémunération normale a verser a I'expert réviseur indépendant pour son rapport, il n’est pas at-
tribué un avantage particulier a 'expert réviseur indépendant, aux membres du conseil d’administration ou aux com-
missaires aux comptes des sociétés qui fusionnent.

Dont acte, fait et passé a Luxembourg, date qu’en téte des présentes.
Apreés lecture faite au comparant, es-qualité qu’il agit, et interprétation lui donné en langue francaise, le comparant,
connu du notaire instrumentant par noms, prénoms états et demeures, a signé avec le notaire le présent acte.

Signé: M. Sgarbi, X. Mangiullo, J. Delvaux.
Enregistré a Luxembourg, le 5 février 2004, vol. 20CS, fol. 29, case 2. — Regu 12 euros.
Le Receveur (signé): Muller.
Pour copie conforme, délivrée, sur papier libre, a la demande de la société prénommée, aux fins de la publication au
Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations.
Luxembourg, le 25 février 2004. J. Delvaux.
(020664.2/208/117) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 8 mars 2004.

COPERNICUS UMBRELLA FUND, Fonds Commun de Placement (in liquidation).

DISSOLUTION

On January 8, 2004, JAPAN FUND MANAGEMENT (LUXEMBOURG) S.A. (the Management Company), acting as
management company to COPERNICUS UMBRELLA FUND (the Fund), with the approval of MIZUHO TRUST &
BANKING (LUXEMBOURG) S.A,, acting as Custodian of the Fund, decided to liquidate the Fund.

The undersigned Management Company has finalised and approved the liquidation procedures.

All redemption and liquidation proceeds have been paid to the unitholders entitled thereto and, accordingly, no
amount has been deposited at the Caisse des Consignations. The documents and accounts of the Fund will remain de-
posited at the offices of MIZUHO TRUST & BANKING (LUXEMBOURG) S.A,, 1B, Parc d’Activité Syrdall, L-5365
Munsbach for a period of 5 years.

JAPAN FUND MANAGEMENT (LUXEMBOURG) S.A. / MIZUHO TRUST & BANKING (LUXEMBOURG) S.A.
The Management Company / The Custodian
Signatures / Signatures

(traduction libre)
DISSOLUTION

Le 8 janvier 2004, JAPAN FUND MANAGEMENT (LUXEMBOURG) S.A. (la Société de Gestion), agissant au titre de
société de gestion de COPERNICUS UMBRELLA FUND (le Fonds), avec 'accord de MIZUHO TRUST & BANKING
(LUXEMBOURG) S.A,, elle-méme agissant au titre de Banque Dépositaire du Fonds, a pris la décision de liquider le
Fonds.

La société de gestion soussignée a finalisé et approuvé les procédures de liquidation.

La totalité des remboursements des parts et les produits de la liquidation ont été remboursés aux porteurs de parts.
En conséquence aucun montant n’a été déposé aupreés de la Caisse des Consignations.

La documentation et les comptes du Fonds seront conservés dans les locaux de MIZUHO TRUST BANKING
(LUXEMBOURG) S.A., 1B, Parc d’Activité Syrdall, L-5365 Munsbach pendant une durée de 5 ans.
JAPAN FUND MANAGEMENT (LUXEMBOURG) S.A. / MIZUHO TRUST & BANKING (LUXEMBOURG) S.A.
La Société de Gestion / La Banque Dépositaire
Enregistré a Luxembourg, le 24 février 2004, réf. LSO-AN04968. — Regu 16 euros.
Le Receveur (signé): D. Hartmann.
(017735.2//31) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 25 février 2004.
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ACM INVESTOR SERIES, Fonds Commun de Placement.

Die Anderungen des Verwaltungsreglements vom 26. Februar 2004, wurden am 4. Marz 2004 bei der Administration
de I'Enregistrement, Referenz LSO-AO00856, und am 5. Mirz 2004 beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxem-
burg hinterlegt

Zwecks Veroffentlichung im Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations erteilt.

Luxemburg, den 2. Marz 2004. Unterschrift.
(020082.3//9) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 5 mars 2004.

ACM INVESTOR SERIES, Fonds Commun de Placement.

The amendment to the management regulations of 26th February 2004, registered in Luxembourg on 4th March
2004, reference LSO-AOO00858, was deposited with the Registre de Commerce et des Sociétés of Luxembourg on 5th
March 2004.

For publication in the Mémorial C, Recueil des Sociétés et Associations.

Luxembourg, 2nd March 2004. Signature.
(020082.9//9) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 5 mars 2004.

THIEL LOGISTIK A.G., Aktiengesellschaft.
Gesellschaftssitz: L-6776 Grevenmacher, 5, An de Lingten, Zone Industrielle Potaschberg.
H. R. Luxemburg B 40.890.
Bezugsangebot an die Aktiondre der THIEL LOGISTIK A.G. vom 11. Mdrz 2004
fiir Aktien aus der Kapitalerhohung 2004

Aufgrund der Ermiachtigung gemaB Artikel 5 der Satzung der THIEL LOGISTIK A.G. hat der Verwaltungsrat am 8.
Mirz 2004 grundsitzlich beschlossen, das Grundkapital von EUR 107.187.487,50 gegen Bareinzahlung auf bis zu EUR
139.343.733,75 durch Ausgabe von bis zu Stiick 25.724.997 Inhaberaktien ohne Nennbetrag (die «Neuen Aktieny) zu
erhohen, und die Neuen Aktien den gegenwirtigen Aktioniren der Gesellschaft zum Bezug anzubieten. Die Neuen Ak-
tien sind mit voller Dividendenberechtigung ab dem Geschiftsjahr 2004 ausgestattet.

Die Aktiondre der THIEL LOGISTIK A.G. kénnen ihr Bezugsrecht ausiiben, indem sie die DEUTSCHE BANK AG
bzw. die DEUTSCHE BANK LUXEMBOURG S.A. beauftragen und bevollmichtigen, die Neuen Aktien in eigenem Na-
men, aber fiir Rechnung des jeweiligen Aktionirs zu zeichnen und die Neuen Aktien, nach Durchfiihrung der Kapitaler-
h6éhung vorbehaltlich der unten im Abschnitt «Wichtige Mitteilungeny ausgefiihrten Bedingungen, auf das Depotkonto
des betreffenden Aktionidrs zu iibertragen. Die Durchfiihrung der Kapitalerhéhung in Bezug auf die Neuen Aktien und
deren notarielle Beurkundung werden voraussichtlich am 20. April 2004 erfolgen. Aktionire, die ihre Bezugsrechte aus-
tiben wollen, werden gebeten, ihre Depotbanken zu beauftragen, die DEUTSCHE BANK AG bzw. die DEUTSCHE
BANK LUXEMBOURG S.A. zur Zeichnung der Neuen Aktien fiir Rechnung der betreffenden Aktionare zu bevollmich-
tigen und ihre Bezugsrechte bis spatestens 13. April 2004 an die DEUTSCHE BANK AG bzw. die DEUTSCHE BANK
LUXEMBOURG S.A. zu liefern.

Die CLEARSTREAM BANKING AG wird den Depotbanken die Bezugsrechte fiir Aktien, die in Girosammelverwah-
rung gehalten werden, nach dem Stand vom 10. Marz 2004, abends, automatisch einbuchen.

Risikohinweis an unsere Aktiondre und Investoren

Vor dem Bezug der Neuen Aktien bzw. dem Erwerb von Bezugsrechten fiir Neue Aktien werden Aktiondre und In-
vestoren aufgefordert, den durch Hinweisbekanntmachung vom 10. Marz 2004 in der Borsen-Zeitung, im Luxemburger
Wort und im Tageblatt veroffentlichten Verkaufsprospekt (der «Verkaufsprospekt») sorgfiltig zu lesen, insbesondere
die Risiko- und Anlageerwigungen, die in dem auf Seite 21 beginnenden Abschnitt «Risikofaktoreny des Verkaufspro-
spekts beschrieben sind. Zur Vermeidung des Ausschlusses bitten wir unsere Aktionire, ihre Bezugsrechte fiir die Neu-
en Aktien in der Zeit

vom 11. Marz 2004 bis einschlieBlich 13. April 2004 (die «Bezugsfrist»)

bei den Bezugsstellen DEUTSCHE BANK AG, Frankfurt am Main, oder DEUTSCHE BANK LUXEMBOURG S.A.,
Luxemburg, wihrend der iblichen Schalterstunden auszuiben.

Entsprechend dem Bezugsverhiltnis von 10:3 kénnen 3 Neue Aktien fiir je 10 gehaltene Aktien der THIEL LOGISTIK
A.G. bezogen werden. Ab dem 11. Marz 2004 werden die Aktien der THIEL LOGISTIK A.G. im geregelten Markt der
Frankfurter Wertpapierbérse unter Abschlag des Bezugsrechts («ex Bezugsrechty) gehandelt und notiert.

Bezugspreis
Der Bezugspreis betragt EUR 3,90 je bezogener Neuer Aktie (der «Bezugspreis»). Der Bezugspreis fiir die wahrend

der Bezugsfrist bezogenen Neuen Aktien ist spatestens am 16. April 2004 fillig und zahlbar. Der Bezugspreis fiir die im
Rahmen der Bezugsrechtsauktion bezogenen Neuen Aktien ist spatestens am 19. April 2004 fillig und zahlbar.

Bezugsrechtshandel

Die Bezugsrechte (ISIN LU0188261787) werden in der Zeit vom 11. Marz 2004 bis einschlieBlich 13. April 2004 im
geregelten Markt der Frankfurter Wertpapierborse gehandelt (der «Bezugsrechtshandely). Bezugsrechte, die wihrend
der Bezugsfrist nicht ausgeiibt wurden, werden am 15. April 2004 im Wege einer offentlichen Versteigerung an der Lu-
xemburger Wertpapierbérse (Bourse de Luxembourg) verkauft (die «Bezugsrechtsauktion»). Anleger, die an der Be-
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zugsrechtsauktion teilnehmen wollen, miissen sich durch einen Handelsteilnehmer der Luxemburger Wertpapierborse
vertreten lassen und diesem ihre Anweisungen geben. Bezugsrechte, die im Rahmen der Bezugsrechtsauktion ersteigert
werden, missen umgehend ausgeiibt werden. Demzufolge miissen die Anweisungen an den den jeweiligen Anleger ver-
tretenden Handelsteilnehmer der Luxemburger Wertpapierborse den Auftrag beinhalten, den Zeichnungsauftrag be-
zliglich der ersteigerten Bezugsrechte auszufiillen und zu unterschreiben. Die ausgefiillten und unterschriebenen
Zeichnungsauftrage sind vom Handelsteilnehmer dem die Bezugsrechtsauktion durchfiihrenden Gerichtsvollzieher zu
Uibergeben, der diese an die DEUTSCHE BANK AG, Frankfurt am Main, oder die DEUTSCHE BANK LUXEMBOURG
S.A., Luxemburg, als Bezugsstellen weiterleiten wird.

Die DEUTSCHE BANK AG als Bezugsstelle in Deutschland hat ihre Bereitschaft erklart, nach Moglichkeit den bor-
senmiBigen Kauf und Verkauf von Bezugsrechten im Rahmen des Bezugsrechtshandels zu vermitteln.

Vor der Aufnahme des Bezugsrechtshandels wurden gedruckte Exemplare des Verkaufsprospekts (in englischer Spra-
che) zur kostenfreien Ausgabe in der Bundesrepublik Deutschland und Luxemburg zur Verfiigung gestellt, sieche auch
Abschnitt «Veroffentlichung der Hinweisbekanntmachungy.

Ausiibung von Bezugsrechten

Aktiondre und Bezugsrechte erwerbende Investoren, die ihr Bezugsrecht ausiiben wollen, miissen (i) den ausgefiillten
und unterschriebenen Zeichnungsauftrag, der den Aktioniren von den Depotbanken zur Verfiigung gestellt wird, ihrer
jeweiligen Depotbank fiir die Zeichnung Neuer Aktien wihrend der Bezugsfrist bis spatestens 13. April 2004 Gibermit-
teln und (ii) die Ermiachtigung erteilen, die Zahlung des Bezugspreises auf das von der jeweiligen Depotbank angegebene
Konto fiir die wihrend der Bezugsfrist gezeichneten Neuen Aktien bis spatestens 16. April 2004 vorzunehmen. Aktio-
nire und Bezugsrechte erwerbende Investoren, die Bezugsrechte im Rahmen der Bezugsrechtsauktion erwerben, miis-
sen (i) diese ausiiben und den sie anldsslich der Bezugsrechtsauktion vertretenden Handelsteilnehmer der Luxemburger
Wertpapierborse anweisen, den Zeichnungsauftrag beziiglich der ersteigerten Bezugsrechte auszufiillen und zu unter-
schreiben, und (ii) die Zahlung des Bezugspreises auf das vom amtierenden Gerichtsvollzieher angegebene Konto bis
spatestens 19. April 2004 vornehmen. Die Depotbanken werden die Zeichnungsauftriage sowie den jeweiligen Bezugs-
preis, der die Bezugsrechtsauktion durchfiihrende Gerichtsvollzieher die Zeichnungsauftrige an die DEUTSCHE BANK
AG, Frankfurt am Main, oder die DEUTSCHE BANK LUXEMBOURG S.A., Luxemburg, als Bezugsstellen weiterleiten.
Die Zeichnungsauftrige fiir die wahrend der Bezugsfrist gezeichneten Neuen Aktien miissen bis spatestens 13. April
2004, 17.00 Uhr MESZ, bei den Bezugsstellen eingegangen sein; die Zeichnungsauftrige fiir die im Rahmen der Bezugs-
rechtsauktion gezeichneten Neuen Aktien miissen unmittelbar bei Erwerb der Bezugsrechte in der Bezugsrechtsauktion
dem Gerichtsvollzieher ausgehindigt werden. Der Bezugspreis muss fiir die wiahrend der Bezugsfrist gezeichneten Neu-
en Aktien bis spatestens 16. April 2004, 17.00 Uhr MESZ, bzw. fiir die im Rahmen der Bezugsrechtsauktion gezeichneten
Neuen Aktien bis spatestens 19. April 2004, 17.00 Uhr MESZ, eingegangen sein.

Aktionire und Bezugrechte erwerbende Investoren, die ihre Bezugsrechte ausiiben wollen, werden gebeten, ihre De-
potbank zur Lieferung ihrer Bezugsrechte in Girosammel an die DEUTSCHE BANK AG, Frankfurt am Main (CLEAR-
STREAM BANKING AG-Teilnehmerkonto Nr. 7003), zu beauftragen.

Wichtige Mitteilungen

Die DEUTSCHE BANK AG behiilt sich das Recht vor, den mit der THIEL LOGISTIK A.G. abgeschlossenen Ubernah-
mevertrag aus bestimmten Griinden zu kiindigen. Solche Griinde liegen insbesondere vor bei einer erheblichen nach-
teiligen Anderung der Finanzlage oder der Geschiftsentwicklung der THIEL LOGISTIK A.G., dem Ausbruch oder der
Eskalation von Feindseligkeiten, der drastischen Einschriankung des Handels von Wertpapieren oder der Abwicklung von
Wertpapiergeschiften oder sonstigen erheblichen nachteiligen Veranderungen.

Die Neuen Aktien sind noch nicht ausgegeben und werden nur bei Durchfiihrung der Kapitalerhohung, die nach der-
zeitigem Stand voraussichtlich am 20. April 2004 erfolgen soll, geschaffen.

Im Falle der Kiindigung des Ubernahmevertrags vor Durchfiihrung der Kapitalerhdhung werden die Bezugsrechte un-
gliltig. Bereits getitigte Geschifte in Bezug auf die Bezugsrechte werden in diesem Falle von den Handelsteilnehmern
nicht riickabgewickelt. Anleger, die Bezugsrechte erworben haben, erleiden dementsprechend einen Verlust.

Lieferung der Neuen Aktien

Die Neuen Aktien werden voraussichtlich ab dem 22. April 2004 geliefert.
Die Neuen Aktien werden in Form einer bei der CLEARSTREAM BANKING AG, Frankfurt am Main, hinterlegten
Globalurkunde verbrieft. Eine Einzelverbriefung ist ausgeschlossen.

Provisionen
Der Bezug erfolgt unter Berechnung bankiiblicher Provisionen.

Bérsenhandel der Neuen Aktien

Die Zulassung der Neuen Aktien zum Handel im geregelten Markt der Frankfurter Wertpapierbérse und zum Teil-
bereich des geregelten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) wird fiir den 20. April 2004 er-
wartet. Die Aufnahme der Notierung der Neuen Aktien ist fir den 22. April 2004 vorgesehen.

Nicht ausgeiibte Bezugsrechte

Die DELTON VERMOGENSVERWALTUNG AKTIENGESELLSCHAFT, Bad Homburg, hat sich verpflichtet, die auf
ihre derzeit gehaltenen Aktien entfallenden Neuen Aktien zu beziehen.

Die Deutsche Bank hat sich verpflichtet, nicht ausgeiibte Bezugsrechte, die nicht von anderen Investoren durch den
sie vertretenden Handelsteilnehmer der Luxemburger Wertpapierbérse in der Bezugsrechtsauktion erworben wurden,
in der Bezugsrechtsauktion am 15. April 2004 zu einem Gesamtpreis von EUR 1,00 (fiir die Gesamtheit der so zu er-
werbenden Bezugsrechte) zu erwerben, die auf diesem Wege gegebenenfalls erworbenen Bezugsrechte auszuiiben und
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dabei die Teilnahmebedingungen fiir die Bezugsrechtsauktion (siehe Abschnitt «Bezugsrechtshandel») zu erfiillen. Die
Deutsche Bank ist berechtigt, die auf diesem Wege erworbenen Aktien jederzeit zu verkaufen.

Veréffentlichung der Hinweisbekanntmachung

Gedruckte Exemplare des Verkaufsprospekts, der von der Zulassungsstelle der Frankfurter Wertpapierbérse und
der Commission de Surveillance du Secteur Financier am 9. Marz 2004 gebilligt wurde, sind ab dem 10. Marz 2004 bei
den Bezugsstellen (in Deutschland: DEUTSCHE BANK AG, Taunusanlage 12, D-60325 Frankfurt am Main; in Luxem-
burg: DEUTSCHE BANK LUXEMBOURG S.A,, 2, blvd. Konrad Adenauer, L-1115 Luxemburg) kostenfrei verfiigbar.
Eine Anzeige (notice légale) wurde am 10. Marz 2004 beim Luxemburger Handels- und Gesellschaftsregister hinterlegt.

Verkaufbeschrédnkungen

Dieses Bezugsangebot richtet sich ausschlieBlich an die Aktiondre der THIEL LOGISTIK A.G. Die Annahme dieses
Angebots auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland und Luxemburgs kann Beschriankungen unterliegen. Personen, die
das Angebot auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland und Luxemburgs annehmen wollen, werden aufgefordert, sich
selbst tiber auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland und Luxemburgs bestehende Beschrinkungen zu informieren
und diese zu beachten.

Die Neuen Aktien und die Bezugsrechte sind und werden nicht nach den Vorschriften des United States Securities
Act of 1933 oder der Wertpapiergesetze eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten von Amerika registriert und wer-
den, auBer in Ausnahmefillen aufgrund einer Befreiung von den Registrierungserfordernissen des United States Securi-
ties Act of 1933, in den Vereinigten Staaten von Amerika weder direkt noch indirekt angeboten, verkauft oder geliefert.

Es sind keine MaBnahmen eingeleitet worden, um die hiermit angebotenen Bezugsrechte und Neuen Aktien in ande-
ren Rechtsordnungen als der der Bundesrepublik Deutschland oder Luxemburgs zu registrieren bzw. zuzulassen oder
in anderer Form ein &ffentliches Angebot der hiermit angebotenen Bezugsrechte oder der Neuen Aktien zu veranlassen
oder vorzunehmen.

Grevenmacher (Luxemburg), den 11. Mirz 2004
THIEL LOGISTIK A.G.
Der Verwaltungsrat
Unterschriften
Enregistré a Luxembourg, le 9 mars 2004, réf. LSO-AO01995. — Regu 20 euros.
Le Receveur (signé): D. Hartmann.
(021312.2//138) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 10 mars 2004.

LEVEN INTERNATIONAL FUND, Fonds Commun de Placement (en liquidation).

DISSOLUTION

LEVEN INTERNATIONAL FUND a été mis en liquidation le 7 mars 2003
Le 3 avril 2003, le Conseil d’Administration a pris note que la Société de Gestion LEVEN GESTION INTERNATIO-
NAL S.A. a approuvé et finalisé la procédure de liquidation du Fonds Commun de Placement LEVEN INTERNATIONAL
FUND.
Le boni de liquidation a été payé aux détenteurs de parts restants, et par conséquent aucun résidu de liquidation n’a
été déposé auprés de la Caisse des Consignations.
Les documents et comptes de LEVEN INTERNATIONAL FUND seront conservés durant cinq ans au siége social de
EURO-VL LUXEMBOURG S.A., 113, boulevard Prince Henri, L-1724 Luxembourg.
EURO-VL LUXEMBOURG S.A.
L’Agent Domiciliataire
Signatures
Enregistré a Luxembourg, le 5 mars 2004, réf. LSO-AO01431. — Regu 14 euros.
Le Receveur (signé): D. Hartmann.
(021146.2//18) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 9 mars 2004.

ALUMNI INTERNATIONAL, S.ar.l., Société a responsabilité limitée.
Registered office: L-1371 Luxembourg, 7, Val Sainte Croix.
R. C. Luxembourg B 71.488.
In the year two thousand and three, on the twenty-second day of December.
Before us, Maitre Jean-Joseph Wagner, notary, residing in Sanem (Grand Duchy of Luxembourg).

Was held an extraordinary general meeting of the partners of ALUMNI INTERNATIONAL, S.a r.l, a société a res-
ponsabilité limitée, established and having its registered office in 7, Val Sainte Croix, L-1371 Luxembourg, incorporated
by a notarial deed of August 20, 1999, published in the Mémorial C number 865 of November 18, 1999, registered in
the Company register under section B number 71.488, (the «Companyy).

The articles of incorporation of the Company have been amended for the last time by a notarial deed of February 7,
2003, published in the Mémorial C number 526 of May 15, 2003.

The extraordinary general meeting is opened and presided over by Ms. Danielle Caviglia, employee, with professional
address in Luxembourg.
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The Chairman appoints as secretary of the meeting Mr Jean-Marc Debaty, employee, with professional address in
Luxembourg.

The meeting elects as scrutineer Mr Alexis Kamarowsky, company director, with professional address in Luxem-
bourg.

The board of the meeting having thus been constituted, the Chairman declares and requests the notary to state that:

I) The agenda of the meeting is the following:

To amend Article fourteen (14) of the Company’s Articles of Incorporation, in order to allow the managers to allo-
cate payments on account of dividends.

Il) The partners present or represented, the proxies of the represented partners, and the number of their shares
held by each of them are shown on an attendance list which, signed by the partners or their proxies and by the board
of the meeting, will remain annexed to the present deed to be filed at the same time with the registration authorities.

The proxies of the represented partners, signed ne varietur by the appearing parties and the undersigned notary, will
also remain annexed to the present deed.

Ill) It appears from the said attendance-list that all five hundred sixty-eight (568) shares representing the entire sub-
scribed capital of the Company are present or represented at the meeting, which consequently is regularly constituted
and may validly deliberate on all the items on the agenda. The partners present or represented declare that they con-
sider themselves as having been duly convened to this extraordinary general meeting of partners and that they have
been duly informed on the agenda before this meeting.

After deliberation, the extraordinary general meeting of partners adopts each time unanimously the following reso-
lutions:

First resolution

The general meeting resolves, by amendment of Article fourteen (14) of the Company’s Articles of Incorporation, to
allow the managers of the Company to allocate payments on account of dividends.

Second resolution

The general meeting resolves, in order to reflect the above taken resolution, to give that article fourteen (14) the
following new wording:

«Art. 14. From the annual net profits of the Company, five per cent (5%) shall be allocated to the reserve required
by law. That allocation will cease to be required as soon and as long as such reserve amounts to ten per cent (10%) of
the subscribed capital of the Company.

Upon recommendation of the managers the shareholders shall determine how the remainder of the annual net profits
will be disposed of without prejudice to the power of the managers to allocate payments on account of dividends, within
the limits permissible under applicable laws. It may decide to allocate the whole or part of the remainder to a reserve
or to a provision reserve, to carry it forward to the next following financial year or to distribute it to the shareholders
as dividend.»

Nothing else being on the agenda, the meeting was thereupon closed.

Whereof, the present deed was drawn up in Luxembourg, on the day named at the beginning of this document.

The undersigned notary who knows English, states herewith that on request of the above appearing persons the
present deed is worded in English followed by a French version; on request of the same persons and in case of any dif-
ferences between the English and the French text, the English text will prevail.

The document having been read to the persons appearing, all of whom are known to the notary by their surnames,
first names, civil status and residence, the said persons signed together with us the notary this original deed.

Suit la traduction francaise du texte qui précéde:

L’an deux mille trois, le vingt-deux décembre.
Par-devant Nous, Maitre Jean-Joseph Wagner, notaire de résidence a Sanem (Grand-Duché de Luxembourg).

S’est tenue une assemblée générale extraordinaire des associés de ALUMNI INTERNATIONAL, S.ar.l, société a res-
ponsabilité limitée, ayant son siége social au 7, Val Sainte Croix, L-1371 Luxembourg, constituée suivant acte notarié en
date du 20 ao0t 1999, publié au Mémorial C numéro 865 du 18 novembre 1999, inscrite au Registre de Commerce et
des Sociétés sous la section B numéro 71.488, (la «Sociétéy).

Les statuts de la Société ont été modifiés pour la derniére fois par acte notarié du 7 février 2003, publié au Mémorial
C numéro 526 du 15 mai 2003.

La séance est ouverte et est présidée par Madame Danielle Caviglia, employée, avec adresse professionnelle a Luxem-
bourg.

Le président désigne comme secrétaire Monsieur Jean-Marc Debaty, employé, avec adresse professionnelle a Luxem-
bourg.

L’assemblée choisit comme scrutateur Monsieur Alexis Kamarowsky, directeur de société, avec adresse profession-
nelle a Luxembourg.

Le bureau de I'assemblée ayant ainsi été constitué, le Président expose et prie le notaire d’acter que:

I) L'ordre du jour de I'assemblée est congu comme suit:

De modifier l'article quatorze (14) des statuts de la Société, afin de permettre aux gérants de procéder a un verse-
ment d’acomptes sur dividendes.

Il) Les associés présents ou représentés, les procurations des associés représentés, ainsi que le nombre de parts so-
ciales qu’ils détiennent ont été indiqués sur une liste de présence. Cette liste de présence et les procurations des asso-
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ciés représentés signées par les associés présents ou par les mandataires des associés représentés et par les membres
du bureau resteront annexées au présent acte pour &tre soumis a I’enregistrement en méme temps.

Les procurations des associés représentés, signées ne varietur par les comparants et le notaire soussigné, resteront
également annexées au présent acte.

Il) I résulte de ladite liste de présence que toutes les cinq cent soixante-huit (568) parts sociales, représentant la
totalité du capital social souscrit de la Société sont présentes ou diiment représentées et peuvent valablement délibérer
sur tous les points figurant a 'ordre du jour. Les associés présents ou représentés déclarent qu’ils se considérent comme
diiment convoqués a cette assemblée générale extraordinaire des associés.

Aprés délibération, 'assemblée générale des associés a pris, chaque fois a 'unanimité, les résolutions suivantes:

Premiére résolution

L’assemblée générale décide, par modification de l'article quatorze (14) des statuts de la Société, d’autoriser les gé-
rants de la Société de procéder a des versements d’acomptes sur dividendes.

Deuxiéme résolution

L’assemblée générale décide, afin de refléter la résolution prise ci-avant, de fournir a cet article quatorze (14) la nou-
velle teneur suivante:

«Art. 14. Sur les bénéfices nets de la Société il sera prélevé cinq pour cent (5 %) pour la formation d’un fonds de
réserve légale. Ce prélévement cesse d’étre obligatoire lorsque et aussi longtemps que la réserve légale atteindra le
dixieme (10%) du capital social.

Sur recommandation des gérants I'assemblée générale des associés décide I'affectation du solde des bénéfices annuels
nets sans préjudice du pouvoir des gérants de procéder, dans les limites permises par les lois applicables, a un versement
d’acomptes sur dividendes. Elle peut décider de verser la totalité ou une part du solde a un compte de réserve ou de
provision, de le reporter a nouveau ou de le distribuer aux actionnaires comme dividendes.»

Plus rien ne figurant a I'ordre du jour, la séance est levée.

Dont acte, fait et passé a Luxembourg, date qu’en téte des présentes.

Le notaire soussigné qui connait la langue anglaise, déclare par la présente qu’a la demande des comparants ci-avant,
le présent acte est rédigé en langue anglaise, suivi d’'une version frangaise, et qu’a la demande des mémes comparants,
en cas de divergences entre le texte anglais et le texte frangais, la version anglaise primera.

Lecture du présent acte faite et interprétation donnée aux comparants connus du notaire instrumentaire par leurs
nom, prénom usuel, état et demeure, ils ont signé avec Nous, Notaire, le présent acte.

Signé: D. Caviglia, ].-M. Debaty, A. Kamarowsky, ].-]. Wagner.
Enregistré a Esch-sur-Alzette, le 29 décembre 2003, vol. 881, fol. 81, case 8. — Regu 12 euros.
Le Receveur ff. (signé): Oehmen.
Pour expédition conforme, délivrée aux fins de la publication au Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations.
Belvaux, le 3 février 2004. J.-). Wagner.
(012390.3/239/112) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 5 février 2004.

ALUMNI INTERNATIONAL, S.a r.l., Société a responsabilité limitée.
Siege social: L-1371 Luxembourg, 7, Val Sainte Croix.
R. C. Luxembourg B 71.488.
Statuts coordonnés déposés au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 5 février 2004.
Pour mention aux fins de la publication au Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations.
Belvaux, le 3 février 2004. J.-). Wagner.
(012391.3/239/9) Déposé au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg, le 5 février 2004.

GUANYIN HOLDING S.A., Société Anonyme.
Siege social: Luxembourg, 23, avenue Monterey.
R. C. Luxembourg B 51.225.

Les actionnaires sont convoqués par le présent avis a

’ASSEMBLEE GENERALE STATUTAIRE
qui aura lieu le 31 mars 2004 a 15.00 heures au siége social, avec I'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:
1. Rapport de gestion du Conseil d’Administration et rapport du Commissaire
2. Approbation des comptes annuels et affectation des résultats au 31 décembre 2003
3. Décharge aux Administrateurs et au Commissaire
4. Divers
| (00408/795/14) Le Conseil d’Administration.
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ING (L) DYNAMIC, Société d’Investissement a Capital Variable.
Siege social: L-1470 Luxembourg, 52, route d’Esch.
R. C. Luxembourg B 52.519.

Les actionnaires sont invités a assister a

’ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

qui se tiendra dans les locaux de ING LUXEMBOURG, 46-48, route d’Esch a Luxembourg, le lundi 29 mars 2004 a 16.00
heures pour délibérer sur 'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:
. Rapports du Conseil d’Administration et du Réviseur d’Entreprises.
. Approbation des comptes au 31 décembre 2003.
. Affectation des résultats.
. Décharge aux administrateurs.
. Nominations statutaires.
. Divers.

o U1 A WDN =

Pour étre admis a '’Assemblée Générale, tout propriétaire d’actions au porteur doit déposer ses titres aux siéges et
agences de ING LUXEMBOURG et faire part de son désir d’assister a I'’Assemblée, le tout cinqg jours francs au moins
avant ’Assemblée.

Les actionnaires en nom seront admis sur justification de leur identité, a la condition d’avoir, cinq jours francs au
moins avant la réunion, fait connaitre au Conseil d’Administration leur intention de prendre part a ’Assemblée.

I (00599/755/22) Le Conseil d’Administration.

ALFIMARK HOLDING S.A,, Société Anonyme.
Siege social: Luxembourg, 23, avenue Monterey.
R. C. Luxembourg B 51.961.

Les actionnaires sont convoqués par le présent avis a

’ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE
qui aura lieu le 13 avril 2004 a 15.00 heures au siége social, avec I'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:
Délibération et décision sur la dissolution éventuelle de la société conformément a I'article 100 de la loi du 10 ao(t
1915 sur les sociétés commerciales.
L’Assemblée Générale du 11 février 2004 n’a pas pu délibérer valablement sur ce point de I'ordre du jour, le quorum
prévu par la loi n’ayant pas été atteint.
I (00567/795/14) Le Conseil d’Administration.

ING (L) TECHNIX, Société d’Investissement a Capital Variable.
Siege social: L-1470 Luxembourg, 52, route d’Esch.
R. C. Luxembourg B 53.127.

Les actionnaires sont invités a assister a

’ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

qui se tiendra dans les locaux de ING LUXEMBOURG, 46-48, route d’Esch a L-2965 Luxembourg, le lundi 29 mars 2004
a 14.00 heures pour délibérer sur I'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:
. Rapports du Conseil d’Administration et du Réviseur d’Entreprises.
. Approbation des comptes au 31 décembre 2003.
. Affectation des résultats.
. Décharge aux administrateurs.
. Nominations statutaires.
. Divers.

o U1 A WN =

Pour étre admis a '’Assemblée Générale, tout propriétaire d’actions au porteur doit déposer ses titres aux siéges et
agences de ING LUXEMBOURG et faire part de son désir d’assister a I'’Assemblée, le tout cinqg jours francs au moins
avant ’Assemblée.

Les actionnaires en nom seront admis sur justification de leur identité, a la condition d’avoir, cinq jours francs au
moins avant la réunion, fait connaitre au Conseil d’Administration leur intention de prendre part a ’Assemblée.

I (00600/755/22) Le Conseil d’Administration.
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LYCENE HOLDING S.A,, Société Anonyme.
Siége social: Luxembourg, 23, avenue Monterey.
R. C. Luxembourg B 48.722.

Les actionnaires sont convoqués par le présent avis a

’ASSEMBLEE GENERALE STATUTAIRE
qui aura lieu le 31 mars 2004 a 11.00 heures au siége social, avec I'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:

. Rapport de gestion du Conseil d’Administration et rapport du Commissaire
. Approbation des comptes annuels et affectation des résultats aux 31 décembre 2001, 2002 et 2003
. Décharge aux Administrateurs et au Commissaire
. Délibération et décision sur la dissolution éventuelle de la société conformément a I'article 100 de la loi du 10 ao(t
1915 sur les sociétés commerciales
5. Divers
I (00407/795/16) Le Conseil d’Administration.

A WPN =

THE WORLD EQUITY FUND, Société d’Investissement a Capital Variable.
Siege social: L-1118 Luxembourg, 11, rue Aldringen.
R. C. Luxembourg B 65.145.

Mesdames et Messieurs les Actionnaires sont convoqués par le présent avis a

I’ASSEMBLEE GENERALE STATUTAIRE
de notre Société, qui aura lieu le 2 avril 2004 a2 11.00 heures au siége social avec I'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:

1. Approbation du rapport de gestion du Conseil d’Administration et du rapport du Réviseur d’Entreprises agréé.
2. Approbation des comptes annuels au 31 décembre 2003 et affectation des résultats.

3. Décharge aux Administrateurs et au Réviseur d’Entreprises agréé.

4. Nominations statutaires.

5. Divers.

Les décisions concernant tous les points de I'ordre du jour ne requiérent aucun quorum. Elles seront prises a la simple
majorité des actions présentes ou représentés a ’Assemblée. Chaque action donne droit a un vote. Tout actionnaire
peut se faire représenter a I'’Assemblée.

Afin de participer a '’Assemblée, les actionnaires sont priés de déposer leurs actions au porteur pour le 26 mars 2004
au plus tard au siege de KREDIETBANK S.A. LUXEMBOURGEOISE, 43, boulevard Royal, L-2955 Luxembourg.

Des procurations sont disponibles au siége de la Sicav.

I (00631/755/21) Le Conseil d’Administration.

ALLIANZ DRESDNER PREMIER, Société d’Investissement a Capital Variable.
Registered office: L-2633 Senningerberg, 6A, route de Tréves.
R. C. Luxembourg B 88.624.

Notice is hereby given that an

EXTRAORDINARY GENERAL MEETING

of the above Company will be held at the Registered office on 29 March 2004 at 11.00 a.m. to vote on the following
agenda:

Agenda:

1. To submit the Company to the Luxembourg Law of 20 December 2002 as amended and revised from time to time
and to amend all respective articles of the Company’s Articles of Association («the Articlesy).

2. To amend article 5 of the Articles by emphasizing that all liabilities, whatever class of shares they are attribuable
to, are imposed upon the respective sub-funds, and not upon the Company as a whole.

3. To change the valuation method of the Company’s assets so that
- assets whose residual term to maturity does not exceed twelve months are valued by mark-to-market method
instead of an amortized cost method and to amend article 11,1,7 (d), (e), (f) of the Articles accordingly;

- the valuation of index and financial instrument related swaps and units of undertakings for collective investments
(UCITS or UCI) is provided for and to amend article 11,1,7 of the Articles accordingly.

4. To introduce the concept of notional dealing costs and price swinging in order to protect the performance of the
Funds, which can be adversely affected by the costs incurred from large subscriptions, redemptions and conver-
sions and to amend article 11,] of the Articles accordingly.

5. To decide on any other business which may properly come before the Meeting.

Shareholders who cannot attend the meeting in person are entitled to appoint one or more proxies to attend and
vote on their behalf. Proxy forms can be obtained at the registered office.
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Luxembourg, March 2004.
By order of the Board of Directors

ALLIANZ DRESDNER ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG S.A.
| (00666/755/29)

COMPU HOLDING S.A,, Société Anonyme Holding.
Siége social: L-2227 Luxembourg, 23, avenue de la Porte-Neuve.
R. C. Luxembourg B 76.125.

Mesdames et Messieurs les actionnaires sont priés d’assister a

’ASSEMBLEE GENERALE STATUTAIRE
qui se tiendra le 2 avril 2004 a 13.00 heures au siege social avec pour

Ordre du jour:

— Rapports de gestion du Conseil d’Administration,

— Rapports du Commissaire aux Comptes,

— Approbation des comptes annuels au 31 décembre 2002, 31 décembre 2003 et affectation des résultats,
— Délibération conformément a I'article 100 de la loi du 10 aolt 1915 sur les sociétés commerciales,

— Quitus a donner aux Administrateurs et au Commissaire aux Comptes,

— Fixation des émoluments du Commissaire aux Comptes,

— Nominations statutaires.

Pour assister ou étre représentés a cette assemblée, Mesdames et Messieurs les actionnaires sont priés de déposer
leurs titres cing jours francs avant ’Assemblée au siege social.
I (00697/755/19) Le Conseil d’Administration.

LUBELMET, Société Anonyme.
Siege social: L-1118 Luxembourg, 14, rue Aldringen.
R. C. Luxembourg B 53.762.

Les actionnaires sont priés d’assister a

’ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE

qui se tiendra au siége social 14, rue Aldringen, L-1118 Luxembourg, le 13 avril 2004 a 15.00 heures, pour délibérer sur
I'ordre du jour congu comme suit:

Ordre du jour:

Délibération et décision sur la dissolution éventuelle de la société conformément a I'article 100 de la loi du 10 aodt
1915 sur les sociétés commerciales.

L’Assemblée générale ordinaire du 1" mars 2004 n’a pu délibérer valablement sur ce point de I'ordre du jour, le quo-
rum requis par la loi n’étant pas atteint.

L’Assemblée générale extraordinaire du 13 avril 2004 délibérera valablement quelle que soit la portion du capital re-
présentée.
| (00823/000/17) Le Conseil d’Administration.

PERFORMA FUND SICAYV, Société d’Investissement a Capital Variable.
Registered office: L-2019 Luxembourg, 26, avenue de la Liberté.
R. C. Luxembourg B 33.407.
The shareholders of PERFORMA FUND SICAYV, sub-funds:
Performa Fund HNW Performa European Equities
Performa Fund HNW Performa US Equities
Performa Fund HNW Performa Asian Equities
Performa Fund HNW Performa International Fixed Income (EURO)
Performa Fund HNW Performa USD International Fixed Income
Performa Fund HNW US Real Estate Securities
are invited to attend the

ANNUAL GENERAL MEETING
which will be held at the Company’s registered office at 26, avenue de la Liberté, L-2019 Luxembourg, on 30th March
2004 at 11.00 a.m. with the following agenda:
Agenda:

1. To hear and approve the Director’s and the Auditor’s reports;
2. To approve the annual accounts for the year ended 31st December 2003;
3. To approve the allocation of the results;
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4. To grant discharge to the Directors and to the Auditor for the proper performance of their duties;
5. Miscellaneous.

The resolutions will be passed by a simple majority vote of the shareholders present or represented.

The Shareholders on record at the date of the meeting are entitled to vote or give proxies. Proxies should arrive at
the Registered Office of the Company not later than twenty-four hours before the meeting.
| (00698/520/26) The Board of Directors.

INTERNATIONAL AVIATION FUND, Société en Commandite par Actions (en liquidation).
Siege social: L-1470 Luxembourg, 52, route d’Esch.
R. C. Luxembourg B 33.190.

Les actionnaires sont invités a assister a

’ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE

qui se tiendra dans les locaux de ING LUXEMBOURG, 46-48, route d’Esch a L-2965 Luxembourg, le lundi 29 mars 2004
a 11.45 heures pour délibérer sur I'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:

. Présentation du rapport des liquidateurs sur les opérations de liquidation

. Présentation du rapport du Réviseur d’entreprises sur les opérations de liquidation

. Répartition du boni de liquidation

. Décharge a donner aux liquidateurs

. Prononcé de la cl6ture de la liquidation

. Indication de I'endroit ou les livres et documents sociaux seront déposés pendant les délais légaux requis

. Indications des mesures prises conformément a I'article 83 de la loi du 30 mars 1988 telle que modifiée en vue de
la consignation des sommes et valeurs revenant aux créanciers, aux porteurs de parts ou associés dont la remise
n’aura pu étre faite a I'issue de la présente assemblée de cl6ture

8. Divers

NOoON U1 A WN =

Pour étre admis a '’Assemblée Générale, tout propriétaire d’actions au porteur doit déposer ses titres aux siéges et
agences de ING LUXEMBOURG et faire part de son désir d’assister a I'’Assemblée, le tout cinqg jours francs au moins
avant I'’Assemblée.

Les actionnaires en nom seront admis sur justification de leur identité, a la condition d’avoir, cinq jours francs au
moins avant la réunion, fait connaitre au Conseil d’Administration du gérant, INTERNATIONAL AVIATION S.A,, leur
intention de prendre part a '’Assemblée.

I (00795/755/27) Les liquidateurs.

LAVER S.A., Société Anonyme Holding.
Siege social: Luxembourg, 23, avenue Monterey.
R. C. Luxembourg B 36.989.

Les actionnaires sont convoqués par le présent avis a

’ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE
qui aura lieu le 13 avril 2004 a 10.00 heures au siége social, avec I'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:
Délibération et décision sur la dissolution éventuelle de la société conformément a I'article 100 de la loi du 10 aoGt
1915 sur les sociétés commerciales.
L’Assemblée Générale du 12 février 2004 n’a pas pu délibérer valablement sur ce point de I'ordre du jour, le quorum
prévu par la loi n’ayant pas été atteint.
| (00583/795/14) Le Conseil d’Administration.

BELVAUX HOLDING S.A,, Société Anonyme.
Siege social: L-2086 Luxembourg, 23, avenue Monterey.
R. C. Luxembourg B 21.780.

Les actionnaires sont convoqués par le présent avis a

’ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE
qui aura lieu le 30 mars 2004 a 11.00 heures au siége social, avec I'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:
1. Rapport de gestion du Conseil d’Administration et rapport du Commissaire
2. Approbation des comptes annuels et affectation des résultats au 31 mars 2003
3. Décharge aux Administrateurs et au Commissaire aux Comptes
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4. Acceptation de la démission de tous les Administrateurs et du Commissaire aux Comptes et nomination de leurs
remplagants

5. Décharge spéciale aux Administrateurs et au Commissaire aux Comptes pour la période du 1 avril 2003 a la date
de la présente Assemblée

6. Transfert de siége

7. Divers

| (06794/795/1 9) Le Conseil d’Administration.

NAVIGATOR S.A,, Société Anonyme.
Siege social: L-2146 Luxembourg, 63-65, rue de Merl.
R. C. Luxembourg B 81.675.

Messieurs les actionnaires sont convoqués par le présent avis a

’ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE
qui aura lieu jeudi 8 avril 2004 a 14.00 heures au siége social de la société, avec I'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:

1. Nomination d’un commissaire aux comptes.
2. Divers.

L’assemblée générale extraordinaire du 8 mars 2004 n’a pas pu délibérer valablement sur le point 1 de I'ordre du
jour, le quorum prévu par la loi n’ayant pas été atteint.
I (00791/1267/14) Le Conseil d’Administration.

LUX INTERNATIONAL STRATEGY, Société d’Investissement a Capital Variable.
Registered office: L-2520 Luxembourg, 39, allée Scheffer.
R. C. Luxembourg B 52.470.

The Board of Directors of the above mentioned SICAYV is pleased to invite the Shareholders of the SICAYV to the

ANNUAL GENERAL MEETING
which will be held on March 26, 2004 at 10.00 a.m., at the Registered Office of the SICAYV, with the following agenda:

Agenda:
. Nomination of the Chairman of the Meeting.
. Approval of the reports of the Board of Directors and of the Independent Auditor.
. Approval of the annual accounts as at December 31, 2003.
. Approval to carry forward the net profit for each of the sub-funds for the financial year ending on December 31,
2003 after having paid a dividend of EUR 40,- per distribution share (Private class) of the Sub Fund Income Euro
for the year ending on December 31, 2002.
5. Discharge of the Directors in respect of the performance of their duties during the financial year ending on De-
cember 31, 2003.

6. Statutory elections:
- Election of Mr Michel de Robillard as new Director of the SICAV
- Re-appointment of Mr Hugh Russell, Mr Pierre Huot, Mr Charles Hamer, Mme Marie-Claire Achenne, Mr Jacques
Mahaux, Mr Thierry Rochelle, Mr Rune Sagbraten and Mr Frédéric Van Swieten as Directors of the SICAV until
next Annual General Meeting in 2005.
- Re-appointment of DELOITTE S.A. as Independent Auditors of the SICAV until the next Annual General Meeting
in 2005.

7. Any other business.

A WN =

The annual report as at December 31, 2003 will be sent upon request.

The resolutions on the agenda of the Annual General Meeting require no quorum and will be taken at the simple
majority of the shareholders present or represented and voting.

Shareholders intending to attend the Annual General Meeting should inform the Registered Office of the SICAV on
March 24, 2004 at the latest. Shareholders not being able to attend the Annual General Meeting personally, have the
possibility to be represented by proxy. Proxy forms are available at the Registered Office of the SICAV.
| (00822/755/32) The Board of Directors.

EPIRE S.A., Société Anonyme Holding.
Siege social: L-1150 Luxembourg, 287, route d’Arlon.
R. C. Luxembourg B 59.770.

Messieurs les actionnaires sont priés d’assister a

’ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE
qui aura lieu le 23 mars 2004 a 10.30 heures, au siege social, avec I'ordre du jour suivant:
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Ordre du jour:
1. Rapport de gestion du Conseil d’Administration et rapport du Commissaire.
2. Approbation des comptes annuels et affectation des résultats au 31 décembre 2003.
3. Décharge a donner aux administrateurs et au commissaire.
4. Divers.
Il (00138/660/14) Le Conseil d’Administration.

VONTOBEL FUND, Société d’Investissement a Capital Variable.
Registered office: L-5365 Munsbach, 1A, Parc d’Activité Syrdall.
R. C. Luxembourg B 38.170.
Due to a lack of quorum, the Extraordinary General Meeting held on 10 February 2004, was not able to validly decide
on its agenda. Thus, the Shareholders are invited to attend a

RECONVENED EXTRAORDINARY GENERAL MEETING

of Shareholders of the Corporation to be held at 23, avenue de la Porte-Neuve, L-2085 Luxembourg, on Friday, 26
March 2004 at 11.00 a.m., with the following agenda:

Agenda:

1. Transfer of the registered office of the Corporation from 1A, parc d’activité Syrdall, L-5365 Munsbach, Luxem-
bourg, to 23, avenue de la Porte-Neuve, L-2085 Luxembourg, and subsequent amendment of the first paragraph
of Article 4 of the Articles of Incorporation, which shall henceforth read as follows:

«The registered office of the Corporation is established in the commune of Luxembourg, in the Grand Duchy of
Luxembourg.»

2. Amendment of paragraph 2 of Article 5 of the Articles of Incorporation of the Corporation in order to delete the
first sub-sentence and to replace the reference to Luxembourg francs by that of Euro, and the subsequent amend-
ment of the second paragraph of Article 5 of the Articles of Incorporation of the Corporation, which shall hence-
forth read as follows:

«The minimum capital of the Corporation shall be equivalent in Swiss Francs (CHF) of one million two hundred
thirty-nine thousand four hundred sixty-seven Euro and sixty-two Cents (EUR 1,239,467.62).»

The meeting will validly deliberate irrespective of the number of shares represented. Resolutions will be passed if
approved by two-thirds of the shares represented at the respective meeting. Each entire share carries one vote irre-
spective of its net asset value.

Shareholders may act at any meeting by proxy. Proxy forms are available at BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES,
LUXEMBOURG BRANCH, 23, avenue de la Porte-Neuve, L-2085 Luxembourg. Shareholders who are not able to at-
tend any of the meetings are kindly asked to complete, sign and return the relevant proxy form(s) by fax followed by
mail for the attention of Mr Gudrun Siegle, BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES, LUXEMBOURG BRANCH, 23, av-
enue de la Porte-Neuve, L-2085 Luxembourg (Fax no. (+352) 2696 9700) before Thursday, 24 March 2004 at 12.00
noon.

Any duly completed and signed proxy forms returned for the Extraordinary General Meeting held on 10 February
2004 remain valid unless the shareholder has provided differently therein.

Luxembourg, 24 February 2004.
Il (00559/755/35) For and on behalf of the Board of Directors.

UTOPIA S.A,, Société Anonyme.
Siege social: L-1855 Luxembourg, 45, avenue J.F. Kennedy.
R. C. Luxembourg B 29.756.

Mesdames et Messieurs les actionnaires sont convoqués par le présent avis a

’ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

qui aura lieu le jeudi, 25 mars 2004 a 10.00 heures au siége social de la société, 45, avenue J.F. Kennedy, a Luxembourg-
Kirchberg, a I'effet de délibérer sur I'ordre du jour suivant:

Ordre du jour:

. Lecture du rapport de gestion et du rapport de gestion consolidé de I'exercice 2003.
. Lecture des rapports du réviseur d’entreprises.

. Approbation des comptes sociaux et consolidés de I'exercice 2003.

. Affectation du résultat.

. Décharge aux administrateurs.

. Désignation du réviseur d’entreprises.

. Nominations statutaires.

. Prolongation de l'autorisation pour la société d’acquérir ses propres actions.

. Divers.

VONOUVTHAWND =

Les actionnaires qui désirent assister a cette assemblée doivent, conformément a I'article 17 des statuts, déposer
leurs titres pour jeudi, le 18 mars 2004 au plus tard, auprés de la BANQUE DEXIA-BIL A LUXEMBOURG.
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Les actionnaires peuvent se faire représenter par un autre actionnaire dans les conditions déterminées par I'article
17 des statuts; les procurations doivent étre déposées au siége social de la société, vendredi, le 19 mars 2004 au plus
tard.

Pour le Conseil d’Administration
N. Simon

Président
Il (00624/000/28)

ALTIA HOLDING, Société Anonyme.
Siege social: L-1637 Luxembourg, 24-28, rue Goethe.
R. C. Luxembourg B 64.526.

Messieurs les Actionnaires sont priés d’assister a

’ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE ANNUELLE

qui se tiendra au siege social de la société, le vendredi 19 mars 2004 a 11.00 heures, pour délibérer sur I'ordre du jour
suivant:

Ordre du jour:

1. Rapports du Conseil d’Administration et du Commissaire aux comptes sur I'exercice cloturé au 31 décembre
2003;

. Examen et approbation des comptes annuels au 31 décembre 2003;

. Décharge a donner aux Administrateurs et au Commissaire aux comptes;

. Affectation des résultats;

. Nominations statutaires;

. Divers.

00628/546/18) Le Conseil d’Administration.

ot hWN

—_

DEVELOPA HOLDING, Aktiengesellschaft (en liquidation).
Gesellschaftssitz: L-1724 Luxemburg, 5, boulevard de la Foire.
H. R. Luxemburg B 8.534.

Die Aktionire werden hiermit eingeladen zu einer

AUSSERORDENTLICHEN GENERALVERSAMMLUNG
der Aktiondre am 19. Mdrz 2004 um 11.00 Uhr am Gesellschaftssitz mit folgender Tagesordnung:

Tagesordnung:

1. Aktuelle Finanzlage.
2. Entscheidung tber den Verkauf der Beteiligung.
3. Verschiedenes.

Aktionire, die an dieser Generalversammlung teilnehmen wollen, miissen wenigstens fiinf Tage vor der Versammlung
ihre Aktienzertifikate bei einer Bank oder am Sitz der Gesellschaft hinterlegen.
Il (00662/534/15) Der Liquidator.
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