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Der Verkaufsprospekt ist nur giltig in Verbindungt meem Verwaltungsreglement, dem letzten Jah-
resbericht des Fonds und, wenn der Stichtag deddreh langer als 8 Monate zuriickliegt, zusatzlich
mit einem jingeren Halbjahresbericht. Beide Bedcind Bestandteil des Verkaufsprospektes. Eine
Kurzdarstellung des Sondervermdgens ist in FornDagaiments mit den wesentlichen Informationen

fur den Anleger (die Wesentlichen Anlegerinformagéa) verfiigbar. Samtliche vorgenannten Unterla-
gen stehen allen gegenwartigen und zukinftigengemntejederzeit kostenlos zur Verfigung.

Niemand ist ermachtigt, sich auf Angaben zu berufegiche nicht in dem Verkaufsprospekt oder in
Unterlagen enthalten sind, auf welche der Verkaofsgekt sich beruft und welche der Offentlichkeit
zuganglich sind.
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Verkaufsprospekt
1. Der Fonds

Der im vorliegenden Verkaufsprospekt beschriebanedtmentfonds ist ein nach Luxemburger Recht in der
Form einedonds commun de placement errichtetes Sondervermégen aus Wertpapieren umgtigen zulassigen
Vermdgenswerten. Das Sondervermdgen unterliegtITadls Gesetzes vom 17. Dezember 2010 und erféllt d
Anforderungen der geéanderten Richtlinie des Rate€Edeopaischen Gemeinschaften 2009/65/EG vom 1B. Ju
2009.

Der Fonds wird von der WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.AVdrwaltungsgesellschaft oder Gesell-
schaft) verwaltet.

Die Beteiligung an dem Fonds richtet sich nach diesterkaufsprospekt und dem anschlieRend abgedmnckte
Verwaltungsreglement. Beide Unterlagen zusammeeibittie Basis fiir den Erwerb von Anteilen.

2. Die Anlagepolitik
Anlageziel

Der Fonds strebt als Anlageziel eine Renditeentwitlin Hohe von 3 % (ber der Rendite von 5-jahrigan-
desobligationen an.

Bei der Auswahl der Anlagewerte stehen Schuldveesichngen deutscher mittelstandischer Unternehmén mi
Bonitat, Wachstum, Nachhaltigkeit und Ertrag im \@ngtund. Diese werden in der Regel von einer Ratemgag
tur im Investmentgrade beurteilt oder entsprechem dugangsvoraussetzungen der Richtlinien des BoretM d
Bdrse Stuttgart, den Richtlinien des Mittelstandsnegrkler Borse Disseldorf bzw. den Richtlinien des é&6rs
segmentes Entry Standard der Bérse Frankfurt.

Dariiber hinaus ist beabsichtigt, borsennotierttvéezinsliche Wertpapiere von Emittenten zu erwerltbe nach
Méglichkeit entweder als Familienunternehmen im 06 Family 30 gelistet sind, den nicht notierteutd
schen Top-500-Familienunternehmen angehdéren odetUmbernehmen, bei denen das Emissionsvolumeneder b
gebenen Emission den Betrag von 500 Mio. Euro Udigist

Allgemeines zur Anlagepolitik des Fonds

Der Fonds investiert mindestens 51 % in fest- umdabel verzinsliche Wertpapiere, Wandel- und Ursthan-
leihen, Optionsanleihen und Genussscheine.

Bis zu 49 % des Wertes des Fondsvermdgens konn&elaimarktpapiere bzw. in Sichteinlagen oder andere
kiindbare Einlagen investiert werden.

Bis zu 10% des Wertes des Fondsvermdgens kénneréstmentfonds investiert werden.

Bis zu 10 % des Wertes des Fondsvermégens konneithh zum geregelten Markt zugelassene Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente sowie in notierte Schuldsategilehen angelegt sein.

Der Fonds darf héchstens 10 % seines Wertes inpaf@gren oder Geldmarktinstrumenten ein und desselb
Emittenten anlegen.

Das Fondsvermdgen kann daruber hinaus in allerrandeléssigen Vermégenswerten angelegt werden.

Der Fonds darf Derivate zur Absicherung von Vernmdgeerten des Fonds gegen Devisen-, Wertpapierkags-
Zinsanderungsrisiken sowie zur effizienten Verwadfaes Fondsvermdgens einsetzen. Der Einsatz vowvaln
kann z. B. Optionen auf Wertpapiere und Finanzinsénie, Futures sowie Swap-Transaktionen und koeténi
Geschéafte wie z. B. Swaptions umfassen, die an &dee oder an einem anderen geregelten Markt geliand
werden oder mit Finanzinstituten geman Artikel 4 Birg) (OTC-Derivate) abgeschlossen werden. Alserei
Techniken und Instrumente kann der Fonds Wertplaghier und Wertpapierpensionsgeschafte im SinneAren
tikel 4 Nr. 7 des Verwaltungsreglementes einset3emnveit Derivate im Sinne von Artikel 4 Nr. 3 g)sdéerwal-
tungsreglementes eingesetzt werden, mussen dieffeatten Anlagebeschrankungen von Artikel 4 deswvder
tungsreglementes beriicksichtigt werden. Des Weiteired die Bestimmungen von Artikel 4 Nr. 8 betraffeRi-
sikomanagementverfahren bei Derivaten zu beachten.



Risikoprofil des Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS

Mit der Anlage in Anleihen sind verschiedene Risikenbunden. Diese hangen insbesondere mit den lfmhne
wirtschaftlichen Entwicklungsprozessen und Zins@ndgsrisiken am Kapitalmarkt zusammen. Weitere ¢iakt
wie beispielsweise das unternehmensspezifische Ridiks Bonitétsrisiko, politische und steuerliche&vide-
rungen, das allgemeine Marktrisiko etc. kdnnen &lilsndie Marktfahigkeit der Werte und die daraasuitieren-
den Ertrédge beeintrachtigen.

Des Weiteren kann entsprechend der AnlagepolitikFlnds der beabsichtigte Vermégenszuwachs auctieaus
Ausnutzung von Marktchancen auf Aktienmarkten itexgn, welche, bezogen auf den jeweiligen Aktierkiia
unterschiedlich erhéhten Wertschwankungen ausgesetk

Der Fonds kann Derivate wie z. B. Futures, Opticumnath Swap-Kontrakte sowie kombinierte Geschéfteavig.
Swaptions zu Absicherungszwecken und / oder inneinehen MalR auch in spekulativer Hinsicht zur Steigg
der Ertrége im Rahmen der Verfolgung des Anlagegigisetzen. Je nach Art und Umfang des Einsatze©eo
rivaten kdnnen sich diese in Form von entsprecivenchinderten oder erhéhten Chancen und Risiken auéitia
gemeine Fondsprofil auswirken.

Vor diesem Hintergrund kann sich eine erhdhte Solwagsbreite des Anteilwertes des Fonds insheseraigs
grund sich verandernder Aktien- und Wechselkurséestarktzinsen ergeben. Wegen des erhéhten Rislias,
welchem der vollstandige Wertverlust einzelner gela nicht ausgeschlossen werden kann, verweiseisell-
schaft auf die allgemeinen Risikohinweise, welchenimehfolgenden Abschnitt Hinweise zur Risikobetranbt
aufgefuhrt werden.

Profil des Anlegerkreises des Deutscher Mittelstarghnleihen FONDS

Der Fonds ist fUr erfahrene Anleger geeignet, aligfristig an den Moglichkeiten der Renten- bzw.iénarkte
partizipieren wollen. Die langfristig hdheren Rerdhiancen bedingen die Akzeptanz héherer Kursschwank
gen. Aufgrund des erhdhten Risikos von Aktienanlagentifikaten und Derivaten bzw. kombinierten Gesten
und der Mdglichkeit zur vollstdndigen Anlage ineiginzelne Asset-Klasse wie z. B. Derivaten istrtards nur
fur solche Anleger geeignet, die kurzfristig odgf. @uch langfristig Verluste hinnehmen kénnen.

Gesamtrisiko

Im Rahmen des Risikomanagementverfahrens wird daar@esiko des Fonds durch den sogenannten Commit-
ment-Ansatz gemessen und kontrolliert. Beim Commitrdarsatz wird das Gesamtrisiko der Derivate desdSon
unter Beriicksichtigung von Netting- und Hedging-Kffé®m gemessen und darf den Gesamtnettowert defoPort
lios des Fonds nicht Gberschreiten.

Dazu werden beim Commitment-Ansatz Derivate in dearktvert oder ggf. einen fiktiven Wert der Vermo-
genswerte umgerechnet, auf die sich das jeweiliygvBt bezieht (Basiswert).

3. Die Verwaltungsgesellschaft

Die Verwaltungsgesellschaft WARBURG INVEST LUXEMBOURGASwurde am 23. Januar 1989 als Aktien-
gesellschaft nach luxemburgischem Recht fur eineestithmte Dauer gegriindet. Sie hat ihren Sitz iRl2ce
Dargent, L-1413 Luxemburg. Die Satzung dieser Gedwft wurde im Mémorial C, Recueil des Sociétés et
Associations (Mémorial) vom 1. Juni 1989 veroffenitt und beim Handelsregister des Bezirksgerichteem-
burg hinterlegt.

Die Satzung der Verwaltungsgesellschaft wurde refiy durch Gesellschafterbeschluss vom 22. FeltQa0
abgeandert. Eine koordinierte Neufassung der Sgtawmnde beim Handelsregister des Bezirksgerichte®i
burg hinterlegt und im Mémorial am 08. Oktober 2@&@5ffentlicht.

Die Verwaltungsgesellschaft ist unter Nr. B 29.99bHandels- und Gesellschaftsregister beim Bezirisiotein
Luxemburg eingetragen.

Der Gesellschaftszweck der Verwaltungsgesellsdiedteht in der Griindung und Verwaltung von luxergbur
schen und auslandischen Organismen fiir gemeinsanagéx in Wertpapieren (OGAW), die gemaf der Richtli
nie des Europaischen Rates 2009/65/EG zur Koordimieder Rechts- und Verwaltungsvorschriften betneffe
bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Mapigren in ihrer abgeéanderten Form (Richtlinie
2009/65/EG) zugelassen sind. Die Gesellschaft klamtiber hinaus die Griindung und Verwaltung von srde
luxemburgischen und auslandischen Organismen fitegesame Anlagen (OGA) und Investmentvehikeln,éasb
sondere gemalR dem Gesetz vom 17. Dezember 2010ipa@nismen fiir gemeinsame Anlagen in der jeweils
geltenden Fassung, dem Gesetz vom 13. Februari@@apezialisierte Investmentfonds in der jewgdiéenden



Fassung sowie dem Gesetz vom 15. Juni 2004 ineshails geltenden Fassung Uber die Investmentgelsefts
zur Anlage in Risikokapital in der jeweils glltigBassung vornehmen.

Die Verwaltungsgesellschaft verflgt im Einklang mdtm Gesetz von 2010 und den anwendbaren Verwakung
vorschriften der CSSF Uber ausreichende und angemessganisatorische Strukturen und interne Kdntes|
chanismen.

Um die Ziele der Anlagepolitik des Fonds zu erreithkann die Verwaltungsgesellschaft unter ihrentkale
und Verantwortung unabhangige Investmentmanager bew@stmentberater bestellen und mit der taglichen
lagepolitik betrauen.

Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet derzeit folge Fonds

ALTIS Fund, brauco.invest, BSF - Global Balance, BI®d5 (Lux), Challenger Global Fonds, CHART HIGH
VALUE / YIELD FUND, Deutscher MittelstandsanleihétONDS, DKO-Lux-Aktien Deutschland, DKO-Lux-
Aktien Global (DF), DKO-Lux-Aktien Nordamerika, DKQux-Optima, DKO-Lux-Renten EUR, DKO-Lux-
Renten USD, Evolution, HAC World Top-Investors, INFTERNATIONAL STOCK PICKING FUND, Lux Al-
ternative, Lux-Provest, LuxGlobal, Lux Taurus, Mengtern Balanced Fund, PAM-KS Index Flex, RP Global
Market Selection, Rubin Fonds, WARBURG - L - FONDS, RBURG VALUE FUND sowie ebenfalls Spezia-
lisierte Investmentfonds nach dem Gesetz vom 1Bruae 2007 lber Spezialisierte Investmentfondsen jée-
weils geltenden Fassung.

4. Die Depotbank
Die Vermégenswerte des Fonds werden von der Deplotarwahrt. Depotbank fur den in diesem Verkaudspr
pekt beschriebenen Fonds ist die M.M.Warburg & CQdmbourg S.A., eine Bank im Sinne des Luxemburger

Gesetzes vom 5. April 1993 Uber den Finanzsektor.

Die Depotbank betreibt Bankgeschéfte aller Art.

5. Die Anlageberater
Fur das Sondervermdgen werden zwei AnlageberatedeoVerwaltungsgesellschaft bestellt.
5.1. Heemann Vermdgensverwaltung GmbH

Die Heemann Vermdgensverwaltung GmbH hat nach 4 Aa Satz 2 Nr. 1a KWG die Zulassung zur Anlage-
beratung und unterliegt der Aufsicht der Bundesdnfitr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).
Beratungsschwerpunkt der Heemann VermogensverwatbanigH liegt auf der Analyse und Bewertung von Mit-
telstandsanleihen. Der Anlageberater unterbreitasthlage fur die Portfoliokonstruktion sowie Enigéengen

fur den Kauf- und Verkauf von Mittelstandsanleiiéndas Segment des Kernportfolios.

5.2. WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH

Die Gesellschaft ist eine KapitalanlagegesellscimafSinne des 8§ 1 Absatz 1 des deutschen Invesgesgizes
und unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt fimaRizdienstleistungsaufsicht (BaFin).

Der Schwerpunkt des Anlageberaters liegt auf dealyse und Bewertung von Anleihen. Er unterbreitet-Vo
schlage fir die Portfoliokonstruktion sowie Empfefden fir den Kauf- und Verkauf von Anleihen fiis dgeg-
ment des Liquiditatsportfolios.

6. Der Anlageausschuss

Fir das Sondervermdgen wird ein Anlageausschussllbeder die Verwaltungsgesellschaft hinsichtladér An-
lagetétigkeit berat. Der Anlageausschuss tagt irRégel mindestens einmal pro Jahr.

Einzelheiten betreffend den Anlageausschuss, d&sfeignis sowie dessen Funktionsweise werden irr gom
Anlageausschuss festgesetzten Geschéaftsordnugglésst

7. Der Erwerb und die Ruickgabe von Anteilen

Anteile an dem Fonds kdnnen bei der Verwaltungdigebaft, bei den in diesem Verkaufsprospekt vetmeeten
Zabhlstellen und bei der Depotbank erworben undckgégeben werden.



8. Zahlungen und Informationen

Zahlungen erfolgen Uber die Verwaltungsgesellschaftie Gber die im Verkaufsprospekt aufgefiihrtehl&al-
len. Informationen fiir die Anteilinhaber sind didstenlos erhéltlich. Die Ausgabe- und Riicknahmeprkén-
nen an jedem Bewertungstag gemaR Artikel 7 des \femgsreglementes am Sitz der Verwaltungsgeselischa
und der Depotbank sowie bei allen Zahlstellen kdegeerfragt werden (zu Einzelheiten beziglich Berech-
nung des Anteilwertes vgl. Artikel 7 des Verwaltsrgglementes).

Die Verwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass@isetze, Regeln, Rundschreiben und Vorschriften augauf
die Bekampfung der Geldwéasche und Terrorismusfirmorg sowie die Verbote des Late Trading und Market
Timing eingehalten werden und hat in diesem Zusamhiaueg interne Verfahren zur Vorbeugung implementier

Dieser Verkaufsprospekt mit dem Verwaltungsreglentes Fonds, die Wesentlichen Anlegerinformatiosen
wie die Jahres- und Halbjahresberichte sind kosteam Sitz der Verwaltungsgesellschaft, bei derofEmk
sowie bei allen Zahlstellen erhéltlich.

Zusatzliche Informationen fir Anleger in der Bundesiepublik Deutschland:

Die Anschrift der Zahl- und Informationsstelle igtchfolgend unter der Rubrik Management und Venngliab-
gedruckt. Ricknahmeantrage kénnen bei der ZahlHnfedmationsstelle eingereicht werden. Séamtlichalda-
gen an die Anteilinhaber, einschlie3lich Rucknahiiiser etwaiger Ausschittungen und sonstiger Zaklung
kénnen auf Ersuchen des Anteilinhabers tber diesdba Zahl- und Informationsstelle geleitet werden.

Der Verkaufsprospekt und die Wesentlichen Anledermationen, das Verwaltungsreglement sowie derigtp
Jahresbericht und der ungepriifte Halbjahresbesidlat kostenlos bei der deutschen Zahl- und Infaonastelle
erhéltlich.

Die jeweils gultigen Ausgabe- und Ricknahmepreisdesetwaige Mitteilungen an die Anteilinhaber sigloken-
falls kostenlos bei der Zahl- und Informationsstedthaltlich. AuBerdem werden die Ausgabe- und Raitokre-
preise sowie etwaige Mitteilungen an die Anteilibbain der Bundesrepublik Deutschland auf der hatseite
www.warburg-fonds.corpubliziert.

Zusétzliche Informationen fiir Anleger in Osterreich:

Zahl- und Informationsstelle in Osterreich

Erste Bank der Osterreichischen Sparkassen AG
Graben 21
A-1010 Wien

Bei der osterreichischen Zahlstelle kdnnen Fonddanéeworben werden, Ricknahmeantrdge eingereictit un
samtliche Zahlungen (Riicknahmeerlose, etwaige Aliiscigen sowie sonstige Zahlungen) durch die dsterr
chische Zahlstelle an die Anteilinhaber ausgezaéitien.

Bei der Osterreichischen Zahlistelle sind ebenfdléseaforderlichen Informationen fiir die Anteilinter kostenlos
erhéltlich; dies sind das Verwaltungsreglement, \derkaufsprospekt und die Wesentlichen Anlegerimiatio-
nen, die Jahres- und Halbjahresberichte.

Steuerlicher Vertreter in Osterreich

Erste Bank der Osterreichischen Sparkassen AG

Graben 21

A-1010 Wien

Verdffentlichungen

In Osterreich erfolgt die Verodffentlichung der Aasg- und Riicknahmepreise auf der Internetseite

www.warburg-fonds.com. Die Verwaltungsgesellschkaftn dariiber hinaus weitere Veréffentlichungen nas
sen.



9. Steuern

Die Einkiinfte des Fonds werden im GroRherzogtunelmburg nicht besteuert. Unabhéngig von der Bestageru
der Ertrage unterliegt aber das Fondsvermdgen iof3l@&rzogtum Luxemburg einer Steuer von 0,05 % aho J
(taxe d'abonnement). Diese ist je Quartal nachitfégiuf das am Quartalsende ausgewiesene Gesasfundt-
vermdgen zu zahlen.

Am 3. Juni 2003 hat der Rat der Europaischen UnierRichtlinie 2003/48/EG im Bereich der Besteuerung vo
Zinsertragen verabschiedet (EU-Zinsbesteuerungdbnig). Gemal der EU-Zinsbesteuerungsrichtliniessein
die EU-Mitgliedsstaaten seit dem 1. Juli 2005 dérakzbehérden der anderen EU-Mitgliedsstaaten Itietis
Angaben Uber Zinszahlungen im Sinne der EU-Zinglestingsrichtlinie machen, die durch eine Zahkstiel}
nerhalb ihrer Gerichtsbarkeit an eine in diesemessmd Mitgliedsstaat ansédssige natirliche Persariger$ind
(System der Auskunftserteilung). Dennoch werden res@th eines Ubergangszeitraumes bestimmte EU-
Mitgliedsstaaten, darunter neben Belgien und Ostfrrauch Luxemburg, sowie bestimmte Nicht-EU-
Mitgliedsstaaten, die ein Abkommen mit den EU-Mégkstaaten tber die Anwendung von MaBnahmen,atie d
Bestimmungen der EU-Zinsbesteuerungsrichtlinie eécgbar sind, unterzeichnet haben (Schweiz, Liechéin,
San Marino, Monaco und Andorra), anstelle des ®ystder Auskunftserteilung einen bestimmten Betrag de
Zinszahlungen zurlickhalten.

Die Quellensteuer belief sich bis zum 30. Juni 28dfl20 % und danach auf 35 %. Zur Vorlage beieseBteu-
erbehdrde erhalt der Anleger eine Steuerbescheigigber die einbehaltene Quellensteuer.

Der Quellensteuerabzug wird beschrénkt auf den Betrer in der Ausschittung des Fonds oder bei Rivekga
im Rickgabegewinn enthalten ist, wenn die Verwalsgiegellschaft die hierzu erforderlichen Nachweisipttn
erfullt.

Die WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A. kommt den Nachweibgiiten in vollem Umfang nach. Die
Verwaltungsgesellschaft wird einmal jéhrlich anhated Portfoliozusammenstellung des Fonds zu dedehei
letzten Berichtsterminen Uberpriifen, ob der Fond$eim Anwendungsbereich der EU-ZinsbesteuerungBnight
fallt. Falls dies der Fall ist, kann der Anlegend&euerabzug vermeiden, indem er entweder amnhafitonsaus-
tausch Uber Zinszahlungen mit seinem Steuerwohtesitimmt oder er eine Freistellungsbescheinigeamnes
zustandigen Finanzamtes vorlegt. Die Anteilinhaki@mnen sich diesbeziliglich bei der Verwaltungsgesedift
informieren.

Weiterhin gelten fir Anleger, die nicht in Luxemguwmnsassig sind bzw. dort keine Betriebsstétte halten, ihre
jeweiligen nationalen Steuervorschriften tiber distBeerung ihrer Ertrage aus dem Fonds.

Anleger sollten sich im Hinblick auf eventuelle steerliche Konsequenzen der Zeichnung, des Erwerbs, sle
Besitzes, des Umtauschs, der Ricknahme oder andeitigen Verfigung im Hinblick auf die Anteile und /
oder der Ausschuttungen auf die Anteile des Fondsnter Beriicksichtigung der Rechtslage in dem Land ih
rer Staatsangehorigkeit, ihres gewohnlichen Aufenthites, ihres Wohnsitzes oder ihres Sitzes informien
und ggf. fachliche Beratung einholen.

Besondere Risiken durch steuerliche Nachweispflichnh fiir die Bundesrepublik Deutschland:

Die Verwaltungsgesellschaft hat die Richtigkeit dekannt gemachten Besteuerungsgrundlagen auf Améorgle
der deutschen Finanzverwaltung nachzuweisen. 8diéhler fur die Vergangenheit erkennbar werdenyist
die Korrektur nicht fiir die Vergangenheit durchdetiisondern im Rahmen der Bekanntmachung fiir ddesriau
de Geschaftsjahr bertcksichtigt.

10. Wichtige Hinweise zur Risikobetrachtung
Allgemeines

Wertpapieranlagen besitzen nicht nur die Mdglichkair Wertsteigerung des eingesetzten Kapitalsdeonsind
auch vielfach mit erheblichen Risiken behaftet. Risiken kdnnen u. a. Aktien- und Rentenmarktrisikétech-

selkurs-, Zins-, Kredit- und Volatilitatsrisikenwie politische Risiken umfassen bzw. mit diesen vaden sein.
Dies trifft insbesondere auf Anlagen in Aktien unddavon abgeleitete Wertpapiere, wie z. B. Optiohsme zu,
die Eigenkapital von Aktiengesellschaften und dbsRasikokapital im ureigensten Sinne darstellered®i Risi-
ken kénnen auch zusammen mit anderen Risiken aarftret

Aus diesem Grunde sollten potenzielle Anleger (Exéahrung mit Anlagen in Instrumente, die im Rahnden

vorgesehenen Anlagepolitik eingesetzt werden, gerili Auch sollten Anleger erst dann eine Anlagebmis

dung treffen, wenn sie sich von ihren Rechts-, Stawsd Finanzberatern, Wirtschaftspriifern oder sges Be-

ratern umfassend und unter Beriicksichtigung ihresudichen Finanz- bzw. Steuersituation sowie sgest
Umstande Uber die im vorliegenden Verkaufsprospeittaltenen Informationen und die Anlagepolitik &eads



haben beraten lassen.

Der Wert der Anteile kann gegeniiber dem Einstamissteigen oder fallen. So kénnen dementsprectéart
verluste auftreten, wenn der Marktwert der Verm&gegenstande fallt. VerauRert der Anleger seineikntu
einem Zeitpunkt, in dem die Kurse der in dem Fdpefindlichen Vermdgenswerte gegentiber dem Zeitpseikt
nes Anteilerwerbs gefallen sind, so erhélt er das ihm investierte Geld nicht vollstandig zurlickov@hl der
Fonds stetige Wertzuwéchse anstrebt, konnen dieké garantiert werden. Das Risiko des Anlegergeidbch
auf die angelegte Summe beschrénkt. Eine Nachgaftioks Uber das bereits investierte Geld hinaustdfg
nicht.

Es kann somit grundsétzlich keine Zusicherung gegebemerden, dass die Ziele der jeweiligen Anlagepolki
erreicht werden. In Artikel 4 des Verwaltungsreglenentes wird zudem auf besondere Anlageformen, insbe-
sondere auf Options- und Termingeschafte hingewiesgdie spezifische Risiken enthalten kénnen.

Besondere Risikohinweise

Die Verwaltungsgesellschaft ist unter Beachtung deSrundsatzes der Risikostreuung im Rahmen der An-
lagegrenzen gemaf Artikel 4 Abs. 5 h) des hiernadbgedruckten Verwaltungsreglementes erméchtigt, bis
zu 100 % des Nettofondsvermégens des Fonds in Weajgieren und Geldmarktinstrumenten eines Emit-

tenten anzulegen.

Markt- und Sektorrisiko

Die Anlagen in Wertpapiere eines bestimmten Wirddsektors weisen erhéhte Chancen auf, denen jedadth
entsprechende Risiken entgegenstehen. Dabei hawigith zum einen um die allgemeinen Marktrisiked u
zum anderen auch um die speziellen Risiken des ligeeiWirtschaftssektors. Die jeweiligen Mérkte kém
teilweise erheblichen Wertschwankungen und einenwelerten Liquiditat unterliegen.

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzpré&thn hangt insbesondere von der Entwicklung deriKap
talmarkte sowie der wirtschaftlichen Entwicklung d@anittenten ab, die wiederum von der allgemeinagd.der
Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und pisthen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landeemb
flusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung besondere an einer Borse kénnen auch irrationaltoifeak
wie Stimmungen, Meinungen und GerUchte einwirken.

Lander- oder Transferrisiko

Vom Landerrisiko spricht man, wenn ein auslandiscBehuldner trotz Zahlungsfahigkeit aufgrund felien
Transferfahigkeit oder -bereitschaft seines SiddéenlLeistungen nicht fristgerecht oder Uberhaugttrérbringen
kann. So kdnnen z. B. Zahlungen, auf die der FormdpAIch hat, ausbleiben oder in einer Wahrunggefoldie
aufgrund von Devisenbeschrankungen nicht mehr kiieviear ist.

Dariiber hinaus bestehen bei der Anlage in Wertpapieon Gesellschaften in Entwicklungsléandern zlis#ie
Risiken fir das eingesetzte Fondsvermégen durchitiohe Eingriffe und kaum kalkulierbare politischém-
wélzungen, die auch den freien Transfer von Devimsinflussen kdnnen. Zuséatzliche Risiken besteherhdlie
generell beschrankteren Informationsmdglichkeitad die geringere Aufsicht und Kontrolle dieser \Wagier-
markte.

Mit der Anlage in Wertpapieren aus Schwellenlandgnad verschiedene Risiken verbunden. Diese hangealv
lem mit dem rasanten wirtschaftlichen Entwicklungsess zusammen, den diese Lander teilweise duottema
Dariber hinaus handelt es sich eher um Markte erihger Marktkapitalisierung, die dazu tendiereslatil und
illiquide zu sein. Andere Faktoren (wie politischeranderungen, Wechselkursénderungen, Bdrsenktmtrol
Steuern, Einschrankungen beziglich auslandischpitddanlagen und Kapitalriickflisse etc.) kdnnennédiis
die Marktfahigkeit der Werte und die daraus restdiden Ertrdge beeintrachtigen.

Weiterhin kdnnen diese Markte sowie die auf ihnetienten Gesellschaften wesentlich geringerer lathat
Aufsicht und einer weniger differenzierten Geseltmgey unterliegen. Die Buchhaltung und Rechnungspgifun
dieser Gesellschaften entsprechen nicht immer desigen Standard.

Aufgrund der Risiken aus erheblichen Aktienkurssaftagen in Verbindung mit der noch begrenzten Afna
mefahigkeit dieser Méarkte weist die Verwaltungsdgleskaft ausdricklich auf die Mdglichkeit der zedfligen
Aussetzung der Berechnung des Anteilwertes und dekidhme oder des Umtausches von Anteilen (Argkel
des Verwaltungsreglementes) hin.

Wahrungsrisiko
Die Wertentwicklung kann durch Wechselkursverandgem der Fondswahrung gegeniiber den Wahrungen der

Lander, in denen das Fondsvermégen investiethéstinflusst werden.

Sofern die Vermdgenswerte eines Fonds in andergmifigen als der Fondswahrung angelegt sind, ededlt
Fonds Ertrége, Riickzahlungen und Erlése aus solhkgen in der jeweiligen Wahrung. Fallt der Wedtsgr
Wahrung gegenliber der Fondswéhrung, so reduzibrdsir Wert des Fonds.



Zinsanderungsrisiko

Die Anleger sollten sich bewusst sein, dass einel§anlage mit Zinsrisiken einhergehen kann, di¢athe von
Schwankungen der Zinssatze in der jeweils fir detpépiere oder den Fonds maf3geblichen Wahrungetarft
kénnen.

Soweit ein Fonds in verzinsliche Wertpapiere ineestist er zudem den Risiken an den Rentenmérkisgea
setzt, z. B. dem Bonitétsrisiko und ggf. dem untemmatsspezifischen Risiko sowie dem Adressenausiidiris

Liquiditatsrisiko

Einzelne Fonds dirfen auch Vermdgensgegenstandatem die nicht zum amtlichen Markt an einer Base
gelassen oder in einen organisierten Markt einberz@ind. Der Erwerb derartiger Vermdgensgegenstishaait
der Gefahr verbunden, dass es insbesondere zieR@blbei der WeiterverauRerung der Vermogensgegatest
an Dritte kommen kann. Zudem besteht die Gefalss tdertpapiere, die in einem sehr engen Marktseggeen
handelt werden, einer erheblichen Preisvolatilititerliegen.

Zudem kann die Gefahr bestehen, dass bestimmte¥péete zwar zum amtlichen Markt an einer Bérse lasge
sen oder in einen organisierten Markt einbezoged, siufgrund mangelnder Liquiditat am Markt abahhige-
handelt werden kdnnen.

Adressenausfallrisiko

Durch den Ausfall eines Ausstellers oder Kontraberkonnen Verluste fur den Fonds entstehen. Dastélies-
risiko beschreibt die Auswirkung der besonderenmieiiungen des jeweiligen Ausstellers, die neben dkge-
meinen Tendenzen der Kapitalméarkte auf den Kursseilertpapieres einwirken. Auch bei sorgféltigeswahl
der Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen werdeas,\derluste durch Vermdgensverfall von Aussteléntre-
ten.

Das Kontrahentenrisiko beinhaltet das Risiko detdRar eines gegenseitigen Vertrages, mit der eig€ioede-
rung teilweise oder vollstandig auszufallen. Didsfgr alle Vertrage, die flir Rechnung eines Fogdschlossen
werden.

Verwabhrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden imsitsege im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunddas
aus Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen odesstiduchlichem Verhalten des Verwahrers oder dilmer-
verwahrers resultieren kann.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken kdnnen dadurch entstehen, dasskaineentration der Anlage in bestimmte Vermdgensgege
stdnde oder Markte erfolgt. Dann ist der Fonds denEntwicklung dieser Vermdgensgegenstande odektda
besonders stark abhangig.

Erhéhte Volatilitat

Fonds kénnen aufgrund ihres erlaubten Anlagehotézonnd ihrer Zusammensetzung sowie des Einsatzes v
derivativen Instrumenten eine erhéhte Volatilitdfveeisen, d. h. die Anteilspreise kdnnen auch inakr kurzer
Zeitraume erheblichen Schwankungen nach oben widurgen unterworfen sein.

Rechtliches und steuerliches Risiko
Die rechtliche und steuerliche Behandlung von Invesitfonds kann sich in unabsehbarer und nicht fleséiba-
rer Weise &ndern.

Anderung der Anlagepolitik
Durch eine Anderung der Anlagepolitik innerhalb dissden Fonds zuléssigen Anlagespektrums kann dsash
mit dem Fonds verbundene Risiko inhaltlich verandern

Anderung von Vertragsbedingungen

Die Gesellschaft behalt sich in den Vertragsbediggn fir den Fonds das Recht vor, die Vertragsbadien
zu a&ndern. Ferner ist es ihr gemaf den Vertragspedgen moglich, den Fonds aufzuldsen. Fur dengénlbe-
steht daher das Risiko, dass er die von ihm gepkaitedauer nicht realisieren kann.

Risiko der Ricknahmeaussetzung

Die Anleger kdnnen grundsatzlich von der Gesellfiatii@ bewertungstagliche Riicknahme ihrer Anteildare
gen. Die Gesellschaft kann die Riicknahme der Anjedlech bei Vorliegen auRergewdhnlicher Umstande ze
weilig aussetzen, und die Anteile erst spéater zu denn giiltigen Preis zuriicknehmen. Dieser Preis kéedri-
ger liegen als derjenige vor Aussetzung der Riakeah

Risiken beziglich. der Anlage in Anteile an Zielfgand

Die Risiken der Investmentanteile, die fur den jéigyen Fonds erworben werden, stehen in engem Zusamm
hang mit den Risiken der in diesen Zielfonds entima&h Vermdgensgegenstande bzw. der von diesergterfo

Anlagestrategien. Die genannten Risiken kénnen jedioicch die Streuung der Vermdgensanlagen innedwelb
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Zielfonds, deren Anteile erworben werden, und dutiehStreuung innerhalb dieses Fonds reduziert emerba
die Manager der einzelnen Zielfonds voneinandebl@agig handeln, kann es aber auch vorkommen,ndelss
rere Zielfonds gleiche oder einander entgegengeséiziagestrategien verfolgen. Hierdurch kdnnerntdiesnde
Risiken kumulieren, und eventuelle Chancen kénnem gégeneinander aufheben. Es ist der Verwaltunghges
schaft im Regelfall nicht mdglich, das Management&ielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageentschieigen
mussen nicht zwingend mit den Annahmen oder Enmgegno der Verwaltungsgesellschaft ibereinstimmen. De
Verwaltungsgesellschaft wird die aktuelle Zusamreensg der Zielfonds oftmals nicht zeitnah bekaseih.
Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren Annahaaem Erwartungen, so kann sie ggf. erst deutlazdgert
reagieren, indem sie Zielfondsanteile zuriickgibt.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschéften
Der Fonds kann Derivate nutzen. Diese kdnnen miahtzur Absicherung genutzt werden, sondern aucénei
Teil der Anlagestrategie darstellen.

Soweit der Fonds Optionen und sonstige Techniken unéhstrumente zur effizienten Verwaltung des
Fondsvermdgens einsetzt, ist der Fonds im Vergleicku den traditionellen Anlagemdglichkeiten weitaus
héheren Risiken ausgesetztnshesondere Optionsscheine bergen erhéhte Riglkeim Zusammenhang mit der
Anlage in Optionsscheinen ebenso wie in sonstigerivBten bereits ein geringer Kapitaleinsatz zuangfei-
chen Kursbewegungen fiihren kann (Hebelwirkung).

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

a) die erworbenen befristeten Rechte kénnen venfaltker eine Wertminderung erleiden;
b) das Verlustrisiko kann nicht bestimmbar sein andh liber etwaige geleistete Sicherheiten hinkiesge

c) Geschéfte, bei denen die Risiken ausgeschlosseh agler eingeschrankt werden sollen, kdénnen
moglicherweise nicht oder nur zu einem verlustteitden Marktpreis getatigt werden;

d) das Verlustrisiko kann sich erhthen, wenn die Metiungen aus derartigen Geschéften oder die Unera
zu beanspruchende Gegenleistung auf eine ausléedigéhrung lauten.

Geltendmachung von Rechten gegen den Fonds

Die Verwaltungsgesellschaft weist die Anteilinhabef die Tatsache hin, dass jeglicher Anteilinhadene An-
teilinhaberrechte in ihrer Gesamtheit unmittelbegen den Fonds nur dann geltend machen kann, wanAnd
teilinhaber selber und mit seinem eigenen Namettein Anteilinhaberregister eingeschrieben ist. In Béllen,
wo ein Anteilinhaber Uber eine Zwischenstelle im d®nds investiert hat, welche die Investition @mem Na-
men, aber im Auftrag des Anteilinhabers unternink@tinen nicht unbedingt alle Anteilinhaberrechtenittelbar
durch den Anteilinhaber gegen den Fonds geltendagetwerden. Anteilinhabern wird geraten, sich (ibes
Rechte zu informieren.

11. Anlage in Investmentfonds

Soweit der Fonds in Anteile anderer Investmentfaizdsifonds) anlegt, sind ggf der jeweilige Ausgabfschlag
bzw. eventuelle Riicknahmegebiihren zu beriicksichtigerUbrigen ist zu beriicksichtigen, dass zusiiziia

den Kosten, die dem Fondsvermégen gemaf den Bestigamudieses Verkaufsprospektes und des nachfolgen-
den Verwaltungsreglementes belastet werden, Kdétedas Management und die Verwaltung, die Depdtban
vergitung, die Kosten der Wirtschaftsprifer, Steusmmwie sonstige Kosten und Gebihren auf das Fenusgv

gen dieser Zielfonds anfallen werden und somit 8earfachbelastung mit gleichartigen Kosten entstekann.

Fur die Zeichnung oder den Ruckkauf von Anteilerzaatfonds, die unmittelbar oder mittelbar von desrwal-
tungsgesellschaft oder einer mit der Verwaltungsiigehaft verbundenen Gesellschaft verwaltet werdemden
dem Fonds von der Verwaltungsgesellschaft odeadderen Gesellschaft keine Gebiihren berechnetekiieit
darf es durch die Anlage in solche Zielfonds niahieiner Doppelbelastung mit Verwaltungs- bzw. &enfince-
gebiihren kommen.

Der Fonds wird nicht in Zielfonds anlegen, die eiM&anagementvergiitung von mehr als 2,5 % p. arlisgen.
Eventuell anfallende leistungsabhéngige Vergiturideiben hierbei unbericksichtigt.

Soweit fur die Anlage in Zielfonds Bestandsvergutmerhalten werden, flie3en diese dem Fonds zwemh-
gern die Kostenbelastung.

-11 -



Deutscher Mittelstandsanleinen FONDS

Uberblick tiber wichtige Daten des Fonds

Erstzeichnungsfrist Anteilklasse R 15. Juni 2013 bis 30. Juni 2013
Anteilklasse | Entfallt
Anteilklasse M 4. November bis 25. November 2013
Fondsgrindung: 02. April 2013
Erstausgabe: Anteilklasse R 01. Juli 2013
Anteilklasse | noch offen
Anteilklasse M 25. November 2013
Erstausgabepreis: Anteilklasse R EUR 50,00
(zuzuglich Ausgabeaufschlag) Anteilklasse | EUR 50,00
Anteilklasse M EUR 50,00
Mindestanlagesumme: Anteilklasse R keine
(zuziglich Ausgabeaufschlag) Anteilklasse | EUR 500.000,00
Anteilklasse M keine
Ausgabeaufschlag in % vom Anteilwert: Anteilklagse bis zu 3 %
(zugunsten der Vertriebsstellen) Anteilklasse | i3 %
Anteilklasse M bis zu 3 %
Rucknahmeabschlag in % vom Anteilwert: Derzeit higfrgesehen
(zugunsten der Vertriebsstellen)
Anteilwertberechnung: Taglicht

bis zu 1,5 % p. &.
bis zu 1,5 % p. &.
bis zu 1,6 % p. &.

Verwaltungsvergitung Anteilklasse R
(einschl. Vergltung flr die Zentralverwal- Anteilklasse |
tung und Vergutung fur den Investment- Anteilklasse M
manager oder Investmentberater oder An-
lageausschuss in % des Nettofondsvermo-

gens)

Depotbankvergiitung: bis zu 0,15 % p. A.

(in % des Nettofondsvermdgens)

bis zu EUR 5.000,00 p.a. zzgl. bis zu
EUR 1.000,00 je Ausschiittuhg

Transferstellenvergitung

Fondswéhrung: Euro

Ende des Geschéftsjahres: 31. Dezember

- erstmals 31. Dezember 2013

- erster geprifter Jahresbericht 31. Dezember 2013

- erster Halbjahresbericht 30. Juni 2014

-

Bewertungstag ist jeder Bankarbeitstag, der zaglédrsentag in Luxemburg und Frankfurt am Main Istine Be-
wertungstage sind: Neujahr, Karfreitag, Ostermonkéaifeiertag, Christi Himmelfahrt, Pfingstmontdgjxemburger Natio-
nalfeiertag, Maria Himmelfahrt, Tag der DeutschémhEit, Allerheiligen, Heiligabend, 1. und 2. We#uhtsfeiertag und Sil-
vester.

Die Gebdhr fur die Verwaltungsgesellschaft betjddoch mindestens EUR 30.000,00 pro angefangdéfsenderjahr. Die An-
gaben verstehen sich zuzuglich. einer ggf. anfaéarMehrwertsteuer.

Die Depotbankvergitung betragt jedoch mindesiEdR 15.000,00 pro angefangenem Kalenderjahr. DigaBan verstehen
sich zuzuglich. einer ggf. anfallenden Mehrwertsteu

Die Angaben verstehen sich zuziglich einer ggfalerfden Mehrwertsteuer.

N

w

IS
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Verwendung der Ertrage: Anteilklasse R Ausschittung
Anteilklasse | Ausschittung
Anteilklasse M Ausschittung
Zwischenausschittungen kénnen bei allen
Anteilklassen vorgenommen werden

Anteilstlickelung: Globalzertifikate
Borsennotierung: Dusseldorf

Vertriebslander: Luxemburg, Deutschland, Osterreich

Wertpapierkennnummer: Anteilklasse R A1J697
Anteilklasse | A1J698
Anteilklasse M A1W5T2

ISIN:
Anteilklasse R LU0848515234
Anteilklasse | LU0848515663
Anteilklasse M LU0974225590

Performance (Wertentwicklung): N - . . - .
( wicklung) Eine Ubersicht Gber die Wertentwicklung des Fostitniden Wesentlichen

Anlegerinformationen enthalten.
Aus der bisherigen Wertentwicklung lassen sich nighbedingt Aussagen
Uber die zukinftigen Ergebnisse des Fonds ableiten.
Veroffentlichung: Das Verwaltungsreglement des Fomdirde erstmals am 17. April 2013 und
zuletzt am 08. November 2013 im Mémorial C verdtieht.
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Management und Verwaltung

Verwaltungsgesellschaft: WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
2, Place Dargent
L-1413 Luxemburg
(Eigenmittel zum 08. Marz 201&UR 2,97 Mio.)

Verwaltungsrat der Verwaltungsgesellschaft:

Préasident: Hans-Juirgen Schéafer
Geschéftsfuhrer
WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEESELLSCHAFT
MBH, Hamburg

Mitglieder: Sabine Biichel
Adminstrateur-Délégué
WARBURG INVEST LUXEMBOURG S.A.
Luxemburg

Dr. Detlef Mertens
Administrateur-Délégué

WARBURG INVEST LUXEMBOURGS.A.
Luxemburg

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

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

Anlageberater. Heemann Vermdgensverwaltung GmbH
Geschéftsfihrer
Bdsingbachstiege 4
D-48599 Gronau

WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
Ferdinandstralle 65-67

D- 20095 Hamburg

Anlageausschuss Ernst Heemann
Heemann Vermdgensverwaltung GmbH
Geschéftsfuhrer
Bdsingbachstiege 4
D-48599 Gronau

Gerhard Mayer

KFM Deutsche Mittelstand AG
Vorstand

Kdnigsallee 68

D-40212 Disseldorf

Nils Kramer

Deutsche Mittelstand AG
Direktor

Konigsallee 68

D-40212 Disseldorf

Hans-Jirgen Friedrich

Deutsche Mittelstand AG
Vorstand
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Wirtschaftspriifer:

Zahlstellen:

Zabhlstelle in Luxemburg (Hauptzahlstelle):

Zahlstelle / Informationsstelle
in der Bundesrepublik Deutschland:

Zahlstelle / Informationsstelle
in Osterreich:

Zentralverwaltungsstelle:

Kdnigsallee 68
D-40212 Dusseldorf

BDO Audit S.A.
2, Avenue Charles de Gaulle
L-1653 Luxemburg

M.M.Warg & CO Luxembourg S.A.
2, Place Dargent
L-1413 Luxemburg

M.M.Warburg & CO K&
Ferdinandstrie
D-20095 Hamburg

Erste Bank der gsiehischen Sparkassen AG
Graben 21
A-1010 Wien
Deutschland

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

Artikel 1 Der Fonds

1.

Der Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS (Fowds)de nach dem Recht des GroRBherzogtums Lu-
xemburg als Organismus fiir gemeinsame Anlagen irtp&ieren (OGAW) in der Form eines Sonder-
vermogens (fonds commun de placement) durch die WARBUNVEST LUXEMBOURG S.A. (Ver-
waltungsgesellschaft) aufgelegt.

Das Nettovermdgen des Fonds muss innerhalb vigloréaten nach Genehmigung mindestens den Ge-
genwert von EUR 1.250.000,00 erreichen.

Die vertraglichen Rechte und Pflichten der Ambihber, der Verwaltungsgesellschaft und der Degitb
sind in dem Verwaltungsreglement geregelt, dasderverwaltungsgesellschatft erstellt wird.

Durch den Kauf eines Anteils erkennt jeder Antditiber das Verwaltungsreglement sowie alle Anderun-
gen desselben an.

Artikel 2 Die Verwaltung des Fonds

1.

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

Die Verwaltungsgesellschaft verwaltet den Fond®igenen Namen, jedoch ausschlief3lich im Interess

und fir gemeinschaftliche Rechnung der Anteilinhalbge Verwaltungsbefugnis erstreckt sich auf die

Austibung aller Rechte, welche unmittelbar oder tbitemit den Vermégenswerten des Fonds zusam-
menhangen.

Die Verwaltungsgesellschaft legt die Anlagefiolinter Beriicksichtigung der gesetzlichen und agtir
chen Anlagebeschrankungen fest. Der VerwaltungaVerwaltungsgesellschaft kann eines oder mehre-
re seiner Mitglieder sowie sonstige natiirliche gdestische Personen mit der Ausfiihrung der thglic
Anlagepolitik betrauen.

Bei der Anlage des Fondsvermégens kann sich dievdtungsgesellschaft von einem Investmentmana-
ger unterstitzen lassen. Der Investmentmanager weindder Verwaltungsgesellschaft bestellt. Im Falle
der Bestellung eines Investmentmanagers durch dievaleingsgesellschaft findet dies Erwahnung im
Verkaufsprospekt.

Aufgabe des Investmentmanagers ist insbesonderBatibachtung der Finanzmarkte, die Analyse der
Zusammensetzung des Fondsvermogens und die Abgab&nlageempfehlungen an die Verwaltungsge-
sellschaft unter Beachtung der Grundséatze der Aptagix des Fonds und der Anlagebeschrankungen.

Die Aufgaben des Investmentmanagers kénnen insbdeserauch die Ausfuhrung der téglichen Anlage-
politik des Fonds im Sinne von Abs. 3 Satz 2 ungfass

Daneben kann sich die Verwaltungsgesellschaft beiAthlage des Fondsvermégens auf eigene Kosten
durch einen Investmentberater und/oder einen Aalaggchuss beraten lassen.

Artikel 3 Die Depotbank

1.

2.

Die Bestellung der Depotbank erfolgt durch diewédtungsgesellschaft.

Die M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A., eine Aktgasellschaft luxemburgischen Rechts mit Sitz in
Luxemburg-Stadt, wurde als Depotbank bestellt.iSieermachtigt, samtliche Bankgeschéafte in Luxem-
burg zu betreiben.

Die Depotbank ist mit der Verwahrung der Vernrigyeerte des Fonds beauftragt. Die Rechte und Pflich-
ten der Depotbank richten sich nach dem Geset2048, dem Verwaltungsreglement und dem jeweili-
gen Depotbankvertrag.

Alle Wertpapiere und anderen VermdgenswerteFaesls werden von der Depotbank in gesperrten Kon-

ten und Depots verwahrt, tiber die nur in Uberaimsting mit den Bestimmungen des Verwaltungsreg-
lementes verfligt werden darf. Die Depotbank karteruhrer Verantwortung und mit Einverstandnis der
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Verwaltungsgesellschaft Dritte, insbesondere anBamken und Wertpapiersammelstellen, mit der Ver-
wahrung von Wertpapieren und sonstigen Vermogernswdeauftragen.

5. Soweit gesetzlich zuldssig, ist die Depotbared#igt und verpflichtet, im eigenen Namen

- Anspriuche der Anteilinhaber gegen die Verwaltgegellschaft oder eine friihere Depotbank geltend
Zu machen;

- wegen VollstreckungsmaBnahmen Dritter Widerspragherheben und dagegen vorzugehen, wenn
wegen eines Anspruchs vollstreckt wird, fir dendesnégen des Fonds nicht haftet.

6. Die Depotbank ist an Weisungen der Verwaltungsiigchaft gebunden, sofern solche Weisungen nicht
dem Gesetz, dem Verwaltungsreglement oder dem Igwéltigen Verkaufsprospekt des Fonds wider-
sprechen.

7. Die Depotbank ist berechtigt, die Depotbankblestg jederzeit im Einklang mit dem jeweiligen Dépo

bankvertrag zu kiindigen. In diesem Falle ist dievi&dtungsgesellschaft verpflichtet, den Fonds gemaf
Artikel 16 des Verwaltungsreglementes aufzuléseer agnerhalb von zwei Monaten mit Genehmigung

der zustandigen Aufsichtsbehdrde eine andere BanRepotbank zu bestellen; bis dahin wird die bishe-
rige Depotbank zum Schutz der Interessen der Ami@iber ihren Pflichten als Depotbank uneinge-

schrankt nachkommen.

Die Verwaltungsgesellschaft ist ebenfalls bergthtlie Depotbankbestellung jederzeit im Einklaniy m
dem jeweiligen Depotbankvertrag zu kiindigen. Eiamdige Kindigung hat notwendigerweise die Auf-
I6sung des Fonds gemaR Artikel 16 dieses Verwadtayiementes zur Folge, sofern die Verwaltungsge-
sellschaft nicht zuvor eine andere Bank mit Genehnggder zustandigen Aufsichtsbehdrde zur Depot-
bank bestellt hat, welche die gesetzlichen Funktiother vorherigen Depotbank Gbernimmt.

Artikel 4 Anlagepolitik, Anlagebeschrankungen
1. Definitionen
Es gelten folgende Definitionen:

Drittstaat: Als Drittstaat im Sinne dieses Verwaljgreglementes gilt jeder Staat Europas, der
nicht Mitglied der Européischen Union ist sowiege&taat Amerikas, Afrikas, Asiens
oder Australiens und Ozeaniens.

Geldmarktinstrumente: Instrumente im Sinne vonk&itBd der GroRherzoglichen Verordnung vom 8. Fabrua
2008, die Ublicherweise auf dem Geldmarkt gehangettlen, liquide sind und deren
Wert jederzeit genau bestimmt werden kann.

OGA: Organismus flir gemeinsame Anlagen.

OGAW: Organismus flr gemeinsame Anlagen in Wertpapi, welcher der Richtlinie
2009/65/EG unterliegt.

Wertpapiere: -Aktien und andere, Aktien gleichwgetiWertpapiere (Aktien)
-Schuldverschreibungen und sonstige verbriefte Etitel (Schuldtitel)
-alle anderen marktfahigen Wertpapiere im Sinne Adikel 2 der GroRBherzoglichen
Verordnung vom 8. Februar 200#ie zum Erwerb von Wertpapieren durch Zeichnung
oder Austausch berechtigen, mit Ausnahme der ihfolgender Nr. 7 dieses Artikels
genannten Techniken und Instrumente.

2. Anlagepolitik

Das Hauptziel der Anlagepolitik des Fonds ist diehhaltige Wertsteigerung der von den Anteilinhadinge-
brachten Anlagemittel.

Zu diesem Zweck ist beabsichtigt, das Fondsvermageh dem Grundsatz der Risikostreuung in den nkchfo
gend unter Absatz Nr. 3. genannten Instrumentenlegen.

Die Anlagegrenzen von Wertpapieren, welche an diiese notiert oder auf einem geregelten Markt geakn
werden, sind anwendbar, sofern die Wertpapierelistiernehmen, die ihren Hauptsitz in Staaten ohgaliex-
ten Markt haben oder die in solchen Staaten amséssi, durch Global Depository Receipts (GDRs) ahlech
American Depository Receipts (ADRSs) verbrieft simeelche von Finanzinstituten erster Ordnung audgemge
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werden. ADRs werden von US-Banken ausgegeben unddgefdSie verleihen das Recht, Wertpapiere, die von
Emittenten ausgegeben wurden und in einer US-Baek iodeiner Korrespondenzbank in den USA. hintérleg
sind, zu erhalten. GDRs sind Depotscheine, die uwer &/ S-Bank, von einer européischen Bank oder voergi
anderen Finanzinstitut ausgegeben werden und dikché Charakteristika aufweisen wie ADRs. ADRs und
GDRs miissen nicht unbedingt in der gleichen Wéahmigydie zugrunde liegenden Wertpapiere ausgedriickt

sein.

Die Anlage des Fondsvermdgens unterliegt den niyghiden allgemeinen Anlagerichtlinien und Anlagebe-
schrankungen.

3. Anlagen des Fonds kdnnen aus folgenden Vermdogamsten bestehen:

a)

b)

d)

e)

f)

g)

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, dieetngm geregelten Markt geman Artikel 4, Ziffer et d
Richtlinie 2004/39/EG vom 21. April 2004 Uber Mérkiie Finanzinstrumente in ihrer gednderten Fassung
notiert oder gehandelt werden;

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, dieeném anderen Markt, der anerkannt, geregelt, &sr d
Publikum offen und dessen Funktionsweise ordnungégeist, in einem Mitgliedsstaat der Europaischen
Uniongehandelt werden;

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten, die inaréNertpapierbdrse eines Drittstaates zur anglich
Notierung zugelassen sind oder dort auf einem amdgeregelten Markt gehandelt werden, der anerkannt
fur das Publikum offen und dessen Funktionsweidawngsgemalr ist;

Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten aus Naséonen, sofern die Emissionsbedingungen die Ver-
pflichtung enthalten, dass die Zulassung zum HaadEtinem geregelten Markt im Sinne der vorstehend
unter Nr. 3. a) bis c) genannten Bestimmungen bagimvird und die Zulassung spatestens vor Ablauf e
nes Jahres nach der Ausgabe erlangt wird;

Anteilen von nach der Richtlinie 2009/65/EG zagsénen OGAW und / oder anderen OGA im Sinne von
Artikel 1 Abs. 2 Buchstaben a) und b) der RichtliB@9/65/EG mit Sitz in einem Mitgliedsstaat der Eu-
ropaischen Union oder einem Drittstaat, sofern

- diese anderen OGA nach Rechtsvorschriften zugelassetien, die sie einer behérdlichen
Aufsicht unterstellen, welche nach Auffassung deSE8erjenigen nach dem Gemeinschafts-
recht gleichwertig ist, und ausreichende GewahdiérZusammenarbeit zwischen den Behor-
den besteht;

- das Schutzniveau der Anteilinhaber der anderen @&A Schutzniveau der Anteilinhaber ei-
nes OGAW gleichwertig ist und insbesondere die ®iften fir die getrennte Verwahrung
des Fondsvermdgens, die Kreditaufnahme, die Kred#trung und Leerverkaufe von Wert-
papieren und Geldmarktinstrumenten den Anfordemndgr Richtlinie 2009/65/EG gleich-
wertig sind;

- die Geschéftstatigkeit der anderen OGA GegenstandHalbjahres- und Jahresberichten ist,
die es erlauben, sich ein Urteil Gber das Vermdgahdie Verbindlichkeiten, die Ertrage und
die Transaktionen im Berichtszeitraum zu bilden;

- der OGAW oder dieser andere OGA, dessen Anteilodr®n werden sollen, nach seinen
Grindungsunterlagen insgesamt hochstens 10 % s&esadgens in Anteilen anderer
OGAW oder anderer OGA anlegen darf;

Sichteinlagen oder kiindbaren Einlagen mit elrefzeit von héchstens 12 Monaten bei Kreditingtit,
sofern das betreffende Kreditinstitut seinen Siteinem Mitgliedsstaat der Europaischen Union kat0
falls der Sitz des Kreditinstitutes sich in einemitiStaat befindet, es Aufsichtsbestimmungen uietgt|
die nach Auffassung der CSSF denjenigen des Gerheiftsiechtes gleichwertig sind;

abgeleiteten Finanzinstrumenten, d. h. insbem@n@®ptionen und Futures sowie Tauschgeschafta-(Der
vate), einschlief3lich gleichwertiger bar abgeretdmimstrumente, die an einem der unter den Bubbsta
a), b) und c) bezeichneten geregelten Markte gedime@rden, und / oder abgeleiteten Finanzinstrumen
ten, die nicht an einer Bérse gehandelt werden (D&@vate), sofern

- es sich bei den Basiswerten um Instrumente im ShoneNr. 3. a) bis h) dieses Artikels des

Verwaltungsreglementes, um Finanzindizes, Zinssatechselkurse oder Wahrungen han-
delt, in die der Fonds gemaf seinen Anlagezielesstieren darf;
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h)

- die Gegenparteien bei Geschaften mit OTC-Derivaieer behordlichen Aufsicht unterlie-
gende Institute der Kategorien sind, die von derfEafyelassen wurden und

- die OTC-Derivate einer zuverlassigen und uUberpréfbd8ewertung auf Tagesbasis unterlie-
gen und jederzeit auf Initiative des Fonds zum amegsenen Zeitwert veraulRert, liquidiert
oder durch ein Gegengeschéft glattgestellt werdemén.

Geldmarktinstrumenten, die nicht auf einem gelteg Markt gehandelt werden und nicht unter die vo
stehend genannte Definition fallen, sofern die Emis oder der Emittent dieser Instrumente selbst Vo
schriften Giber den Einlagen- und den Anlegerschnterliegt, und vorausgesetzt, sie werden

- von einer zentralstaatlichen, regionalen oder kkal6rperschaft oder der Zentralbank eines
Mitgliedstaats, der Europédischen Zentralbank, depfdischen Union oder der Européischen
Investitionsbank, einem Drittstaat oder, im Fallees Bundesstaates, einem Mitgliedsstaat der
Foderation oder von einer internationalen Einringtwfentlich-rechtlichen Charakters, der
mindestens ein Mitgliedstaat angehort, begeben gatentiert oder

- von einem Unternehmen begeben, dessen WertpapiEdea unter den vorstehenden Buch-
staben a), b) und c) bezeichneten geregelten Magdbandelt werden, oder

- von einem Institut, das gemaR den im Gemeinscleafisfestgelegten Kriterien einer behdérd-
lichen Aufsicht unterstellt ist, oder einem Ingtjitdas Aufsichtsbestimmungen, die nach Auf-
fassung der CSSF mindestens so streng sind, wigedi&emeinschaftsrechtes, unterliegt und
diese einhdlt, begeben oder garantiert, oder

- von anderen Emittenten begeben, die einer Kategogehdoren, die von der CSSF zugelassen
wurde, sofern flir Anlagen in diesen Instrumentems¥briften fir den Anlegerschutz gelten,
die denen des ersten, des zweiten oder des d@eeankenstrichs gleichwertig sind und so-
fern es sich bei dem Emittenten entweder um eiretdiehmen mit einem Eigenkapital von
mindestens 10 Millionen Euro (EUR 10.000.000,00% dainen Jahresabschluss nach den
Vorschriften der vierten Richtlinie 78/660/EWG etht und verotffentlicht, oder um einen
Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder mel@reennotierte Gesellschaften umfassen-
den Unternehmensgruppe fur die Finanzierung di€seppe zustandig ist, oder um einen
Rechtstrager handelt, der die wertpapiermaRige légieng von Verbindlichkeiten durch
Nutzung einer von einer Bank eingerdumten Kredélfimanzieren soll.

4. Der Fonds kann dariber hinaus:

a)

b)

c)

d)

bis zu 10 % seines Nettovermégens in anderedesisunter Nr. 3. genannten Wertpapieren und Geld-
marktinstrumenten anlegen;

in Hohe von bis zu 49 % seines Nettovermogensifaddittel und ahnliche Vermdgenswerte halten;
Kredite fur kurze Zeit bis zu einem Gegenwen d® % seines Nettovermdgens aufnehmen. Deckungs-
geschafte im Zusammenhang mit dem Verkauf von @ptimder dem Erwerb oder Verkauf von Termin-

kontrakten und Futures gelten nicht als Kreditalna im Sinne dieser Anlagebeschrankung;

Devisen im Rahmen eines Back-to-back-Geschéaftesrien.

5. Darliber hinaus wird der Fonds bei der Anlage sees Vermogens folgende Anlagebeschréankungen be-
achten:

a)

b)

Der Fonds darf héchstens 10 % seines Nettovensdm Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten ein
und desselben Emittenten anlegen. Der Fonds dalfsténs 20 % seines Nettovermdgens in Einlagen bei
ein und derselben Einrichtung anlegen. Das Ausidtr der Gegenpartei bei Geschéften des Fonds mit
OTC-Derivaten darf 10 % seines Nettovermdgens nitlerschreiten, wenn die Gegenpartei ein Kredit-

institut im Sinne von Nr. 3. f) ist. Fur andere IEdetragt die Grenze maximal 5 % des Nettovermg$gen

des Fonds.

Der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktingnte von Emittenten, bei denen der Fonds jeweils
mehr als 5 % seines Nettovermdgens anlegt, daffodiles Wertes seines Nettovermdgens nicht tber-
schreiten. Diese Begrenzung findet keine Anwenduwridemlagen und Geschéfte mit OTC-Derivaten, die
mit Finanzinstituten getétigt werden, welche einendrdlichen Aufsicht unterliegen.

Ungeachtet der einzelnen in Nr. 5. a) genannteer@bnzen darf der Fonds bei ein und derselben Ein-
richtung hochstens 20 % seines Nettovermdgensier &iombination aus
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c)

d)

9)

h)

- von dieser Einrichtung begebenen Wertpapieren Ge&marktinstrumenten,
- Einlagen bei dieser Einrichtung und / oder
- der mit dieser Einrichtung gehandelten OTC-Derivate

investieren.

Die in Nr. 5. a) Satz 1 genannte Obergrenzeagetidchstens 35 %, wenn die Wertpapiere oder Geld-
marktinstrumente von einem Mitgliedstaat der Euisgiien Union oder seinen Gebietskdrperschaften,
von einem Drittstaat oder von internationalen Eimungen 6ffentlich-rechtlichen Charakters, denemmi
destens ein Mitgliedstaat der Europaischen Uniagehdrt, begeben oder garantiert werden. Sollte der
Fonds die hier genannte Ausnahme in Anspruch neHimeéet sich eine entsprechende Regelung in der
Anlagepolitik.

Die in Nr. 5. a) Satz 1 genannte Obergrenzeigetrochstens 25 % fur bestimmte Schuldverschrgimun
wenn diese von einem Kreditinstitut mit Sitz in exim Mitgliedstaat der Europaischen Union begeben
werden, das aufgrund gesetzlicher Vorschriften 8amutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen ei-
ner besonderen behdordlichen Aufsicht unterliegtbésondere miissen die Ertrage aus der Emissiaar dies
Schuldverschreibungen geméaf den gesetzlichen Mdtsohin Vermdgenswerten angelegt werden, die
wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschmgdmu die sich daraus ergebenden Verbindlichkeiten
ausreichend decken und vorrangig fiir die beim Audés Emittenten fallig werdende Rickzahlung des
Kapitals und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

Legt der Fonds mehr als 5 % seines NettovermdigeBshuldverschreibungen im Sinne des vorstehenden
Unterabsatzes an, die von ein und demselben Emeittdregeben werden, so darf der Gesamtwert dieser
Anlagen 80 % des Wertes des Nettovermdgens desFaoctt (iberschreiten.

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

Die in Nr. 5. a), b), c) und d) genannten Grenzérieth nicht kumuliert werden; daher diirfen gemarsNr

a), b), c) und d) getatigte Anlagen in Wertpapiesdar Geldmarktinstrumente ein und desselben Emitte
ten oder in Einlagen bei diesem Emittenten odddenivaten desselben nicht 35 % des Nettovermdgens
des Fonds Ubersteigen.

Gesellschaften, die im Hinblick auf die Erstelluhes konsolidierten Abschlusses im Sinne der Ridhtlin
83/349/EWG oder nach den anerkannten internation@kchnungslegungsvorschriften derselben Unter-
nehmensgruppe angehéren, sind bei der Berechnurig dersen Buchstaben a) bis e€) vorgesehenen An-
lagegrenzen als ein einziger Emittent anzusehen.

Der Fonds darf kumulativ bis zu 20 % seines Nettmdgens in Wertpapieren und Geldmarktinstrumen-
ten ein und derselben Unternehmensgruppe anlegen.

Unbeschadet der in nachfolgend Nr. 5. k), 1) umdfestgelegten Anlagegrenzen betragen die irbNa)

bis e) genannten Obergrenzen fir Anlagen in Aktied / oder Schuldtiteln ein und desselben Emittente
héchstens 20 %, wenn es Ziel der AnlagestrategieFd@ads ist, einen bestimmten, von der CSSF aner-
kannten Aktien- oder Schuldtitelindex nachzubildéaraussetzung hierfir ist, dass

- die Zusammensetzung des Index hinreichend divaesifiist;
- der Index eine adaquate Bezugsgrundlage fiir dentMarktellt, auf den er sich bezieht;
- der Index in angemessener Weise verdffentlicht.wird

Die in Nr. 5. f) festgelegte Grenze betragt 35s%fern dies aufgrund auRergewdhnlicher Marktigdin

gen gerechtfertigt ist, und zwar insbesondere avégglten Markten, auf denen bestimmte Wertpapiere
oder Geldmarktinstrumente stark dominieren. Einkag@ bis zu dieser Obergrenze ist nur bei einem ein
zigen Emittenten maoglich.

Unbeschadet der Bestimmungen gemaR Nr. 5. a) bisdgrf der Fonds nach dem Grundsatz der Ri-
sikostreuung bis zu 100 % seines Nettovermdgens Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten

verschiedener Emissionen anlegen, die von einem Miiedstaat der Europaischen Unioroder seinen
Gebietskorperschaften oder von einem anderen Mitgidstaat der OECD oder von internationalen
Organismen offentlich-rechtlichen Charakters, denenein oder mehrere Mitgliedstaaten der Euro-
paischen Unionangehéren, begeben oder garantiert werden, vorausggtzt, dass (i) solche Wertpa-
piere im Rahmen von mindestens sechs verschiedenémissionen begeben worden sind und (ii) in
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k)

m

n)

0)

p)

=

Wertpapieren aus ein und derselben Emission nicht ehr als 30 % des Nettovermdgens des Fonds
angelegt werden.

Der Fonds darf héchstens 10 % seines Nettoveem®in Anteile anderer OGAW oder anderer OGA im
Sinne von Nr. 3. e) anlegen

Wenn der Fonds Anteile eines OGAW und / odersigen OGA erworben hat, werden die Anlagewerte
des betreffenden OGAW oder anderen OGA in Bezugdauin Nr. 5. a) bis e€) genannten Obergrenzen
nicht beriicksichtigt.

Erwirbt der Fonds Anteile anderer OGAW und /odenstiger OGA, die unmittelbar oder mittelbar von
derselben Verwaltungsgesellschaft oder einer and8esellschaft verwaltet werden, mit der die Verwal
tungsgesellschaft durch eine gemeinsame Verwalbaleg Beherrschung oder durch eine wesentliche di-
rekte oder indirekte Beteiligung verbunden ist, ad die Verwaltungsgesellschaft oder die anderes{Bes
schaft fur die Zeichnung oder den Rickkauf von Aateder anderen OGAW und / oder anderen OGA
durch den Fonds keine Gebuhren berechnen. Weitdefres durch die Anlage in solche Zielfonds nicht
zu einer Doppelbelastung mit Verwaltungs- bzw. &enfincegebiihren kommen.

Die Verwaltungsgesellschaft des Fonds darf fl& @on ihr verwalteten Fonds stimmberechtigte Akti
nicht in einem Umfang erwerben, der es ihr erlaabft,die Verwaltung des Emittenten einen weserglich
Einfluss auszuliben.

Ferner darf der Fonds insgesamt nicht mehr als

- 10 % der stimmrechtslosen Aktien ein und desselfmittenten;
- 10% der Schuldverschreibungen ein und desselbetidaten;
- 25 % der Anteile ein und desselben OGAW und f agieleren OGA,;

- 10 % der Geldmarktinstrumente ein und desselbeitté&nten
erwerben.

Die im zweiten, dritten und vierten Gedankenstriongesehenen Grenzen brauchen beim Erwerb nicht
eingehalten zu werden, wenn sich der BruttobetragSdauldverschreibungen oder der Geldmarktin-
strumente oder der Nettobetrag der ausgegebeneailédmtim Zeitpunkt des Erwerbs nicht berechnen
lasst.

Die vorstehenden Bestimmungen gemaf Nr. 5. k))usidd nicht anwendbar im Hinblick auf:

aa) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die \woene Mitgliedstaat der Europaischen Union oder
dessen Gebietskdrperschaften begeben oder garaveieien;

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

cc) Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die vorternationalen Organismen 6ffentlich-
rechtlichen Charakters begeben werden, denen emmuglerere Mitgliedstaaten der Européischen
Union angehdren;

dd) Aktien von Gesellschaften, die nach dem RecdigseBtaates errichtet wurden, der kein Mitglied-
staat der Europdischen Union ist, sofern (i) emlel®e Gesellschaft ihr Vermégen hauptséchlich
in Wertpapieren von Emittenten aus diesem Staa&gan(ii) nach dem Recht dieses Staates eine
Beteiligung des Fonds an dem Kapital einer solcheselBschaft den einzig moglichen Weg dar-
stellt, um Wertpapiere von Emittenten dieses Ssaateerwerben und (iii) diese Gesellschaft im
Rahmen ihrer Vermégensanlage die Anlagebeschrankuygy@ald vorstehend Nr. 5. a) bis e) und
Nr. 5. i) bis I) beachtet.

Der Fonds darf keine Edelmetalle oder Zertiikaieriiber erwerben.

Der Fonds darf nicht in Immobilien anlegen, wiohelagen in immobiliengesicherten Wertpapierenrode
Zinsen hierauf oder Anlagen in Wertpapieren, die Gesellschaften ausgegeben werden, die in Immobi-
lien investieren und Zinsen hierauf zuléassig sind.

Zulasten des Fondsvermégens diirfen keine Krediée Garantien fir Dritte ausgegeben werden, wobei
diese Anlagebeschrankung den Fonds nicht dararettjrein Nettovermdgen in nicht voll einbezahlten
Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten oder anderaarZinstrumente im Sinne von oben Nr. 3. e), g)
und h) anzulegen, vorausgesetzt, der Fonds veitiigtt ausreichende Bar- oder sonstige flissige Mittel
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um dem Abruf der verbleibenden Einzahlungen gereehtien zu kénnen; solche Reserven dirfen nicht
schon im Rahmen des Verkaufs von Optionen berldigicdein.

q) Leerverkdufe von Wertpapieren, Geldmarktinstnout@e oder anderen in oben Nr. 3. e), g) und h) mena
ten Finanzinstrumenten durfen nicht getéatigt werden

Unbeschadet hierin enthaltener gegenteiliger B&smungen

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

b) muss der Fonds dann, wenn diese BestimmungeGrémslen, die auRerhalb der Macht des Fonds liegen,
oder aufgrund von Zeichnungsrechten Uberschritterden, vorrangig danach streben, die Situation im
Rahmen seiner Verkaufstransaktionen unter Berlckgichg der Interessen seiner Anteilinhaber zu be-
reinigen;

¢) indem Fall, in dem ein Emittent eine Rechtseininé mehreren Teilfonds bildet, bei der die Aktieines
Teilfonds ausschlie3lich den Anspriichen der Anlatjeses Teilfonds gegenliber sowie gegentber den
Glaubigern haften, deren Forderung anlésslich aéndung, der Laufzeit oder der Liquidation des Teil
fonds entstanden ist, ist jeder Teilfonds zwecksvémdung der Vorschriften tber die Risikostreuung in
Nr. 5. a) bis g) sowie Nr. 5. i) und j) als eigeématiger Emittent anzusehen;

d) der Fonds kann fiir eine Frist von sechs MonateGenehmigung von den in vorstehend Nr. 5. aj) bis
vorgesehenen Anlagegrenzen abweichen, muss dadeinabdie Einhaltung des Grundsatzes der Risi-
kostreuung achten.

Der Verwaltungsrat des Fonds ist berechtigt, zlishez Anlagebeschrankungen aufzustellen, sofers -
wendig ist, um den gesetzlichen und verwaltungslieblen Bestimmungen in Landern, in denen die Aateil
des Fonds angeboten oder verkauft werden, zu ectsgn.

Techniken und Instrumente

a) Allgemeine Bestimmungen

Zur Absicherung und zur effizienten Verwaltung @estfolios oder zum Laufzeiten- oder Risikomanagemen
des Portfolios, kann der Fonds Derivate sowie sgadtechniken und Instrumente einsetzen.

Beziehen sich diese Transaktionen auf den EinsatzDarivaten, so mussen die Bedingungen und Grenzen
mit den Bestimmungen von vorstehenden Nr. 3. biieges Artikels im Einklang stehen. Des Weitererd si
die Bestimmungen von nachstehender Nr. 8. diesakefstbetreffend Risikomanagementverfahren zu be-
riicksichtigen.

Unter keinen Umstanden darf der Fonds bei den mivaten sowie sonstigen Techniken und Instrumenten
verbundenen Transaktionen von den im Verkaufspkagpnannten Anlagezielen abweichen.

b)  Wertpapierleihe

Der Fonds kann im Rahmen der Wertpapierleihe alsdedier auftreten, wobei solche Geschéafte mit den Re
geln der CSSF-Rundschreiben 08/356 und 11/512 saeviendchfolgenden Regeln im Einklang stehen mis-
sen:

aa) Der Fonds darf Wertpapiere entweder unmittedloir mittelbar verleihen durch Zwischenschal-
tung eines standardisierten Wertpapierleihesysteas,von einer anerkannten Clearinginstitution
organisiert wird, oder durch Zwischenschaltung giMertpapierleihesystems, das von einem Fi-
nanzinstitut organisiert wird, das Aufsichtsregehterliegt, die die CSSF als gleichwertig mit de-
nen vom Gemeinschaftsrecht vorgeschriebenen ansietitdas auf solche Geschéfte spezialisiert
ist.

In jedem Fall muss der Leihnehmer Aufsichtsreggiterliegen, die die CSSF als gleichwertig mit
denen vom Gemeinschaftsrecht vorgeschriebenenhansie

bb) Der Fonds hat darauf zu achten, dass der UndendVertpapierleihegeschéfte auf einem ange-
messenen Niveau bleibt oder dass der Fonds bagedditidie Riickgabe der verliehenen Wertpa-
piere dergestalt verlangen zu kdnnen, dass evémtRécknahmeverpflichtungen jederzeit bedient
werden kénnen, und eine Verwaltung der Vermdgenswantsprechend der jeweiligen Anlagepo-
litik nicht beeintrachtigt wird.
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cc)

dd)

ee)

99)

Im Rahmen der Wertpapierleihe muss der Fondsdgéizlich eine Garantie erhalten, deren Wert
bei Abschluss des Vertrages und wahrend der gesdmatdzeit des Leihgeschafts wenigstens

90 % des Gesamtwertes der verliehenen Wertpapi¢sprecht.
Diese Garantie muss in einer der folgenden Forregelzen werden:
(i) liquide Vermbgenswerte;

(iiy Schuldverschreibungen, die von einem Mitglie@s der OECD oder seinen Gebietskdrper-
schaften oder von supranationalen Institutionen Himtichtungen gemeinschaftsrechtlicher,
regionaler oder weltweiter Natur begeben oder demdmnwerden;

(iii) Aktien oder Anteile, die von Geldmarktfondsdeeben werden, die einen taglichen Nettoinven-
tarwert berechnen und mit einem AAA oder gleichiger Rating bewertet sind;

(iv) Aktien oder Anteile, die von OGAW begeben wend die in den nachstehend unter (v) und
(vi) aufgefuhrten Schuldverschreibungen und Akteiegen;

(v) Schuldverschreibungen, die von einem erstki@ssEmittenten begeben oder garantiert wer-
den und eine angemessene Liquiditat bieten; oder

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

Eine Wiederanlage der als Garantie gegebenen Gditémur in Einklang mit den Regeln der
CSSF-Rundschreiben 08/356 und 11/512 erfolgen. Diehddie Wiederanlage im Portfolio des
Fonds gehaltenen Vermégenswerte miissen bei degebdachrankungsregeln nach Nr. 5. mit be-
ricksichtigt werden.

Das Nettoengagement eines Fonds, d. h. daggEmgat eines Fonds abzliglich erhaltener Sicher-
heiten gegentiber ein und derselben Partei aus eidenmehreren Wertpapierleihegeschéften und
/ oder den nachstehend unter c) beschriebenen &pégtpensionsgeschaften muss bei der in
Nr. 5. b) genannten 20%-Grenze mitbertcksichtigtier.

Die Wertpapierleihe darf jeweils 50 % des Gesmmes des Wertpapierportfolios eines Fonds
nicht uberschreiten.

Die Wertpapierleihe darf 30 Tage nicht Ubersitan.

Die unter den Punkten (ee) und (ff) genanntestB&nkungen gelten nicht, sofern dem Fonds das
Recht zusteht, den Wertpapierleihevertrag zu jeddr Zu kiindigen und die Rickerstattung der
verliehenen Wertpapiere zu verlangen.

c) Wertpapierpensionsgeschéfte

Der Fonds kann nebenbei Wertpapierpensionsgesasiafjehen, die darin bestehen, Wertpapiere zu kaufe
und zu verkaufen mit der Besonderheit einer Klauselche dem Verkaufer das Recht vorbehéalt oder die
Verpflichtung auferlegt, vom Erwerber die Wertpapieu einem Preis und in einer Frist, welche bPideei-

en in ihren vertraglichen Vereinbarungen festlegeniickzuerwerben.

Der Fonds kann als Verkaufer oder als Kaufer im Rahron Wertpapierpensionsgeschaften sowie in einer
Serie von Wertpapierpensionsgeschaften auftreteime®Beteiligung an derartigen Geschéaften unterfiegt
doch den folgenden Bedingungen:

aa)

bb)

cc)

dd)

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

Wahrend der Laufzeit eines Wertpapierpensiw@gites darf der Fonds die gegenstandlichen
Wertpapiere nicht verkaufen, bevor nicht das Rickkatt durch die Gegenseite ausgelibt oder
die Riickkauffrist abgelaufen ist.

Da der Fonds sich Ricknahmeantragen auf eigetel@gegeniibersieht, muss er sicherstellen,
dass seine Positionen im Rahmen von Wertpapierpesgaschaften ihn zu keiner Zeit daran hin-
dern, seinen Rucknahmeverpflichtungen nachzukommen.

Folgende Wertpapiere kénnen Uber ein Wertpppiaionsgeschaft vom Fonds gekauft werden:

(i) Bankzertifikate mit kurzer Laufzeit oder Geldrk@instrumente gemaf der Definition durch
die Richtlinie 2007/16/EG vom 19. Marz 2007 zur Dnfihirung der Richtlinie 85/611/EWG
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8.

des Rates zur Koordinierung der Rechts- und Verwg$iuorschriften betreffend bestimmte
OGAW im Hinblick auf die Erlauterung gewisser Défionen;

(ii) Schuldverschreibungen, die von einem Mitgtiexht der OECD oder seinen Gebietskorper-
schaften oder von supranationalen Institutionen Himtichtungen gemeinschaftsrechtlicher,
regionaler oder weltweiter Natur begeben oder demdmnwerden;

(iii) Aktien oder Anteile, die von Geldmarktfondedeeben werden, die einen taglichen Nettoinven-
tarwert berechnen und mit einem AAA oder gleichigern Rating bewertet sind;

(iv) Schuldverschreibungen, die von nicht staadithiEmittenten begeben werden und eine ange-
messene Liquiditat bieten; und

(v) Aktien, die an einem geregelten Markt in einbfitgliedstaat der Europaischen Union oder
einer Wertpapierborse eines Mitgliedstaates der DEGtiert sind oder gehandelt werden,
wenn diese in einem wichtigen Index enthalten sind.

ee) Diese Wertpapiere miissen der AnlagepolitikFiegls entsprechen und zusammen mit den ande-
ren im Portfolio des Fonds befindlichen Wertpapiegeundséatzlich die Anlagebeschrankungen des
Fonds einhalten.

ff) Das Nettoengagement eines Fonds, d. h. dasgengent eines Fonds abzuglich erhaltener Sicher-
heiten gegentiber ein und derselben Partei aus eidenmehreren Wertpapierleihegeschéften und
/ oder den nachstehend unter c) beschriebenen &pégtpensionsgeschaften muss bei der in
Nr. 5. b) genannten 20%-Grenze mit bertcksichtigtden.

Wertpapierpensionsgeschéfte werden voraussichtiiclyelegentlich eingegangen werden.

Risikomanagementverfahren

Im Rahmen des Fonds wird ein Risikomanagementverfagiregesetzt, welches es der Verwaltungsgeselischaf

ermdglicht, das mit den Anlagepositionen des Farmilbundene Marktrisiko, Liquiditatsrisiko, Kontrattenrisi-
ko, ihren jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofi¢ésl Anlageportfolios sowie alle sonstigen Risikenseiliel3-
lich operationellen Risiken, die fir den Fonds Bedeutung sind, jederzeit zu (lberwachen und zu mebge
Hinblick auf Derivate wird der Fonds Verfahren @tzen, die eine prazise und unabhangige BewertunQte-
Derivate erlauben. Dartiber hinaus stellt der Farmdslinblick auf Derivate sicher, dass das mit Daten ver-
bundene Gesamitrisiko den Gesamtnettowert seing®R nicht Uberschreitet. Bei der Berechnung digSe-
samtrisikos werden der Marktwert der Basiswerte, Alafallrisiko der Gegenpartei, kiinftige Marktflulationen
und die Liquidationsfrist der Positionen berucksigh

Der Fonds darf als Teil seiner Anlagestrategie rinakd der in vorstehend Nr. 5. e) dieses Artikelstgelegten
Grenzen Anlagen in Derivaten tatigen, sofern dasa@¢risiko der Basiswerte die Anlagegrenzen vontebend
Nr. 5. a) bhis e) dieses Artikels nicht Gberschteit®enn der Fonds in indexbasierten Derivaten danlagssen
diese Anlagen nicht bei den Anlagegrenzen von ghesid Nr. 5. a) bis e) dieses Artikels berlicksithtierden.

Ein Derivat, das in ein Wertpapier oder ein Geldttinastrument eingebettet ist, muss hinsichtlich Bestim-
mungen dieser Nr. 8. mitberticksichtigt werden.
Artikel 5 Anteile und Anteilklassen

1. Anteile am Fonds werden durch Globalzertifikegebrieft; ein Anspruch auf Auslieferung effektiv@tii-
cke besteht nicht. Auf Wunsch des Anteilinhabeeditslie Verwaltungsgesellschaft Anteilbestatigumge

Uber erworbene Anteile aus, die auch Bruchteilezhiginem Tausendstel eines Anteils reprasentieren

kénnen.

2. Alle Anteile haben grundsatzlich gleiche Rechte.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir den Fondsalgedene Anteilklassen nach MalRgabe des Verkaufs-
prospektes ausgeben, welche (i) einer bestimmtesschiittungspolitik, die nach Berechtigung oder
Nichtberechtigung zur Ausschittung unterscheidet fuader (ii) einer bestimmten Gestaltung von Aus-
gabeaufschlag und Ricknahmeabschlag und / odeei(i@ bestimmten Gebihrenstruktur im Hinblick
auf die Verwaltung oder Anlageberatung und / oddrspnstigen Charakteristika, wie sie von Zeit &itZ
von der Verwaltungsgesellschaft im Einklang mit dessetzlichen Bestimmungen festgelegt werden, ent-
sprechen. Alle Anteile sind vom Tage ihrer Ausgaben gleicher Weise an Ertragen, Kursgewinnen und
am Liquidationserls ihrer jeweiligen Anteilkladseteiligt.

Ausgabe und Riicknahme der Anteile sowie die &lomme von Zahlungen auf Anteile bzw. Ertragsscheine
erfolgen bei der Verwaltungsgesellschaft, der Diepok sowie Uber jede Zahlstelle.
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Artikel 6 Ausgabe von Anteilen

1.

Die Ausgabe von Anteilen erfolgt zu dem nachik&tt7 bestimmten Anteilwert zuziglich eines Ausga-
beaufgeldes von bis zu 3 % des Anteilwertes (Auspgadis). Der jeweils gultige Maximalsatz ist im Ver
kaufsprospekt angegeben. Das Ausgabeaufgeld wiydratien der Vertriebsstellen erhoben.

Die Ausgabe von Anteilen erfolgt grundsatzlichjedem in Artikel 7 dieses Verwaltungsreglementes
finierten Bewertungstag.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fir den Fondsrggienach eigenem Ermessen einen Zeichnungsan-
trag zurlickweisen oder die Ausgabe von Anteiletwssiig beschrénken, aussetzen oder endgliltig ein-
stellen, soweit dies im Interesse der GesamtheitAdeilinhaber, zum Schutz der Verwaltungsgesell-
schaft, zum Schutz des Fonds, im Interesse derg@ptaitik oder im Fall der Gefédhrdung der spezifi-
schen Anlageziele des Fonds erforderlich erschéims. den gleichen Griinden behélt sich die Verwal-
tungsgesellschaft insbesondere das Recht vor, dgigsantrage abzulehnen, welche mit den Praktiken
des Late Trading und/oder Market Timing verbunded sder deren Antragsteller der Anwendung dieser
Praktiken verdachtig sind.

Der Erwerb von Anteilen erfolgt grundsatzlich@nem zum Zeitpunkt der Erteilung des Zeichnungsan
trages unbekannten Ausgabepreis des jeweiligen Bevgstages gemal Artikel 7 Abs. 1 des Verwal-
tungsreglementes. Zeichnungsantrage, welche bisstpés 16:00 Uhr (Luxemburger Zeit) an einem Be-
wertungstag bei der Verwaltungsgesellschaft eingggia sind, werden auf der Grundlage des Ausgabe-
preises des néchsten Bewertungstages abgerechiginutegsantrége, welche nach 16:00 Uhr (Luxem-
burger Zeit) eingehen, werden auf der GrundlageAdesgjabepreises des Uiberndchsten Bewertungstages
abgerechnet.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von zwei Bankarkagest in Luxemburg nach dem entsprechenden Be-
wertungstag in der Fondswahrung zahlbar.

Die Anteile werden unverziglich nach Eingang Aesgabepreises bei der Depotbank im Auftrag der
Verwaltungsgesellschaft von der Depotbank zugeteilt

Die Depotbank wird auf nicht ausgefiihrte Zeiahgrantrage eingehende Zahlungen unverziiglich zu-
ruckzahlen.

Artikel 7 Anteilwertberechnung

1.

Der Wert eines Anteils (Anteilwert) lautet aufirB (Fondswahrung). Er wird unter Aufsicht der Depo
bank von der Verwaltungsgesellschaft oder einem itorbeauftragten Dritten an einem Tag (Bewer-
tungstag) und in einem Rhythmus berechnet, wieidiegerkaufsprospekt Erwahnung findet, wobei die-
se Berechnung jedoch mindestens zweimal monatliciigen muss. Die Berechnung erfolgt durch Tei-
lung des Nettofondsvermégens durch die Zahl deBawertungstag im Umlauf befindlichen Anteile.

Das Nettofondsvermdgen wird nach folgenden Gsétmkn berechnet:

a) Wertpapiere, die an einer Borse amtlich notiert,swerden zum letzten verfiigbaren bezahlten
Kurs bewertet.

b) Wertpapiere, die nicht an einer Borse amtlichiambsind, die aber an einem anderen geregelten
Markt gemaf Artikel 4 des Verwaltungsreglementelsagdelt werden, werden zu einem Kurs
bewertet, der nicht geringer als der Geldkurs unttmdher als der Briefkurs zur Zeit der Bewer-
tung sein darf und den die Verwaltungsgesellsclimftien bestmoglichen Kurs hélt, zu dem die
Wertpapiere verkauft werden kdnnen.

C) Falls solche Kurse nicht marktgerecht sind ddks fiir andere als die unter Buchstaben a) und b)
genannten Wertpapiere keine Kurse festgelegt werderden diese Wertpapiere zum jeweiligen
Verkehrswert bewertet, wie ihn die Verwaltungsgesbhft nach Treu und Glauben und allge-
mein anerkannten, von Wirtschaftspriifern nachprgfb@ewertungsregeln festlegt.

d) Die im Fonds enthaltenen Zielfondsanteile werdem letzten festgestellten und erhéltlichen
Rucknahmepreis bewertet.

e). Der Liquidationswert von Futures, Forwardsro@ptionen, die nicht an Bérsen oder anderen ge-
regelten Markten gehandelt werden, entspricht dameijigen Nettoliquidationswert, wie er ge-
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9)

h)

maf den Richtlinien der Verwaltungsgesellschaftesnér konsistent fir alle verschiedenen Arten
von Vertrdgen angewandten Grundlage festgestaltt. iler Liquidationswert von Futures, For-
wards oder Optionen, welche an Borsen oder andenegeiten Markten gehandelt werden, wird
auf der Grundlage der letzten verfiigbaren Abwicghkpreise solcher Vertrdge an den Borsen oder
geregelten Markten, auf welchen diese Futures, &asvoder Optionen vom Fonds gehandelt
werden, berechnet; sofern ein Future, ein Forwdet eine Option an einem Tag, fur welchen der
Nettovermdgenswert bestimmt wird, nicht liquidiererden kann, wird die Bewertungsgrundlage
fur einen solchen Vertrag vom Verwaltungsrat ineangssener und verniinftiger Weise bestimmt.
Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet.

Der Wert von Geldmarktinstrumenten, die nichteamer Bérse notiert oder auf einem anderen ge-
regelten Markt gehandelt werden und eine urspréihglRestlaufzeit von weniger als 12 Monaten
und mehr als 90 Tagen aufweisen, entspricht dermiligen Nennwert zuziglich hierauf aufge-
laufener Zinsen. Der Wert von Geldmarktinstrumentéheiner urspriinglichen Restlaufzeit von
héchstens 90 Tagen wird auf der Grundlage der Asieringskosten, wodurch dem ungeféhren
Marktwert entsprochen wird, ermittelt.

Die fliissigen Mittel werden zu ihrem Nennwertziglich Zinsen bewertet. Festgelder mit einer
Ursprungslaufzeit von mehr als 60 Tagen kénnendeih jeweiligen Renditekurs bewertet wer-
den, vorausgesetzt, ein entsprechender Vertraglensdem Finanzinstitut, welches die Festgel-
der verwahrt, und der Verwaltungsgesellschaft sieht dass diese Festgelder zu jeder Zeit kiind-
bar sind und dass im Falle einer Kiindigung ihr Reslingswert diesem Renditekurs entspricht.

Samtliche sonstigen Wertpapiere oder sonstigggmogenswerte werden zu ihrem angemessenen
Marktwert bewertet, wie dieser nach Treu und Glaubed entsprechend dem von der Verwal-
tungsgesellschaft festzulegenden Verfahren zurbesn ist.

Alle nicht auf die Referenzwahrung lautenden Vagenswerte werden zum letzten Devisenmit-
telkurs in diese Referenzwahrung umgerechnet.

Sofern fiir den Fonds mehrere Anteilklassen geAréiRel 5 Abs. 2 des Verwaltungsreglementes einge-
richtet sind, ergeben sich fur die Anteilwertberaahg folgende Besonderheiten:

a.

Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den uites. 1. dieses Artikels aufgefiihrten Kriterien fiir
jede Anteilklasse separat.

Der Mittelzufluss aufgrund der Ausgabe von Aeteierhdht den prozentualen Anteil der jeweili-
gen Anteilklasse am gesamten Wert des Nettofondsigens. Der Mittelabfluss aufgrund der
Rucknahme von Anteilen vermindert den prozentualateihder jeweiligen Anteilklasse am ge-
samten Wert des Nettofondsvermégens.

Im Fall einer Ausschiittung vermindert sich detedwert der - ausschittungsberechtigten - An-
teile der Anteilklasse oder Anteilklassen um denr&@gtder Ausschittung. Falls im Fonds aus-
schittungsberechtigte und nicht ausschittungshigeenteilklassen ausgegeben werden, gilt
im Fall einer Ausschittung folgendes: Der prozeletdenteil der ausschittungsberechtigten An-
teilklasse oder Anteilklassen am Wert des Nettossrdndgens vermindert sich, wahrend sich der
prozentuale Anteil der nicht ausschiuttungsberetdnidinteilklasse oder Anteilklassen am Netto-
fondsvermégen erhoht.

Fur den Fonds kann ein Ertragsausgleich duréhgeiverden.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fiir umfangreiBiicknahmeantrage, die nicht aus den liquiden Mitte
und zuldssigen Kreditaufnahmen des Fonds befriegégtien konnen, den Anteilwert auf der Basis der
Kurse des Bewertungstages bestimmen, an welchefiirsiien Fonds die erforderlichen Wertpapierver-
kaufe vornimmt; dies gilt dann auch fur gleichzggtingereichte Zeichnungsauftrage.

Artikel 8

Einstellung der Berechnung des Anteilweres sowie der Ausgabe, Riicknahme oder des Um-
tausches von Anteilen

Die Verwaltungsgesellschaft ist, unbeschadet deeReg in Artikel 6 Abs. 2 des Verwaltungsreglementee-
rechtigt, fur den Fonds die Berechnung des Antetlgesowie die Ausgabe, Riicknahme oder den Umtausth v
Anteilen zeitweilig einzustellen, wenn und solatgrastéande vorliegen, die diese Einstellung erfoidenmnachen
und wenn die Einstellung unter Berlcksichtigungldégressen der Anteilinhaber gerechtfertigt isthiesondere:
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wahrend der Zeit, in welcher eine Borse oderaetterer Markt, an dem ein wesentlicher Teil demiter
genswerte des Fonds amtlich notiert oder gehandead; geschlossen ist (au3er an gewdhnlichen Wo-
chenenden oder Feiertagen) oder der Handel anr@é&sse bzw. an dem entsprechenden Markt ausge-
setzt oder eingeschrankt wurde;

in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellscha&rinlagen des Fonds nicht verfiigen kann oder tes ih
unmdglich ist, den Gegenwert der Anlagekaufe oderkdufe frei zu transferieren oder die Berechnung
des Anteilwertes ordnungsgemaf durchzufiihren.

Die Verwaltungsgesellschaft wird die Aussetzung b¥Viederaufnahme der Anteilwertberechnung, der
Ausgabe, Ricknahme oder des Umtausches von Antailegrziglich in mindestens einer Tageszeitung
in den Landern veréffentlichen, in denen der Fandws 6ffentlichen Vertrieb zugelassen ist, sowierall
Anteilinhabern mitteilen, die Anteile zur Riicknahargeboten haben.

Artikel 9 Riicknahme und Umtausch von Anteilen

1.

Die Anteilinhaber sind berechtigt, jederzeit Riécknahme ihrer Anteile zu verlangen. Diese Rickmahm
erfolgt nur an einem Bewertungstag. Die Ricknahmelgirku dem nach Artikel 7 bestimmten Anteil-
wert, abziiglich eines Riicknahmeabschlages von bis%udes Anteilwertes. Sofern ein Rlicknahmeab-
schlag erhoben wird, findet dies Erwahnung im Vefgprospekt. Der Riicknahmeabschlag wird zuguns-
ten der Vertriebsstellen erhoben.

Die Ricknahme erfolgt grundsétzlich zu einem Zgitpunkt der Erteilung des Riicknahmeantrages un-
bekannten Rucknahmepreis des jeweiligen Bewertungstdgiicknahmeantrage, welche bis spatestens
16:00 Uhr (Luxemburger Zeit) an einem Bewertungdtag der Verwaltungsgesellschaft eingegangen
sind, werden auf der Grundlage des Riicknahmepréeseaachsten Bewertungstages abgerechnet. Riick-
nahmeantrage, welche nach 16:00 Uhr (Luxemburgé) Baxgehen, werden auf der Grundlage des
Ricknahmepreises des ubernachsten Bewertungstagesctingt.

Die Zahlung des Riicknahmepreises erfolgt unverdiigiach dem entsprechenden Bewertungstag. Die
Verwaltungsgesellschaft behélt sich das Recht verFdst zur Zahlung des Riicknahmepreises auf bis zu
5 Bankarbeitstage zu verlangern, sofern dies dueatzdgerungen bei der Zahlung der Erlése aus Anla-
geverauflerungen an den Fonds aufgrund von durctemdénstrollvorschriften oder ahnlichen Marktbe-
schrankungen begriindeten Behinderungen an dem Markilem eine beachtliche Menge der Vermé-
genswerte des Fonds angelegt sind, oder in auRéngdichen Umstanden, in denen der Fonds den Rick-
nahmepreis nicht unverziiglich zahlen kann, notwgpisti

Die Verwaltungsgesellschaft ist nach vorheri@enehmigung durch die Depotbank berechtigt, die um-
fangreichen Riucknahmen, die nicht aus den flisdigigieln und zulassigen Kreditaufnahmen des Fonds
befriedigt werden kdnnen, erst zu tatigen, nachdetaprechende Vermégenswerte des Fonds ohne Ver-
zbgerung verkauft wurden.

Die Depotbank ist nur insoweit zur Zahlung véecptet, als keine gesetzlichen Bestimmungen, z.eBi-d
senrechtliche Vorschriften oder andere von der Bk nicht beeinflussbare Umsténde, die Uberwei-
sung des Rucknahmepreises in das Land des Antlagstetrbieten.

Die Verwaltungsgesellschaft kann fur den Fondseie einseitig gegen Zahlung des Ricknahmepreises
zurtickkaufen, soweit dies im Interesse der Gesatmnilee Anteilinhaber oder zum Schutz der Verwal-
tungsgesellschaft oder des Fonds erforderlich emsth

Der Anteilinhaber kann seine Anteile ganz odsdlweise in Anteile einer anderen Anteilklasse umta
schen. Der Tausch der Anteile erfolgt auf der Glagel des nachsterrechneten Anteilwertes der betref-
fenden Anteilklassen. Dabei kann eine Umtauschpionivon bis zu 3 % zugunsten der Vertriebsstellen
erhoben werden. Sofern eine Umtauschprovision ematird, ist der jeweils giltige Maximalsatz im
Verkaufsprospekt angegeben. Falls Anteile in Aateiher anderen Anteilklasse umgetauscht werden und
der Ausgabeaufschlag dieser Anteile hoher ist alsAlisgabeaufschlag der umzutauschenden Anteile,
entspricht die Umtauschprovision der Differenz ohien den Ausgabeaufschlagen der betreffenden An-
teilklassen, mindestens jedoch 1 % des Anteilwat@sAnteilklasse, in welche(n) umgetauscht werden
soll.

Die Verwaltungsgesellschaft behélt sich zum Schigz Fonds das Recht vor, Umtauschantrage abzu-

lehnen, welche mit den Praktiken des Late Tradind/ader Market Timing verbunden sind oder deren
Antragsteller der Anwendung dieser Praktiken ventigcsind.
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Artikel 10 Kosten

1.

a)

b)

c)
d)

e)

9)

h)

)
k)

m)

n)

p)
a)

s)

Dem Fondsvermogen koénnen folgende allgemeingeldpggf. nur im Hinblick auf einzelne Anteilklas-

sen, belastet werden:

alle Steuern, die auf das Fondsvermdgen, dessefigernind Aufwendungen zulasten des Fonds erho-
ben werden, sowie alle im Zusammenhang mit dendfoder Verwaltung und Verwahrung eventuell
entstehenden Steuern;

Kosten fiir Rechts- und Steuerberatung, die der Gekalt, der Verwaltungsgesellschaft oder der De-
potbank entstehen, wenn sie im Interesse der Amtiatber handeln, sowie Kosten fiir die Geltendma-
chung und Durchsetzung von Rechtsansprichen dessF@nschliellich marken- und wettbewerbs-
rechtlicher Fragestellungen;

die Honorare der Wirtschaftsprufer;

Kosten fiir die Einldsung von Ertragsscheinen;

die Kosten fur Wahrungs- und Wertpapierkurssichgrun

Erstellungs-, Druck-, Vertriebs- und Ubersetzungso der Jahres- und Halbjahresberichte fiir die An-
teilinhaber in allen notwendigen Sprachen, sowistefiungs-, Druck-, Vertriebs- und Ubersetzungs-
kosten von sdmtlichen weiteren Berichten und Dokuerenwvelche geméafR den anwendbaren Gesetzen
oder Verordnungen der jeweiligen Behdrden notwesdlid;

Kosten der fur die Anteilinhaber bestimmten Verdffiehungen inklusive der Kosten fiir die Bekannt-
machung der Jahres- und Halbjahresberichte, degalgs und Ricknahmepreise, ggf. der Thesaurie-
rungen bzw. Ausschittungen, des Auflosungsbericbdege Kosten fiir die Erstellung und Verwen-
dung eines dauerhaften Datentréagers, mit Ausnalenéldsten fir Information bei Fondsverschmel-
zungen und mit Ausnahme der Informationen Uber Mbfen im Zusammenhang mit Anlagegrenz-
verletzungen oder Berechnungsfehlern bei der Angéeievmittiung;

ein angemessener Anteil an den Kosten fir die Werhwnd an solchen, welche direkt im Zusammen-
hang mit dem Anbieten und Verkauf von Aktien argajl

samtliche Kosten und Gebiihren im Zusammenhang enit Erwerb, der Verauf3erung und der Bewer-
tung von Vermogenswerten,

etwaige Transaktionskosten fir Anteilscheingesehaft

Auslagen des Verwaltungsrates der Gesellschaftesgasten im Zusammenhang mit Anlageausschuss-
sitzungen;

im Zusammenhang mit der Fondsauflegung entstandesten; diese Kosten kénnen Uber einen Zeit-
raum von bis zu 5 Jahren proportional belastet arerd

Kosten fir die Erfullung von Vertriebserfordernisdem Ausland einschlie3lich Anzeigekosten, Kosten
fur aufsichtsrechtliche Bestimmungen im In- und Ansl, Rechts- und Steuerberatungskosten in diesem
Zusammenhang sowie Ubersetzungskosten;

Kosten fir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrgedland Ausstellungen von Bescheinigungen
in diesem Zusammenhang;

Kosten im Zusammenhang mit Bérsennotierungen;

Kosten im Zusammenhang mit der Genehmigung odeedumd) des Verkaufsprospektes;

Kosten fiir die Bonitatsbeurteilung des Fonds dumtional oder international anerkannte Ratingagen-
turen sowie Kosten fiir das Rating von Vermdgensg&gaden, inshesondere das Emittentenrating von
verzinslichen Wertpapieren;

Kosten zur Analyse des Anlageerfolges durch Dsitteie Kosten fur die Performance-Attribution;

Kosten flr die Beauftragung von Stimmrechtsbevollmigangen bzw. die Ausubung von Stimmrech-
ten auf Hauptversammlungen sowie Kosten fur digréemg von Aktionérs- und Glaubigerrechten;
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B

im Zusammenhang mit den an die Verwaltungsgeseifsctlie Depotbank und an die Beratungs- oder
Asset-Management-Gesellschaft zu zahlenden Vergétusowie den auf alle vorstehend genannten
Aufwendungen ggf. anfallenden Steuern.

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, aus deandsvermdgen ein jahrliches Entgelt von bis zu
1,60 %, mindestens jedoch EUR 30.000,00 pro angefemrg Kalenderjahr zu erhalten, das auf der
Grundlage des durchschnittlichen Nettofondsvermégmm jedem Bewertungstag abgegrenzt wird und
vierteljahrlich nachtraglich auszuzahlen ist.

Des Weiteren kann die Verwaltungsgesellschaft aam d-ondsvermégen eine wertentwicklungs-
orientierte Vergutung (Performance-Fee) nach Ma8gias Verkaufsprospektes erhalten.

Zusétzlich erhélt die Verwaltungsgesellschaft fés dRisikocontrolling eine jahrliche Gebuhr nach MaR-
gabe des Verkaufsprospektes.

Im Falle der Beauftragung eines Investmentmanagerss Investmentberaters, eines Anlageausschusses
oder einer Vertriebsstelle tragt die Verwaltungsgieshaft die jeweils anfallende Vergiitung dieses |
vestmentmanagers, Investmentberaters, Anlageaisssshbzw. der Vertriebsstelle.

Die Depotbank erhélt aus dem Fondsvermégen:

a) ein jahrliches Entgelt fur die Tatigkeit als Dépank in Hohe von bis zu 0,15 %, mindestens je-
doch EUR 15.000,00 pro angefangenem Kalenderjalsradader Grundlage des durchschnittli-
chen Nettofondsvermdgens an jedem Bewertungstagyedget wird und vierteljahrlich nachtrag-
lich auszuzahlen ist;

b) fur die Bereitstellung der Transferstellenfunitieine bankibliche Bearbeitungsgebuhr fir Ge-
schéfte fir Rechnung des Fonds in Hohe von bis ZR &l000,00 p.a. zzgl. bis zu EUR 1.000,00
je Ausschuttung;

C) Kosten und Auslagen, die der Depotbank aufgmrindr zulassigen und marktiiblichen Beauftra-
gung Dritter gemaf Artikel 3 Abs. 4 des Verwaltegtementes mit der Verwahrung von Ver-
mogenswerten des Fonds entstehen.

Alle Kosten werden zuerst den Ertragen angerdchanschlieRend den Kapitalgewinnen und im An-
schluss daran dem Fondsvermégen.

Die Kosten fiir die Griindung des Fonds und deabsgabe von Anteilen betrugen ca. EUR 14.000.00
und wurden bzw. werden Uber einen Zeitraum von $iicts drei Jahren abgeschrieben.

Die in diesem Artikel genannten Kosten versteheh suziglich einer ggf. anfallenden Mehrwertsteuer.

Artikel 11 Rechnungsjahr und Revision

Das Rechnungsjahr des Fonds endet jahrlich am eniiger, erstmals zum 31.Dezember 2013. Die Blichrer de
Verwaltungsgesellschaft und des Fonds werden deirmén in Luxemburg zugelassenen Wirtschaftspriéer g
pruft, der von der Verwaltungsgesellschaft besteilid.

Artikel 12 Ertragsverwendung

1.

Sofern der Verkaufsprospekt dies vorsieht, kdienVerwaltungsgesellschaft jedes Jahr die Nettaget
des Fonds bzw. einer Anteilklasse ausschuttenNatoertrage gelten die Dividenden und Zinsen, gbhzii
lich der allgemeinen Kosten, unter Ausschluss datisierten Kapitalgewinne und Kapitalverluste oder
der nicht realisierten Wertsteigerungen und Wertleinngen sowie des Erldses aus dem Verkauf von
Subskriptionsrechten oder aller sonstigen Einkimittat wiederkehrender Art.

Unbeschadet der vorstehenden Regelung kann ehwaltungsgesellschaft von Zeit zu Zeit neben den
Nettoertragen auch realisierte Kapitalgewinne abcatigealisierter Kapitalverluste und ausgewiesener
Wertminderungen, sofern diese nicht durch ausgene§Vertsteigerungen ausgeglichen sind, sowie Er-
lI6se aus dem Verkauf von Subskriptionsrechten wutkf alle sonstigen Einkiinfte nicht wiederkehrende
Art ganz oder teilweise ausschuitten, soweit dekalgisprospekt nicht die Thesaurierung der Ertrégge d
Fonds bzw. der betreffenden Anteilklasse vorsieht.
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3. Jedoch darf eine Ausschittung nicht vorgenomwenden, wenn dadurch das Nettogesamtvermdgen des
Fonds unter den Gegenwert von EUR 1.250.000,00hfallede.

Artikel 13 Verjahrung und Vorlegungsfrist

1. Forderungen der Anteilinhaber gegen die Vermgsgesellschaft oder die Depotbank kénnen nach Ab-
lauf von 5 Jahren nach Entstehung des Anspruclig miehr gerichtlich geltend gemacht werden; davon
unberihrt bleibt die in Artikel 16 Absatz 2 des Waltungsreglementes enthaltene Regelung.

2. Die Vorlegungsfrist fir Ertragsscheine betragabre ab Veroffentlichung der jeweiligen Aussalrids-
erklarung.

Artikel 14 Anderungen des Verwaltungsreglementes

Die Verwaltungsgesellschaft kann mit Zustimmung Bepotbank dieses Verwaltungsreglement jederzeiz ga
oder teilweise &ndern.

Artikel 15 Veroffentlichungen

1. Die erstmals giiltige Fassung des Verwaltungsmeghtes sowie Anderungen desselben werden bei der
Kanzlei des Bezirksgerichtes Luxemburg hinterlegteBHinterlegungsnotiz hierzu wird im Mémorial C,
Recueil des Sociétés et Associations, dem AmtstiéttGrolRherzogtums Luxemburg (Mémorial) verof-
fentlicht. Anderungen dieses Verwaltungsreglemewtsien dariiber hinaus, soweit erforderlich, in-min
destens zwei hinreichend verbreiteten Tageszeituegeschliel3lich mindestens einer Luxemburger Ta-
geszeitung veroffentlicht.

2. Ausgabe- und Riicknahmepreise kdnnen an jedem Begstag bei der Verwaltungsgesellschaft und bei
jeder Zahlstelle erfragt werden.

3. Die Verwaltungsgesellschaft erstellt fir den d®rinen Verkaufsprospekt, Wesentliche Anlegerméor
tionen, einen gepriften Jahresbericht sowie einaibjahresbericht entsprechend den gesetzlichen Best-
immungen des Gro3herzogtums Luxemburg.

4. Die unter Abs. 3 dieses Artikels aufgefuihrtenddiagen des Fonds sind fur die Anteilinhaber atn &r
Verwaltungsgesellschaft und bei jeder Zahlstellstéwolos erhaltlich.

Artikel 16 Dauer und Auflésung des Fonds

1. Der Fonds wurde auf unbestimmte Zeit errichéetkann jedoch jederzeit durch die Verwaltungsgdesel
schaft nach freiem Ermessen aufgeldst werden. Kirfiésung erfolgt zwingend in den gesetzlich vorge-
sehenen Fallen und im Falle der Auflésung der Viungsgesellschaft.

2. Die Aufldsung des Fonds wird entsprechend deetgkchen Bestimmungen von der Verwaltungsgesell-
schaft im Mémorial und in mindestens zwei Tagesngjén, welche eine angemessene Auflage erreichen,
verdffentlicht. Eine dieser Tageszeitungen muse ¢imxemburger Tageszeitung sein. Wenn ein Tatbe-
stand eintritt, der zur Liquidation des Fonds f{ilvitd die Ausgabe von Anteilen eingestellt. DierWal-
tungsgesellschaft kann die Ricknahme von Anteileiterhin zulassen, falls die Gleichbehandlung aller
Anleger sichergestellt ist. Inshesondere wird im Ra@thmepreis der Anteile, die wahrend des Liquidati-
onsverfahrens zuriickgegeben werden, ein anteligeng an den Liquidationskosten und ggf. Honoraren
des oder der Liquidatoren berlcksichtigt. Falls degwaltungsgesellschaft beschliel3t, die Ricknahme
von Anteilen mit Beginn der Liquidation einzustellevird in der Veroffentlichung gemaR Satz 1 dieses
Absatzes darauf hingewiesen.

Die Depotbank wird den Liquidationserlds, abzilgldgr Liquidationskosten und Honorare, auf Anwei-
sung der Verwaltungsgesellschaft oder ggf. derikionder von der Depotbank im Einvernehmen mit der
Aufsichtsbehérde ernannten Liquidatoren unter diefinhaber im Verhaltnis ihrer jeweiligen Anteile
verteilen. Liquidationserlése, die zum Abschluss Higuidationsverfahrens von Anteilinhabern nicim:e
gefordert worden sind, werden, soweit dann gesétzibtwendig, von der Depotbank fir Rechnung der
berechtigten Anteilinhaber nach Abschluss des datibnsverfahrens bei der Caisse de Consignation in
Luxemburg hinterlegt, wo diese Betrége verfallennmveie nicht innerhalb der gesetzlichen Frist dort
gefordert werden.
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3.

Weder die Anteilinhaber noch deren Erben, Gigethoder Rechtsnachfolger kdnnen die Auflésung oder
die Teilung des Fonds beantragen.

Artikel 17 Verschmelzung des Fonds

1.

Die Verwaltungsgesellschaft kann durch Beschluss\tsvaltungsrates und, soweit gesetzlich erforder-
lich, gemal den im Gesetz von 2010 sowie den arlveead Verwaltungsvorschriften benannten Bedin-
gungen und Verfahren den Fonds mit einem beregtebenden oder gemeinsam gegriindeten anderen Lu-
xemburger Fonds bzw. Teilfonds, einem anderen adsléhen OGAW oder einem Teilfonds eines anderen
auslandischen OGAW entweder unter Aufldsung ohneigdung oder unter Weiterbestand bis zur Til-
gung samtlicher Verbindlichkeiten verschmelzen.

Die Verwaltungsgesellschaft zeigt die Verschmelzdeg Fonds gemaf Artikel 15 Abs. 1 Satz 2 an. Die
Anteilinhaber haben das Recht, innerhalb von 30 Tae Rickgabe oder ggf. den Umtausch ihrer Anteile
in Anteile eines anderen Fonds mit &hnlicher Anpedjgik, der von derselben Verwaltungsgesellscbattr
einer anderen Gesellschaft verwaltet wird, mit dier Verwaltungsgesellschaft durch eine gemeinsame
Verwaltung oder Kontrolle oder durch eine wesehdiairekte oder indirekte Beteiligung verbunden ist,
ohne weitere Kosten als jene, die vom Fonds zukireg der Aufldsungskosten einbehalten werden, zu
verlangen.

Mit Wirksamwerden der Verschmelzung werden die Ainteaber des Ubertragenden Fonds Anteilinhaber
des ubernehmenden Fonds.

Rechts-, Beratungs- oder Verwaltungskosten, die mnitMbrbereitung und der Durchfiihrung einer Ver-
schmelzung verbunden sind, werden nicht den betreff Fonds oder dessen Anteilinhabern angelastet.

Die Verschmelzung ist Gegenstand eines Prifbesatitees Wirtschaftspriifers und, soweit anwendtar, d
Depotbank des Fonds.

Soweit gesetzlich erforderlich, Ubermittelt die Wattungsgesellschaft den Anteilinhabern mindes@hs
Tage vor Ablauf der in Abs. 2 beschriebenen Riickghbe. Umtauschfrist die Information, dass sie wéh-
rend dieser Zeit das Recht haben, Anteile ohne Kostésprechend Abs. 2 zum jeweiligen Anteilwert zu-
riickzugeben oder umzutauschen, sowie Informatidnen den Hintergrund und Beweggriinde fir die ge-
plante Verschmelzung, potenzielle Auswirkungen\derschmelzung auf die Anteilinhaber, weitere spezif
sche Rechte der Anteilinhaber wie das Recht, aufaiyef eine Kopie des Priifberichtes des Wirtschaitspr
fers oder der Depotbank zu erhalten, maRgeblichéah@nsaspekte, den geplanten Termin des Wirksam-
werdens der Verschmelzung, eine Kopie des Dokuna@gdibernehmenden OGAW mit den Wesentlichen
Anlegerinformationen sowie eine Angabe, wo die Amieaber zuséatzliche Informationen anfordern kén-
nen.

Artikel 18 Anwendbares Recht, Gerichtsstand und Veragssprache

1.

3.

Das Verwaltungsreglement unterliegt Luxembuigecht. Insbesondere gelten in Erganzung zu den Re-
gelungen des Verwaltungsreglementes die Vorschriftes Gesetzes von 2010. Gleiches gilt fir die
Rechtsbeziehungen zwischen den Anteilinhabern, dewaltungsgesellschaft und der Depotbank.

Jeder Rechtsstreit zwischen Anteilinhabern, demltungsgesellschaft und der Depotbank im Hitblic
auf den Fonds unterliegt der Gerichtsbarkeit desténdigen Gerichts im Gerichtsbezirk Luxemburg im
GroRherzogtum Luxemburg. Die Verwaltungsgesell¢chafl die Depotbank sind berechtigt, sich selbst
und den Fonds der Gerichtsbarkeit und dem Rechs gden Landes zu unterwerfen, in welchem Anteile
des Fonds offentlich vertrieben werden, soweitigs sm Anspriiche der Anleger handelt, die in dem be
treffenden Land anséssig sind, und im Hinblick Aandelegenheiten, die sich auf den Fonds beziehen.

Der deutsche Wortlaut des Verwaltungsreglemestesalgeblich.

Artikel 19 Inkrafttreten

Dieses Verwaltungsreglement tritt zum 4. Novemtin Kraft.

Luxemburg, den 03. Oktober 2013
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AN/

WARBURG INVEST LUXEMBOURG

Anschrift:

Postanschrift;
Telefon:
Telefax:
E-Mail;
Internet:

WARBURG INVEST LUXEMBOURGS.A.

2, Place Dargent, L-1413 Luxemburg
Boite Postale 858, L-2018 Luxemburg
+352/424491-1

+352 /42 25 94

luxinvest@mmwarburg.lu
www.warburg-fonds.com

AN

M. M.WARBURG & CO LUXEMBOURG

Anschrift:

Postanschrift:
Telefon:

Telefax:
SWIFT:
E-Mail:
Internet:

M.M.Warburg & CO Luxembourg S.A.

2, Place Dargent, L-1413 Luxemburg
Boite Postale 16, L-2010 Luxemburg
allgemein; +352 /42 4545 -1

Handel: +352 / 42 46 26

+352 /42 45 69

WBWC LU LL

inffo@mmwarburg.lu
www.mmwarburg.lu

AN

M. M.WARBURG & CO

Anschrift:
Postanschrift:
Telefon:
Telefax:
SWIFT:
E-Mail;
Internet:

1798

Ferdinandstrale 75, D-20095 Hamburg
Postfach 10 65 40, D-20079 Hamburg
+49/40-3282-0

+49/40-36 18 - 1000

WBWC DE HH

info@mmwarburg.com
www.mmwarburg.com
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