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EINFUHRUNG

VALORINVEST (die , Gesellschaft") wurde nach Teil Il des Luxemburger Gesetzes vom
20. Dezember 2002 tber Organismen fir gemeinsame Anlagen in die Liste der Luxemburger
Investmentfonds eingetragen. Diese Eintragung beinhaltet indessen keine Bewertung einer
Luxemburger Aufsichtsbehtrde im Hinblick auf den Inhalt dieses Verkaufsprospektes oder
im Hinblick auf die im Vermogen der Gesellschaft befindlichen Vermdgenswerte. Jegliche
gegenteilige Angabe ist nicht gestattet und unrechtmafdig.

Die vom Luxemburger Recht im Hinblick auf die Ausgabe und den Verkauf von Aktien (die
»Aktien") erforderliche 6ffentliche Mitteilung der Gesellschaft (notice Iégale) wurde bei der
Kanzlee des Bezirksgerichtes Luxemburg (Tribunal d'Arrondissement a Luxembourg)
hinterlegt.

Die Ausgabe dieses Verkaufsprospektes (,, Prospekt”) und das Angebot von Aktien an der
Gesellschaft kann in bestimmten Rechtsordnungen eingeschrénkt sein. Jeder, der diesen
Prospekt erhdlt, sollte sich Uber derartige Einschrankungen informieren und diese beachten.
Der Prospekt beinhaltet kein Angebot an Personen, denen gegentiber ein solches Angebot
rechtmafdig nicht erfolgen kann.

Jede Information oder Mitteilung, welche durch nicht im Prospekt aufgefiihrte Handler,
Verkéufer oder andere Personen erfolgt, ist als nicht genehmigt zu betrachten und
dementsprechend unbeachtlich.

WICHTIGER HINWEIS: Aktien an der Gesellschaft werden auf der Grundlage der
Informationen und Angaben in dem Prospekt oder Unterlagen, auf welche der Prospekt
Bezug nimmt, einschliefflich des letzten Jahresberichtes und eines gegebenenfals
nachfolgenden Halbjahresberichtes angeboten und andere Informationen oder Angaben in
diesem Zusammenhang sind nicht zuldssig. Bel Zweifeln Uber den Inhalt des Prospektes
sollte ein Broker, Bankangestellter, Anwalt, Buchpriifer oder ein sonstiger professioneller
Anlageberater gefragt werden. Dieser Prospekt darf nicht in den Vereinigten Staaten von
Amerikain Umlauf gebracht werden. Eine Notierung der Aktien der Gesellschaft (Teilfonds)
an einer Borseist nicht vorgesehen.

In diesem Prospekt steht CHF fir Schweizer Franken und USD fir Amerikanische Dollar.
Samtliche Hinweise auf ,,Euro® (EUR) beziehen sich auf die Wahrung der an der Wirtschafts-
und Wahrungsunion teilnehmenden EU Mitgliedsstaaten.

Die personlichen Daten der Kaufer und/ oder der Distributoren werden von der KBL
EUROPEAN PRIVATE BANKERS S.A. Luxembourgeoise, KREDIETRUST Luxembourg
S.A. und EUROPEAN FUND ADMINISTRATION SA. (« EFA ») so behandelt, damit die
Gesellschaft ordnungsgeméss verwaltet werden kann, dass Transaktionen gemass den
Prospektbedingungen und der Dienstleistungsvertrdge ausgefihrt, Zahlungen korrekt
ausgefuhrt und Hauptversammlungen ordnungsgemass abgehalten werden konnen. Die
Aktionére und/ oder die Distributoren haben das Recht auf einen Zugriff lhrer Daten, so dass
diese modifiziert, korrigiert und aktualisiert werden konnen.

VALORINVEST (Investmentgesellschaft mit variablem Kapital, L uxemburg)
(Handel sregisternummer: Handel sregister Luxemburg, Nr. B 53.010)
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DIE GESELLSCHAFT

Die Gesellschaft ist ein Organismus fir Gemeinsame Anlagen, welcher unter Luxemburger
Recht als Aktiengesellschaft in Form einer Investmentgesellschaft mit variablem Kapital
(société dinvestissement a capital variable, SCAV) errichtet wurde. Die Satzung der
Gesellschaft wurde im Amtsblatt des Grofdherzogtums Luxemburg (Mémorial C) am
2. Januar 1996 veroffentlicht.

Das Kapital der Gesellschaft wird zu jeder Zeit dem kumulierten Nettovermégen aller
Teilfonds der Gesdllschaft entsprechen. Im Einklang mit der Satzung der Gesellschaft
(, Satzung”) kann der Verwaltungsrat der Gesellschaft (, Verwaltungsrat*) Aktien an jedem
Teilfonds ausgeben. Jeder Tellfonds beinhaltet ein gesondertes Sammelvermogen, das gemal3
den fUr den entsprechenden Teilfonds geltenden Anlagezielen investiert wird.

Das Mindestkapital der Gesellschaft, welches innerhalb von 6 Monaten nach Genehmigung
der Gesellschaft als Organismus fur gemeinsame Anlagen nach Luxemburger Recht erreicht
werden muf3, entspricht EUR 1.250.000,00.

Die Gesellschaft ist im Handels- und Gesellschaftsregister beim Bezirksgericht Luxemburgs
unter der Nummer B 53.010 eingetragen. Ausfertigungen der Satzung konnen beim
Bezirksgericht und am Sitz der Gesellschaft in Luxemburg eingesehen werden.

Umbrella Struktur

Die Gesellschaft wurde as ,Umbrellafonds’ aufgelegt, was den Anlegern ermdglicht,
zwischen einem oder mehreren Anlagezielen durch die Anlage in einem oder mehreren
Teilfonds innerhalb derselben gesellschaftlichen Struktur zu wahlen. Gegenwartig werden
Aktien nur an einem Teilfonds angeboten:

VALORINVEST - Marktneutral

Der Verwaltungsrat kann von Zeit zu Zeit beschlief3en, dai3 die Gesellschaft Aktien anderer
Klassen ausgibt, deren Teilfonds andere Anlageziele aufweisen. In einem solchen Fall wird
der Prospekt entsprechend angepalét. Im Verhédltnis der Aktieninhaber untereinander (nicht
jedoch gegenlber Dritten) sind die Vermogenswerte jedes Teilfonds von den
Vermogenswerten der anderen Tellfonds getrennt. Zur Bestimmung des gesamten
Nettovermogens der Gesellschaft werden die Vermdgenswerte der verschiedenen Tellfonds
in CHF umgewandelt, sofern sie nicht ohnehin auf CHF lauten.

Ausfertigungen des Prospektes sowie nachfolgender Auflagen des Prospektes sind bei der
Domiziliar-, Register- und Transferstelle erhdltlich.

Profil des Anlegerkreises

Der Anlegerkreis des VALORINVEST — Marktneutral umfasst sowohl private als auch
ingtitutionelle Investoren, welche von den langfristigen Ertragsaussichten von Alternative
Investment Strategien profitieren wollen. Das Fondsvermdgen wird dabei nach dem
Grundsatz der Risikostreuung in Futures und Hedgefonds veranlagt.

Risikopr ofil

Vaorinvest Marktneutral



Entsprechend der Anlagepolitik des Teilfonds resultiert der beabsichtigte Vermdgenszuwachs
vorwiegend aus der Performance von verschiedenen Alternative Investment Strategien. Vor
diesem Hintergrund kann sich eine erhdhte Schwankungsbreite des Anteilswertes des
Teilfonds ergeben.

Performance der beiden Teilfonds

Vaorinvest Marktneutral:
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Performance seit Auflegung bis zum 31.12.2008.
Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fur die zukiinftige Wertentwicklung.

Anlagepolitik

Die Gesellschaft ist eine offene Investmentgesellschaft welche zum Teil in andere
Investmentfonds investiert (, Dachfonds®).

Valorinvest- M arktneutral

Der Vaorinvest-Marktneutral investiert hauptsachlich in derivative Fonds wie Futures-
Fonds und nebenséchlich in Equity Hedge-Fonds. Anleger werden auf die im Abschnitt
"Hinweis" erwahnten Risiken von solchen Anlagen hingewiesen.

Unter "marktneutral” versteht das Fondsmanagement die Veranlagung in sogenannte
"dlternative Investments' - also Anlagealternativen zu den klassischen Kapitalméarkten
(Geldmarkt, Rentenmarkt und Aktienmarkt). "Marktneutral” meint dabel eine mit diesen
Maérkten wenig korrelierende Wertentwicklung.

Unter Futures - Fonds versteht man Fonds mit einer breit gestreuten Investition in die
klassischen Futures-, Forward-, und Optionsmérkte (also Mérkte fir Waren, Zinssétze,
Borsenindizes,etc...). Dabel wird grundsétzlich eine Mischung aus Long- und Shortpositionen
in den einzelnen Méarkten eingegangen. Die H6he und Richtung der Positionen wird dabei
meist durch ein computerunterstiitztes Handelssystem auf Basis eines "Trend-Following-
Ansatzes' bestimmt. Es konnen jedoch auch fundamentale Marktbewertungen in die
Handel sentscheidungen einflief3en.



Unter Equity Hedge Fonds versteht man Fonds welche Aktienportfolios durch den Einsatz
von Derivaten gegen Kursverluste absichern. Kursgewinne bleiben hingegen weiterhin
maoglich. Sie verringern sich lediglich um den Preis der Kurssicherungsinstrumente. So wird
ein weitgehend "asymmetrisches' Risikoprofil erzielt - nach unten abgesichert (gehedged),
nach oben weitgehend "offen"”.

All diese Investmentfonds muissen den algemeinen Anforderungen, wie sie im
Investmentrecht des Grofsherzogtums Luxemburg im Hinblick unter anderem auf die
Anlagepolitik und die Risikostreuung bestehen, entsprechen.

Es wird grundsétzlich nur in Investmentfonds angelegt, welche den qualitativen oder
guantitativen  Auswahlkriterien des Investmentadvisors entsprechen. Quantitative
Auswahlkriterien basieren Uberwiegend auf der Analyse der historischen Kursentwicklung
des Zielfondsuniversums. Dabei werden sowohl die vergangene Ertragsentwicklung als auch
das Risikoverhalten in der Historie eines Fonds statistisch-quantitativ untersucht. Ebenso
werden historische Korrelationen von Zielfonds bei der Portfoliokonstruktion des Dachfonds
berlicksichtigt. Die quantitative Analyse beobachtet dabei verschiedene Zeitraume, wobei das
Verhalten in jungeren Zeitraumen hohere Berlcksichtigung findet als jenes langer
zurtickliegender Perioden.

Qualitative Auswahlkriterien meint alle Eigenschaften eines Zielfonds, welche nicht ohne
weiteres quantifizierbar sind. Insbesondere sind dies u.a. die Qualitdt der Fondsgesellschaft
und des Fondsmanagements. Weitere wichtige Auswahlkriterien sind z.B. die
Anlagephilosophie, der Anlagestii und der Anlageprozess sowie die jewells aktuelle
Marktmeinung eines Zielfondsmanagers.

Sowohl die quantitative als auch die qualitative Analyse sind ein kontinuierlicher,
regelmaldiger Prozess, der dazu dient die besten Zielfonds der Vergangenheit zu identifizieren
und die Entwicklung eines Zielfonds in der Zukunft abschétzen zu kénnen

Zumindest 25 % des Nettovermogens des Teilfonds werden in Anteilen oder Aktien offener
Investmentfonds angelegt werden, welche mindestens einmal per Woche eine
Nettoinventarwertberechnung und Ricknahme vorsehen. Der Verwaltungsrat stellt sicher,
dass Riicknahmen gemass den Bestimmungen des Verkaufsprospekts zu jederzeit moglich
sind.

Ausnahmsweise, wenn die Marktsituation es erfordert, kann der Teilfonds temporér bis zu
100 % seines Nettovermdgens in festverzingdiche (einschliefdlich Zerobonds) Wertpapiere
oder offene Geldmarkt oder Rentenfonds anlegen und Liquiditéten halten.

Die Gesdllschaft kann jedoch langerfristig entsprechend dem Prinzip der Risikostreuung
insgesamt bis zu 15% des Nettovermdgens eines Teilfonds in Anleithen anlegen, die nach dem
Recht eines EWR-Mitgliedstaates emittiert werden. Anleihen, die nicht nach dem Recht eines
EWR-Mitgliedstaates emittiert werden, dirfen dagegen nur tempordr wie weiter oben
beschrieben gehalten werden.

Ausserdem darf die Gesellschaft 1angerfristig insgesamt bis zu 15 % des Nettovermdgens des
Teilfonds in Rentenfonds anlegen.

Bis zu 100 % des Nettoteilfondsvermdgens konnen in Aktien oder Anteile von offenen
Investmentfonds angelegt werden welche nicht nach dem Recht eines Mitgliedstaates der
Européischen Union (EU), Kanadas, der Vereinigten Staaten von Amerika, der Schweiz,
Japans oder Hong-Kong gegrindet wurden. Es diurfen nicht mehr as 10 % des
Nettoteilfondsvermégens in einen einzelnen solchen Fonds investiert werden.



Anleger werden auf die im Abschnitt ,,Hinwels® erwéhnten Risiken von solchen Anlagen
hingewiesen. Der maximale Verlust den ein Anleger erleiden kann beschrankt sich auf jeden
Fall auf den im Teilfonds angelegten Betrag.

Im Ubrigen gelten die Anlagebeschrankungen wie sie unter dem folgenden Abschnitt
»Anlagebeschrénkungen® naher beschrieben sind.

Anlagebeschrdnkungen
Die Gesellschaft wird fir jeden Teilfonds die folgenden Anlagebeschrénkungen beachten:

a) Es durfen nicht mehr als 10 %des Nettovermdgens eines Teilfonds in Wertpapieren
angelegt werden, die nicht an einer Borse notiert werden oder nicht an einem anderen
geregelten Markt, der anerkannt, fur das Publikum offen und dessen Funktionsweise
ordnungsgemali’ ist, gehandelt werden.

b) Es durfen nicht mehr as 10 % von Titeln der gleichen Art eines Emittenten erworben
werden.

c) Es darfen nicht mehr als 10 % des Nettovermogens eines Tellfonds in Titel eines
Emittenten angelegt werden.

d) Es durfen Kredite nur kurzfristig und bis zu hochstens 10 % des Nettovermégens eines
Teilfonds aufgenommen werden, jedoch unterliegt die Kreditaufnahme der Zustimmung
der Depotbank.

€) Es durfen keine Geschéfte zu Lasten des Fondsvermdgens vorgenommen werden, die den
Verkauf nicht zum Fondsvermdgen gehdrender Wertpapiere zum Gegenstand haben.

f) Es durfen keine Verpfadndungen und keine sonstigen Belastungen von zum
Fondsvermdgen gehtrenden Wertpapieren und Forderungen vorgenommen werden.

Die unter @ b) c) aufgefuhrten Beschréankungen gelten nicht fur Titel, die durch
Mitgliedstaaten der OECD oder deren Offentliche Gebietskorperschaften oder durch
Ubernationale Institutionen und Organismen gemeinschaftlicher, regionaler und mondialer
Art ausgegeben oder garantiert werden.

Die Beschrankungen unter @) b) c) gelten ebenfalls nicht fir Anlagen in andere offene
Investmentfonds, wenn diese Investmentfonds den algemeinen Anforderungen, wie sie im
Investmentrecht des Grofdherzogtums Luxemburg im Hinblick unter anderem auf die
Anlagepolitik und die Risikostreuung bestehen, entsprechen und wenn diese Investmentfonds
nach dem Recht eines Mitgliedstaates der Europaischen Union (EU), Kanadas, der
Vereinigten Staaten von Amerika, der Schweiz, Japans oder Hong Kongs gegrtindet wurden
und dort ansassig sind und einer sténdigen Aufsicht durch eine Aufsichtsbehérde, welche auf
gesetzlicher Grundlage zum Schutz der Anleger eingerichtet ist, unterliegen. Es werden
jedoch nicht mehr as 20 % des Nettovermogens in einen einzelnen solchen Investmentfonds
investiert.

Im Rahmen von Umbrella-Fonds-K onstruktionen wird jeder Teilfonds eines Umbrella-Fonds
als einzelner Emittent im Sinne dieser Anlagebeschrankungen verstanden, sofern diese
Teilfonds unterschiedliche Anlagepolitiken verfolgen und sie nach dem Recht eines
Mitgliedstaates der Europdischen Union (EU), Kanadas, der Vereinigten Staaten von
Amerika, der Schweiz, Japans oder Hong Kongs gegrindet wurde. Bei der Anlage in
Umbrella -Fonds gelten die Anlagebeschrankungen unter a) b) c) nicht. Es durfen jedoch auf



keinen Fall insgesamt mehr als 30 % des Nettovermogens eines Teilfonds in einen einzelnen
solchen Umbrella-Fonds investiert werden, ohne dass jedoch mehr as 20 % des
Nettovermogens in einen einzelnen Teilfonds eines solchen Umbrella-Fonds investiert
werden dirfen.

Anlagen in offene Investmentfonds, welche nicht nach dem Recht eines Mitgliedstaates der
Européischen Union (EU), Kanadas, der Vereinigten Staaten von Amerika, der Schweiz,
Japans oder Hong Kong gegrindet wurden, sind beim Valorinvest-Marktneutral bis zu 100 %
des Nettoteilfondsvermdgens moglich, wobel beim Valorinvest-Marktneutral 10 % des
Nettoteilfondsvermogens in einen einzelnen solchen Investmentfonds investiert werden darf.
Fur solche Anlagen gilt die unter Punkt @) erwdhnte Anlagebeschrénkung nicht. Die
Subfonds achten auf eine breite Verteilung (Diversifikation) bei der Auswahl der Offshore-
Fonds nach Mérkten, Branchen, Schuldnern und Gesellschaften. Des Weiteren wird bel der
Auswahl der zugrundeliegenden Offshore-Fonds insbesondere auf die Qualitdt der
Wirtschaftspriifer, der Fondsmanager und der Depotbank geachtet.

Es dirfen ebenfalls keine Anteile oder Aktien von Immobilienfonds oder ,,Venture — Capital“
Fonds erworben werden.

Die Gesellschaft wird nicht in andere Dachfonds anlegen. Anlagen in geschlossene Fonds
unterliegen den fir normale Wertpapiere gultigen Anlagebeschrankungen. (Siehe Punkte a
bisc).

Hinwels:
Anlagen in anderen Investmentfonds konnen die Kosten der Gesdllschaft erhéhen, da

die Gesdllschaft ihren Anteil an den laufenden Ausgaben eines solchen I nvestmentfonds
tragen muf3.

AulRerdem kann der Ankauf von Anteilen oder Aktien dieser Investmentfonds
individuellen Broker provisionen und -kosten unterliegen.

Die Liquiditat der Anlage in anderen Investmentfonds kann aufgrund gesetzlicher,
administrativer, satzungsmalliger oder vertraglicher Beschrankungen im Hinblick auf
die Rucknahme von Aktien oder Aktien eines solchen I nvestmentfonds vermindert sein.

Des weiteren kann der Wert der Anlagen in anderen Investmentfonds durch
MalRnahmen der Devisenbewirtschaftung, auslandische Steuergesetzgebungen
(einschlieBlich der Gesetzgebung zu Quellensteuern) oder andere, gesetzliche,
wirtschaftliche oder politische Umstdnde in Landern, in denen diese anderen
Investmentfonds ihre Anlagen tatigen, oder durch Anderungen in der gesetzlichen,
wirtschaftlichen oder politischen Situation solcher Lander beeintrachtigt werden.

Soweit Anlagen in anderen I nvestmentfonds solche I nvestmentfonds einschlief3en, diein
ihrem Ursprungsstaat nicht einer standigen Aufsicht durch eine Aufsichtsbehérde,
welche gesetzlich zum Schutz der Anleger eingerichtet ist, beinhalten, unterliegen die
Anlagen in der Gesellschaft den damit verbundenen Risiken.

Offshore Fonds weisen im Verhdtnis zu herkébmmlichen Investmentfonds typischerweise
erhohte Risken auf, da sie im Rahmen ihrer Anlagestrategien keinen gesetzlichen
Beschrankungen bel der Auswahl der erwerbbaren Vermdgensgegenstande unterliegen.



Abhangig von den vom Zielfonds verfolgten Anlagestrategien und den fir den jeweiligen
Teilfonds erworbenen Vermdgensgegenstanden konnen die mit der Anlage verbundenen
Risiken grof3, moderat oder gering sein. Zudem durfen die Zielfonds eines Dach-Hedgefonds
grundsétzlich Strategien einsetzen, durch die im jeweiligen Teilfondsvermdgen befindliche
V ermogensgegenstande wertmallig belastet werden (Leverage und Leerverkdufe). Dadurch
konnen im jeweiligen Zielfonds Gewinne und Verluste in einem Umfang erwirtschaftet
werden, der die Wertentwicklung des zugrunde liegenden Vermdgensgegenstandes
Ubersteigt. Das Risiko des Anlegersist jedoch auf die angelegte Summe beschrankt.

Die Kurse der Wertpapiere eines Fonds kdnnen gegenuiber dem Einstandspreis steigen/fallen.
Veraul3ert der Anleger Anteile an dem Kapitalanlagefonds zu einem Zeitpunkt, in dem die
Kurse der in dem Fonds befindlichen Wertpapiere gegentiber dem Zeitpunkt seines Erwerbs
von Antellen gefallen sind, so hat dieses zur Folge, dass er das von ihm in das
Sondervermogen investierte Geld nicht vollsténdig zurtickerhalt.

Marktrisiko

Die Kursentwicklung von Finanzprodukten hangt insbesondere von der Entwicklung der
Kapitaimérkte ab, die ihrerseits von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den
wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern beeinflusst
wird.

Zinsdnderungsrisiko

Eine besondere Auspragung des Marktrisikos ist das Zinsdnderungsrisiko. Darunter versteht
man die Moglichkeit, dass sich das Marktzinsniveau, das im Zeitpunkt der Begebung eines
festverzindichen Wertpapiers besteht, dndern kann. Anderungen des Marktzinsniveaus
konnen sich unter anderem aus Anderungen der wirtschaftlichen Lage und der darauf
reagierenden Politik der jeweiligen Notenbank ergeben. Steigen die Marktzinsen, so fallen
i.d.R. die Kurse der festverzinsichen Wertpapiere. Féllt dagegen das Marktzinsniveau, so
tritt bei festverzingdichen Wertpapieren eine gegenlaufige Kursentwicklung ein. In beiden
Falen fuhrt die Kursentwicklung dazu, dass die Rendite des Wertpapiers in etwa dem
Marktzins entspricht. Die Kursschwankungen fallen jedoch je nach Laufzeit des
festverzinslichen Wertpapiers unterschiedlich aus. So haben festverzinsliche Wertpapiere mit
kirzeren Laufzeiten geringere Kursrisken as solche mit langeren Laufzeiten.
Festverzingliche Wertpapiere mit kirzeren Laufzeiten haben aber in der Regel gegeniber
festverzinglichen Wertpapieren mit léangeren Laufzeiten geringere Renditen.

Waéhrungsrisiko

Eine weitere Variante des Marktrisikos stellt das Wahrungsrisiko dar. Soweit nichts anderes
bestimmt ist, kdnnen Vermogenswerte eines Kapitalanlagefonds in anderen Wahrungen als
der jeweiligen Fondswahrung angelegt werden. Die Ertrage, Riuckzahlungen und Erldse aus
solchen Anlagen erhdlt der Fonds in den Wahrungen, in denen er investiert. Der Wert dieser
Wahrungen kann gegentiber der Fondswahrung fallen. Es besteht daher ein Wahrungsrisiko,
das den Wert der Anteile insoweit beeintréchtigt, als der Kapitalanlagefonds in anderen
Wahrungen als der Fondswahrung investiert.

Emittentenrisiko
Neben den algemeinen Tendenzen der Kapitalmérkte wirken sich auch die besonderen
Entwicklungen der jeweiligen Aussteller auf den Kurs eines Wertpapiers aus. Auch bei
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sorgféltigster Auswahl der Wertpapiere kann beispielsweise nicht ausgeschlossen werden,
dass Verluste durch Vermdgensverfall von Ausstellern eintreten.

Liquiditatsrisiko

Die Organismen fir gemeinsame Anlagen durfen auch Vermdgensgegenstande erwerben, die
nicht an einer Borse zugelassen oder in einen organisierten Markt einbezogen sind. Der
Erwerb solcher Vermoégensgegensténde ist mit der Gefahr verbunden, dass solche Positionen
nicht rechtzeitig zu einem angemessenen Preisliquidiert oder glattgestellt werden kénnen.

Verwabhrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden des Organismus fir gemeinsame Anlagen
ist ein Verlustrisko verbunden, das durch Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen oder
missbrauchlichem Verhalten des Verwahrers oder eines Unter-Verwahrers verursacht werden
kann. Insbesondere der Einsatz eines Brokers kann unter Umsténden nicht die gleiche
Sicherheit gewéhrleisten, wie ein Kreditinstitut.

Konzentrationsrisiko
Zusdtzliche Risiken konnen dadurch verursacht werden, dass eine Konzentration der
Veranlagung in bestimmte Vermogensgegensténde oder Méarkte erfolgt.

Performance-Risiko

Fir den Kapitalanlagefonds erworbene Vermogensgegenstdnde konnen eine andere
Wertentwicklung erfahren, als im Zeitpunkt des Erwerbs zu erwarten war. Somit kann eine
positive Wertentwicklung nicht zu gesagt werden, auf3er im Fall einer Garantiegewahrung
durch eine dritte Partei.

Politisches- und Regulierungs-Risiko

Der Wert der Vermogensgegenstdnde kann durch Unsicherheiten in Landern, in denen
I nvestments getatigt werden, wie z.B. internationale politische Entwicklungen, Anderung der
Regierungspolitik, der Besteuerung und anderer rechtlicher Entwicklungen beeinflusst
werden. AulRerdem kann an Borsen gehandelt werden, die nicht so streng reguliert sind wie
digienigen der USA oder der EU-Staaten.

Abwicklungsrisiko

Vor alem beim Erwerb von nicht notierten Finanzprodukten oder bei deren Abwicklung tber
eine Transferstelle bestent das Risiko, dass die Abwicklung nicht erwartungsgemald
durchgefuhrt wird, da beispielsweise eine Gegenpartei nicht rechtzeitig oder
vereinbarungsgemald zahlt oder liefert.

Schlieldlich kann die Anlage eines Teilfonds in anderen Investmentfonds die Erhéhung
von Kosten und Gebihren zur Folge haben.

Anlagen in Investmentfonds die mit Finanzderivaten handeln unterliegen genau wie
direkte Anlagen in solche Produkte verschiedenen Risiken die sich indirekt auf die
Wertentwicklung der Aktien der Gesellschaft auswirken kénnen.

Risikofaktoren :

1. Die Preise von Finanzderivaten sind volatil;

2. Die ausgewahlten Fonds handeln mit einem hohen Leverage in dem sie Kontrakte
erwerben deren Bruttowerte die Fondsvermogen oft um ein Vielfaches Gbersteigen.

Durch den Hebeleffekt wird die Volatilitdt der Wertentwicklung der ausgewahlten
Fonds erhont;
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3. Der Handel mit Finanzderivaten kann illiquide sein. Die ausgewahlten Fonds
konnen Situationen gegenuiber stehen, in denen sie nicht in der Lage sind Geschafte
Zu gunstigen Preisen oder Uberhaupt auszufihren wenn auf dem Markt keine
adaquate Liquiditat besteht.

MANAGEMENT UND VERWALTUNG

Der Verwaltungsrat zeichnet fir die Verwaltung und Kontrolle der Gesellschaft
einschliefdlich der Bestimmung der Anlagepolitik verantwortlich.

I nvestment M anager

Der Verwaltungsrat hat PRIVATINVEST BANK AG, Sazburg zum Investment Manager
ernannt und mit der Aufgabe betraut, den Verwaltungsrat bei der Aufsicht Uber die
Handelsaktivitdten der Gesellschaft zu unterstitzen und die Ubereinstimmung mit
Anlagepolitik und -strategie entsprechend den Vorschriften des Verkaufsprospektes und den
BeschlUssen des Verwaltungsrates sicherzustellen. Der Investment Manager achtet bel der
Auswahl der Zielfonds auf die Anlagevorschléage des Investment Advisors.

Privatinvest Bank AG, Salzburg ist eine Tochtergesellschaft des Bankhauses Reuschel & Co,
Munchen. Das Grundkapital betrug zum 31.12.2002 EUR 6.000.000,-. Privatinvest Bank AG
ist eine Universalbank deren Hauptaktivitét das Veranlagungsgeschéft ist.

I nvestment Advisor

Der Verwatungsrat hat C-QUADRAT Kapitalanlage AG, vormals C-Quadrat Asset
Management Consulting AG Wien, zum Investment Advisor bestimmt. Der Investment
Advisor hat as Hauptaufgabe dem Investment Manager Anlagevorschldge zu unterbreiten.

C-QUADRAT Kapitalanlage AG ist speziadisiert in der Verwaltung und Beratung von
Investmentfonds sowie in der Beratung institutioneller Investoren.

Depotbank und Administration

Depotverwahrung von Ver mogenswerten

KBL EUROPEAN PRIVATE BANKERSKBL EUROPEAN PRIVATE BANKERS SA.
wurde zur Depotbank fur die Vermogenswerte der Gesellschaft ernannt.

KBL EUROPEAN PRIVATE BANKERS S.A. wurde in Luxemburg as Aktiengesell schaft
am 23. Mai 1949 gegrindet; ihr Sitz befindet sich in 43, Boulevard Royal, Luxembourg. Sie
ist seit ihrer Grindung auf dem Bankensektor tétig und ihr Kapital einschliefdlich Ricklagen
betrug zum 31. Dezember 2009 EUR 1,26 Milliarden.

Die Depotbank oder die Gesellschaft konnen die Ernennung der Depotbank jederzeit durch
schriftliche Mitteilung an die jeweils andere Partei binnen einer Frist von 90 Tagen kindigen.
Sofern die Ernennung der Depotbank gekindigt wird, wird die Gesellschaft ihre
Moglichkeiten nach bestem Wissen und Gewissen ausschopfen, um innerhalb von zwei
Monaten nach Beendigung der Ernennung eine neue Depotbank zu ernennen, welche die
Haftung und Funktionen der Depotbank tbernimmt. Solange eine neue Depotbank noch nicht
ernannt wurde, wird die bisherige Depotbank sdmtliche notwendigen Schritte zur Wahrung
der Interessen der Aktieninhaber vornehmen. Nach der Beendigung wie zuvor beschrieben
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wird die Bestellung der bisherigen Depotbank solange noch Gultigkeit besitzen, wie dies
notwendig ist, um die Ubertragung aler Vermigenswerte der Gesellschaft auf die neue
Depotbank sicherzustellen.

Die Depotbank Ubernimmt ihre Funktionen und ihre Haftung im Einklang mit den
Vorschriften des Gesetzes vom 20. Dezember 2002.

Die Depotbank hat dafiir zu sorgen:

e dal3 die Ausgabe und Riucknahme und Annullierung der Aktien durch die Gesellschaft
oder fur ihre Rechnung den gesetzlichen Vorschriften und der Satzung gemal3 erfolgen;

e dal ihr bei Geschéften die sich auf das Gesellschaftsvermdgen beziehen der Gegenwert
innerhalb der Ublichen Fristen Ubertragen wird;

e dal3 die Ertrége der Gesellschaft gemal’ der Satzung verwendet werden.

Administration

KREDIETRUST Luxembourg S.A. wurde zur Domiziliar-, Verwaltungs-, Register- und
Transferstelle ernannt. In dieser Eigenschaft ist KREDIETRUST Luxembourg S.A. fir die
allgemeinen vom Luxemburger Recht verlangten Verwaltungsfunktionen verantwortlich, wie
z.B. die Organisation von Ausgabe und Ricknahme von Aktien, die Berechnung des
Aktienwertes und die Verwahrung der Kontoauszige.

KREDIETRUST Luxembourg S.A. ist eine Aktiengesellschaft mit Geschéftssitz in 11, rue
Aldringen, Luxembourg.

KREDIETRUST Luxembourg S.A. ist Mitglied der KBC Groupe SA..

KREDIETRUST Luxembourg S.A. kann in ihrer Eigenschaft as Verwatungsregistrier und
Ubertragungsstelle, zwecks Erfiillung aller oder eines Teils ihrer Aufgaben und Pflichten, unter
voller Wahrung ihrer Verantwortung, die Dienste von EUROPEAN FUND
ADMINISTRATION SA. (, EFA*) Luxemburg in Anspruch nehmen.

Form der Aktien

Die Aktien der Gesellschaft werden weder dazu angeboten, noch wird die Gesellschaft dazu
verwaltet oder dazu bestimmt als Instrument fir einen haufigen Handel zu dienen, welcher
zum Zweck hat die kurzfristigen Schwankungen in den Wertpapiermarkten auszunitzen.
Diese Handelsaktivitét, haufig ,Market Timing* genannt, kann zu effektivem oder poten-
ziellem Schaden der Aktiondre fuhren. Dementsprechend kann die Gesellschaft jegliche
Zeichnung oder jeglichen Umtausch von Aktien zuriickweisen, wenn Grund zur Annahme
besteht, dass damit der Versuch ener ,Market Timing*-Aktivitét mit den Mitteln der
Gesellschaft verbunden ist.

Aktien kdnnen as Namens- oder als Inhaberaktien ausgegeben werden. Namensaktien
werden unverbrieft oder verbrieft ausgegeben. Soweit Anleger keinen gegenteiligen Wunsch
auRern, werden sie unverbriefte Namensaktien erhalten. Aktienbruchteile werden zur Zeit
nicht berticksichtigt.

Aktienzertifikate konnen in Sttickelungen von 1, 5, 10 oder 100 Aktien ausgestellt werden.
Fur ausgestellte Namensaktien wird am Sitz der Gesellschaft ein Aktionarsregister gefhrt.
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Jede Aktie hat unabhangig vom Tellfonds, dem sie angehort, Anrecht auf eine Stimme.

Inhaberaktien kénnen durch Globalzertifikate verbrieft werden die bei Clearingstellen wie
Clearstream Banking und/oder Euroclear hinterlegt werden.

Es steht dem Verwaltungsrat frei in einem Teilfonds die Ausgabe von Ausschittungs-
und/oder Thesaurierungsaktien vorzusehen. Beim Valorinvest-Marktneutral Teilfonds
werden nur Thesaurierungsaktien ausgegeben.

Falls beide Aktienklassen in einem Teilfonds vorgesehen sind konnen die Aktien je nach
Wahl der Aktieninhaber entweder as:

— Ausschittungsaktien mit dem Anrecht auf eine Ausschittung in Form einer Dividende
proportional zu dem Jahresergebnis des Teilfonds (Klasse A)

oder als

— Thesaurierungsaktien deren Anteil am Geschéftsergebnis des Teilfonds, thesauriert wird,
(Klasse B)

ausgegeben werden.

Mit der Zuerkennung von Dividenden an die Ausschuttungsaktien eines Teilfonds wird der
Teil des Nettovermogens der der Gesamtheit der Ausschittungsaktien dieses Teilfonds
zuerkennbar ist, um den Gesamtbetrag der ausgeschitteten Dividenden vermindert, wahrend
der Teil des Nettovermdégens, der der Gesamtheit der Thesaurierungsaktien dieses Teilfonds
zuerkennbar ist, steigen wird.

Die Inhaber von Ausschittungsaktien haben das Recht, diese in Thesaurierungsaktien
umzuwandeln und umgekehrt.

Ausschittungspolitik

Die Hauptversammlung bestimmt auf Vorschlag des Verwaltungsrates Uber die Verwendung der
Ertragnisse innerhalb des gesetzlich festgesetzten Rahmens.

Bel Ausschittungsaktien kann eine Dividende ausgeschiittet werden ohne Berticksichtigung der
realiserten oder nicht-realiserten Kapitalgewinne oder -verluste. Der Verwatungsrat hat die
Absicht der Hauptversammlung die Thesaurierung der redisierten oder nicht redisierten
Kapitalgewinne vorzuschlagen.

Der jahrliche Nettoanlageertrag eines jeden Teilfonds wird zwischen den Ausschiittungsaktien
einerseits und den Thesaurierungsaktien andererseits verteilt, im Verhdtnis zu dem
Nettovermdgen, die mit der Aktienklasse, die diese Aktien jeweils reprasentieren,
Ubereinstimmen.

Der Anteil des jahrlichen Nettoertrags der den Ausschiittungsaktien eines Teilfonds zukommt,
wird den Besitzern dieser Aktien in Form von Dividenden bar ausgeschuittet.

Der Anteil des jahrlichen Nettoertrags der den Thesaurierungsaktien eines Teilfonds zukommt,
wird zugunsten der Thesaurierungsaktien kapitalisiert.

Alle BeschlUsse der Hauptversammlung der Aktiondre Uber die Ausschittung von Dividenden an
die Ausschittungsaktien eines Teillfonds missen im Voraus durch die Inhaber dieser
Aktienklasse, mit einfacher Mehrheit der anwesenden und abstimmenden Aktionére,
angenommen werden.
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Die Dividenden konnen in der Wahrung des betreffenden Tellfonds oder in jeder anderen, durch
den Verwaltungsrat gewahlten Wahrung bezahlt werden. Der Verwaltungsrat bestimmt ebenfalls
den Zeitpunkt und den Ort der Auszahlung. Der Verwaltungsrat kann den bel der Umwandlung
der Dividenden in die Auszahlungswahrung anzuwendenden Wechselkurs frei bestimmen.

Die Dividendenbekanntmachungen und der Name der Zahistelle werden im ,,Luxemburger
Wort* sowie in adlen anderen Zeitungen, die vom Verwatungsrat bestimmt werden,
veroffentlicht.

Jede festgesetzte Dividende, die innerhab von finf Jahren nach ihrer Zuteilung von ihren
Begunstigten nicht behoben worden ist, wird hinféllig und geht an den betreffenden Teilfonds
zurtick. Auf eine durch die Gesdlschaft festgesetzte und dem Beglngtigten zur Verfligung
gehatene Dividende werden keine Zinsen bezahit.

Zeichnung und Ausgabe von Aktien

L aufende Zeichnungen
Die Mindestanlage beim Teilfonds VALORINVEST-Marktneutral betragt EUR 1.000,-.

Die Zuteilung der Aktien erfolgt grundsétzlich erst nach Eingang des korrekt ausgefillten
Antragsformulars und bel erfolgter Geldgutschrift auf dem Konto des Dachteilfonds bei der
Depotbank oder bei einer Zahlstelle. Dabei wird die Geldgutschrift — ggf. von zuvor von der
Zahlstelle oder der Bank des Auftraggebers einbehaltenen Bankspesen und nach Abzug der
Verkaufsprovision, zu Gunsten der Vertriebsstellen, von bis zu 5% des Anlagebetrages
(entspricht bis zu 5,26% des Nettoinventarwertes) in Aktien des gezeichneten Dachteilfonds
investiert. Aktien der Teilfonds kénnen an jedem Bewertungstag ausgegeben werden.
Zeichnungsauftrage, die spatestens bis 17.00 Uhr (Luxemburger Zeit) an einem
Bankgeschéftstag vor dem Bewertungstag in Luxemburg am Sitz der Gesellschaft eingehen,
werden auf der Grundlage des Nettoinventarwerts der Aktie des jewelligen Teilfonds
behandelt, der am darauffolgenden Bankgeschéftstag (Bewertungstag) bestimmt wird.

Die Zeichner werden darauf aufmerksam gemacht, dass aus banktechnischen Grinden, die
nicht beeinflussbar sind, zwischen dem Tag der Belastung ihres Kontos mit der Zahlung und
dem Bewertungstag zu dem der Antrag abgerechnet wird, ein Zeitraum von einigen fir den
Zeichner ertragslosen Tagen liegen kann. Es wird aul3erdem darauf hingewiesen, dass der auf
dem Antragsformular ausgewiesene Betrag mit dem Uberwiesenen Betrag Ubereinstimmen
muss. Differenzen kdnnen eine verspatete Veranlagung mit sich ziehen, die fir den Zeichner
negative Auswirkungen haben kann.

Antragsformulare missen an Kredietrust Luxembourg SA, 11, rue Aldringen, L-2960
Luxemburg, gesandt werden. Antragsformulare werden auch als Telefax akzeptiert, jedoch
mui3 in diesem Fall das Original des Antragsformulars unverziglich an die vorerwéhnte
Adresse gesandt werden.

Die Aktien werden dem Zeichner unverziiglich nach Eingang der Geldgutschrift und des
Antragsformulars Ubertragen. Der Eintrag ins Aktiondrsregister erfolgt an dem auf den
relevanten Bewertungstag néchstfolgenden Bewertungstag. In der Regel werden nur
unverbriefte Namensaktien ausgegeben. Auf Anfrage werden verbriefte Namensaktien/
Inhaberaktien spatestens drei Bankarbeitstage nach dem relevanten Bewertungstag gemass
den Lieferungsanweisungen des Zeichners geschickt. Eine Einlieferung in Clearingsysteme
wie Clearstream Banking/ Euroclear oder zu Gunsten eines Depots bei einer Bank sind
maoglich.
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Umtausch von Aktien

Die Aktieninhaber haben die Mdglichkeit des Umtausches von Aktien von einem Tellfonds
in einen anderen Teilfonds zu jedem Bewertungstag wahrnehmen zu kénnen, indem sie der
Gesellschaft einen unwiderruflichen schriftlichen Auftrag zum Umtausch in Aktien in einen
anderen Teilfonds Ubermitteln.

Der Nettoinventarwert, welcher in Betracht gezogen wird, ist fur jede Aktie eines Teilfonds der
Nettoinventarwert, der am ersten Bewertungstag nach Empfang des Antrags bestimmt wird.

Der Kurs zu dem die Aktien umgetauscht werden, wird nach folgender Formel errechnet:

Bx(C-F)xE
A=

D+F
Wobsi :

A dieZahl der zuzuteilenden Aktien des neuen Teilfonds ist;

B dieZahl der umzutauschenden Aktien des urspringlichen Tellfonds ist;

C  der am betreffenden Tag gultige Nettoinventarwert des urspringlichen Tellfonds ist;

D der am betreffenden Tag gultige Inventarwert des neuen Tellfonds ist;

E der mal3gebende Wechsalkurs der jeweiligen Wahrungen am betreffenden Tag it;

F die Gebihren zur Deckung der Ausgaben im adten Teilfonds (05% des
Nettoinventarwertes) sind; und

F die Geblhren zur Deckung der Ausgaben in dem neuen Tellfonds (0,5% des
Nettoi nventarwertes) sind.

Falls nach einem Umtausch ein Restsaldo bleibt, wird dieser obligatorisch zuriickgenommen,
und der Erlés wird an den Aktionér gezahlt.

Eine Umwandlung ist nur an einem gemeinsamen Bewertungstag méglich.

Ricknahme

Entsprechend dem nachstehend im Detail beschriebenen Verfahren kann die Gesellschaft zu
jeder Zeit ihre Aktien innerhalb der gesetzlichen Grenzen zuriicknehmen.

Aktieninhaber kdnnen zu jedem Bewertungstag die Ricknahme ihrer Aktien insgesamt oder
zum Teil erlangen.

Ricknahmeantrage, die bis spéaestens 17.00 Uhr (Luxemburger Zeit) an einem
Bankgeschéftstag vor dem Bewertungstag in Luxemburg am Sitz der Gesellschaft eingehen,
werden auf der Grundlage des Nettoinventarwerts der Aktie des jewelligen Tellfonds
behandelt, der an dem darauffolgenden Bankgeschéftstag (Bewertungstag) bestimmt wird.
Antrége, welche an einem Bankgeschéftstag vor dem Bewertungstag erst nach 17.00 Uhr
(Luxemburger Zeit) eingehen, werden auf der Grundlage des Aktienwertes des
néchstfolgenden Bewertungstages abgerechnet

Jeder Aktieninhaber kann die Ricknahme aller oder eines Teils der von ihm gehaltenen
Aktien durch die Gesellschaft verlangen, wobei die Gesellschaft nicht verpflichtet ist, an
einem Bewertungstag (entsprechend der Definition in dem Kapitel ,Bestimmung des
Aktienwertes*) mehr als 10 % der jeweilsim Umlauf befindlichen Aktien an einem Tellfonds
zuriickzunehmen.

16



Diese Beschrankung gilt fur ale Aktieninhaber, welche ihre Aktien an einem solchen
Teilfonds an einem entsprechenden Bewertungstag zur Ricknahme angeboten haben, in
Bezug auf alle von ihnen zur Riicknahme angebotenen Aktien an diesem Teilfonds.

Der Umtausch von Aktien wird in diesem Zusammenhang wie eine Ricknahme behandelt.

Die Auszahlung des Ricknahmepreises erfolgt zum Nettoanteilswert des errechneten
Aktienwertes, gemal3 den Bestimmungen im Kapitel ,Bestimmung des Aktienwertes
innerhalb von funf Bankarbeitstagen nach dem entsprechenden Bewertungstag bzw. an dem
Tag, an welchem die Aktienzertifikate (soweit solche ausgegeben wurden) bei der
Gesellschaft eingehen, wenn dies der spatere Zeitpunkt ist.

Sofern in Ausnahmesituationen der entsprechende Teilfonds, fur welchen die Aktien zur
Ricknahme angeboten werden, nicht Uber ausreichende flissige Mittel zur Zahlung des
Ricknahmepreises innerhalb der vorerwahnten Frist verfugt, wird die Zahlung zinslos
ausgefuhrt, sobald sie verniinftigerwei se erfolgen kann.

Antrége auf Ricknahme muissen vom Aktieninhaber schriftlich gestellt oder bestatigt werden
und sind an den Sitz der Gesellschaft in Luxemburg oder an andere Personen oder Stellen,
welche von der Gesellschaft als Stellen fir die Ricknahme von Aktien benannt werden, zu
richten. Aktienzertifikate mussen bei der Gesellschaft oder den zustdndigen Stellen in
ordnungsgemé&f3er Form eingehen und von den Unterlagen begleitet werden, welche die
Ubertragung belegen, bevor der Riicknahmepreis ausgezahlt wird.

Aktien, welche von der Gesellschaft zurlickgenommen werden, werden annulliert.

Bestimmung des Aktienwertes

Der Aktienwert der beiden Teilfonds lautet auf EUR. Der Aktienwert wird an jedem
Mittwoch, auf3er der letzte Mittwoch eines Monats féllt in die Ultimowoche, sowie am letzten
Bankarbeitstag eines jeden Monats in Luxemburg bestimmt (,Bewertungstag®). Im Falle,
dass der letzte Mittwoch eines Monats in die Ultimowoche fallt, erfolgt die Bestimmung des
Aktienwertes fur diese Woche am letzten Bankarbeitstag. Die Berechnung erfolgt durch
Teilung des Nettofondsvermogens eines Teilfonds, d.h. der Differenz aus den auf diesen
Teilfonds entfallende Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten, durch die Zahl der im
Umlauf befindlichen Aktien an diesem Teilfonds, wobel das Ergebnis auf das nachste
Hundertstel in der Wahrung, auf welche der entsprechende Teilfonds lautet, aufgerundet
wird. Bei der Verteilung des Nettovermégens wird den ausstehenden Ausschittungsaktien
und Thesaurierungsaktien Rechnung getragen.

Der gultige Aktienwert sowie Ausgabe- und Riicknahmepreise sind am Sitz der Gesellschaft
und bei den Verkaufsstellen erhdltlich.

Die Bewertung des Fondsvermdgens wird wie folgt durchgefiihrt:
A. Die Vermodgenswerte eines Teilfonds der Gesellschaft umfassen:

a) Bargeld und laufend fallige oder hinterlegte Bargeldaquivalente einschliefdlich der
angefallenen Zinsen;

b) Schuldwechsel und Schuldscheine sowie sonstige féllige Forderungen (einschliefdlich
noch nicht eingegangener Forderungen aus dem Verkauf von Wertpapieren);
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c) samtliche Wertpapiere, Aktien, Anleihen, Schuldverschreibungen, Optionen,
Zeichnungsrechte, Optionsscheine sowie der Marktwert aller offenen Positionen und
sonstigen Anlagen und Wertpapiere, welche der Gesellschaft gehéren;

d) Dividenden und sonstige Barausschittungen oder andere Ausschiittungen zugunsten
der Gesdllschaft in dem Mal¥, in welchem sie der Gesellschaft bekannt sind (die
Gesellschaft kann allerdings Anpassungen des Marktwertes von Wertpapieren im
Hinblick auf verschiedene Handelspraktiken wie den Handel Ex-Dividende oder Ex-
Recht vornehmen);

€) angefallene Zinsen auf verzingliche Wertpapiere, welche von der Gesellschaft gehalten
werden, aulRer in dem Fall, in welchem solche Zinsen im Nennbetrag des
entsprechenden Wertpapieres enthalten sind;

f) noch nicht abgeschriebene Griindungskosten der Gesellschaft, vorausgesetzt, dal3 diese
Grundungskosten unmittelbar auf das Kapital der Gesellschaft abgeschrieben werden
durfen; sowie

g) sonstige Vermogenswerte, einschliefdlich vorausgezahlter Kosten.
Der Wert dieser Vermogenswerte wird wie folgt bestimmt:

1. Der Wert von Barmitteln, Schuldwechseln, Schuldscheinen und Forderungen,
vorausgezahlten Kosten, Bardividenden und zugesagten oder angefallenen, aber noch
nicht erhaltenen Zinsen wird zum jeweiligen vollen Wert bewertet, es sei denn, dal3 die
Zahlung oder der Erhalt in voller H6he nicht wahrscheinlich ist, in welchem Fall vom
Wert ein Abschlag vorgenommen wird, welcher nach Ansicht des Verwaltungsrates
geeignet ist, den wahren Wert widerzuspiegeln;

2. Wertpapiere, welche an einer BOrse notieren oder auf einem geregelten oder
organisierten Markt gehandelt werden, werden auf der Grundlage ihres
letztverflgbaren Kurses bewertet, entsprechend der Vertffentlichung dieses Kurses
durch ein vom Verwatungsrat bestimmtes Kurssystem. Sofern diese Kurse den
Marktwert solcher Wertpapiere nicht angemessen wiedergeben oder soweit in dem ent-
sprechenden Portefeuille befindliche Wertpapiere nicht in der erwdhnten Weise notiert
oder gehandelt werden, wird die Bewertung auf der Grundlage der wahrscheinlich zu
erzielenden Verkaufspreise aufgrund einer sachlichen Einschazung nach bestem
Wissen und Gewissen durch den Verwaltungsrat bzw. unter dessen Verantwortung
bestimmt;

3. Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten in anderen Wahrungen als derjenigen, auf
welche das Nettofondsvermogen des entsprechenden Teilfonds lautet, werden zu den
Marktkursen oder Umtauschkursen bewertet, welche zum Zeitpunkt der Bestimmung
des Aktienwertes gelten.

4. Die Bewertung von Anteilen oder Aktien anderer offener Investmentfonds entspricht
dem zuletzt nach den Richtlinien dieser Investmentfonds festgestellten Preis. Sofern
dieser Preis am Tag der Bewertung den Marktwert solcher Anteile oder Aktien nicht
angemessen wiedergibt, wird die Bewertung auf der Grundlage der wahrscheinlich zu
erzielenden Verkaufspreise aufgrund einer sachlichen Einschétzung nach bestem
Wissen und Gewissen durch den Verwaltungsrat bzw. unter dessen Verantwortung
bestimmt.

B. Die Verbindlichkeiten eines Teilfonds der Gesellschaft umfassen:
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a) Wechselverbindlichkeiten und sonstige fallige Betrége,

b) die Gebihren der Depotbank, des Investment Advisors, des Investment Managers, der
Register- und Transferstelle, der Domiziliar- und Verwaltungsstelle; sonstige
operationelle Kosten, einschliefdich, jedoch ohne Beschrankung hierauf, der Kosten fur
den Kauf und den Verkauf von Wertpapieren, offentlich-rechtliche Kosten, Kosten fur
Rechtsberatung und Wirtschaftsprifung, Zinsen, Kosten fir das Berichtswesen, Kosten
far die Verdffentlichung der Ausgabe- und Riicknahmepreise, Kosten fur die Ausgabe
von Jahress und Halbjahresberichten sowie Post-, Telefon- und Telexkosten;
angemessene Werbungskosten;

c¢) alle bekannten, falligen oder noch nicht falligen Verbindlichkeiten;

d) angemessene Ruckstellungen fir zum Zeitpunkt der Bewertung geschuldete Steuern
sowie sonstige Ruckstellungen oder Ricklagen entsprechend der Bestimmung und
Genehmigung durch den Verwaltungsrat; und

e) sonstige Verbindlichkeiten der Gesellschaft gegentiber Dritten.

Fir die Bewertung ihrer Verbindlichkeiten kann die Gesellschaft alle Kosten der
Verwatung und sonstige Kosten regularer oder periodischer Natur in der Weise
berlicksichtigen, dal3 sie diese fur das Gesamtjahr oder fir eine andere Zeitspanne
bewertet und entsprechend fir die einschlagigen Zeitabschnitte abgrenzt.

. Zum Zwecke der Bewertung nach diesem Kapitel gelten folgende Regeln:

a) Aktien, welche zur Ricknahme anstehen, werden als im Umlauf befindliche Aktien
behandelt und bis zu dem Zeitpunkt, welcher unmittelbar dem vom Verwaltungsrat
festgesetzten Bewertungszeitpunkt folgt, berticksichtigt; von diesem Zeitpunkt an bis
zur Zahlung des Ricknahmepreises bilden sie eine Verbindlichkeit der Gesellschaft;

b) Vermogensanlagen, Kontensalden und sonstige Vermdgenswerte, welche auf andere
Waéhrungen lauten als die Wahrung, auf die der Aktienwert des entsprechenden
Teilfonds lautet, werden unter Beriicksichtigung des zum Bewertungszeitpunkt guiltigen
Markt- bzw. Devisenkurses bewertet; und

c) Kéufe oder Verkdufe von Wertpapieren werden nach Maoglichkeit an dem
Bewertungstag ausgefuhrt, an welchem der Abschluf? durch die Gesellschaft erfolgt.

. Zur Bestimmung des Aktienwertes eines Teilfonds sieht die Satzung unter anderem
folgendes vor:

Fir jeden Teilfonds wird ein gesondertes Vermogensportefeuille gehalten, dem die
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sowie Ertrag und Ausgaben dieses Tellfonds
zugeordnet werden und in diesem Zusammenhang gelten die folgenden Bestimmungen:

a) Der Gegenwert aus der Ausgabe oder Zuteilung von Aktien eines Teilfonds wird dem
Vermogensportefeuille, welches fir diesen Teilfonds errichtet wurde, zugebucht und
die Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sowie Ertrag und Ausgaben, welche
entsprechend zugeordnet werden, werden diesem Portefeuille entsprechend den
Bestimmungen dieses Artikels zugeteilt;

b) Vermbgenswerte, welche von anderen Vermégenswerten abgeleitet werden, werden in
den Bichern der Gesellschaft dem Portefeuille zugeordnet, welches die
Vermogenswerte enthdlt, von denen die entsprechenden Vermogenswerte abgeleitet
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sind und bei jeder Bewertung eines Vermogenswertes wird der Wertzuwachs oder die
Wertverminderung ebenfalls dem entsprechenden Portefeuille zugeordnet;

c) soweit die Gesellschaft eine Verbindlichkeit eingeht, welche sich auf einen
Vermogenswert in einem bestimmten Portefeuille oder auf einen Geschéftsvorfall,
welcher im Zusammenhang mit einem Vermogenswert eines bestimmten Portefeuille
vorgenommen wurde, bezieht, wird dieses Verbindlichkeit dem entsprechenden
Portefeuille zugeordnet;

d) wenn ein Vermogenswert oder eine Verbindlichkeit der Gesellschaft nicht einem
bestimmten Portefeuille zugeordnet werden kann, wird dieser Vermogenswert oder
diese Verbindlichkeit allen Portefeuilles im Verhdltnis des Anteiles des jeweiligen
Nettovermogenswert des entsprechenden Portefeuilles am gesamten Nettovermdgen
der Gesellschaft zugeordnet; Die Verbindlichkeiten eines Teilfonds binden die
Gesellschaft insgesamt, es sei denn, dal3 eine gegenteilige Vereinbarung mit den
Glaubigern getroffen wurde;

€) mit der Zuerkennung von Dividenden an die Ausschittungsaktien eines Teilfonds wird der
Teil des Fondsverméogens der der Gesamtheit der Ausschiittungsaktien dieses Teilfonds
zuerkennbar ist, um den Gesamtbetrag der ausgeschitteten Dividenden vermindert,
waéhrend der Teil des Fondsvermogens, der der Gesamtheit der Thesaurierungsaktien
dieses Teilfonds zuerkennbar ist, steigen wird.

Aussetzung der Aktienwertberechnung und der Ausgabe von Aktien

Die Gesellschaft kann die Aktienwertberechnung, die Ausgabe, die Ricknahme und ggfs den
Umtausch von Aktien an jedem Teilfonds unter den nachfolgenden Bedingungen aussetzen:

a) Wahrend einer Zeit, in der ein Markt oder eine Borse, an welcher ein wesentlicher Teil der
Vermogensanlagen des Teilfonds notiert oder gehandelt werden aus anderen Griinden as
aufgrund regul&rer Feiertage geschlossen ist oder wahrend welcher der Handel an solchen
Borsen oder Méarkten eingeschrankt oder ausgesetzt ist;

b) in Notlagen, in denen die Gesellschaft Uber Vermdgenswerte eines Tellfonds nicht
ordnungsgemal’ verfiigen oder solche Vermdgenswerte nicht verntinftigerweise bewerten
kann, ohne die Interessen der Aktieninhaber ernsthaft zu beeintrachtigen;

c) wahrend der Dauer eines Zusammenbruchs der Kommunikationswege, welche
normalerweise zur Kursbestimmung oder Bewertung von Vermogensanlagen eines
Teilfonds oder der taglichen Preisstellung auf einem Markt oder an einer Borse
Verwendung finden;

d) wahrend einer Zeit, in welcher die Ubertragung von Geldern im Zusammenhang mit der
Redliserung von Vermogensanlagen oder im Zusammenhang mit der Zahlung for
Vermogensanlagen in einem Teilfonds nicht méglich ist oder nicht zu normalen Kosten
oder Devisenkursen ausgef iihrt werden konnen;

e) wahrend einer Zeit, in der nach der Einschdtzung des Verwaltungsrates es aufgrund
ungewohnlicher Umstande unmdglich oder gegentiber den Aktieninhabern unangemessen
waére, den Handel mit Aktien eines Teilfonds fortzusetzen;

f) nach dem Beschluld zur Liquidierung der Gesellschaft ab dem Tag, an welchem die erste
Einladung zur Versammlung der Aktieninhaber fir die Beschluf¥fassung Uber die
Liquidierung veroffentlicht wird;
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Aktieninhaber, welche die Ricknahme ihrer Aktien beantragt haben, werden von einer
solchen Aussetzung innerhalb von sieben Tagen nach Eingang ihres Ricknahmeantrages
benachrichtigt und ihnen wird unverziglich die Beendigung einer solchen Aussetzung
mitgeteilt.

Die Gesellschaft wird die Aussetzung ebenfalls durch Verdffentlichung einer Mitteilung in
Tageszeitungen entsprechend dem Beschlul? des Verwaltungsrats bekannt geben.

Die Aussetzung hinsichtlich eines Teilfonds hat keine Auswirkung auf die Berechnung des
Aktienwertes oder die Ausgabe, Ricknahme und den Umtausch im Hinblick auf andere
Teilfonds.

K osten

I nvestment M anager

Fur seine Dienstleistung erhélt der Investment Manager eine Gebihr, welche monatlich im
Nachhinein zu bezahlen ist und einem jahrlichen Betrag von 0,25% p.a. (zuztglich einer
eventuellen Mehrwertsteuer) des Nettovermogens des Valorinvest — Marktneutral auf der
Grundlage der Bewertungen der mittleren Nettofondsvermégen wahrend des
vorangegangenen Monats entspricht.

I nvestment Advisor

Fir seine Dienstleistung erhélt der Investment Advisor eine Gebiihr, welche monatlich im
nachhinein zu bezahlen ist und einem jahrlichen Betrag von 1,75 % p.a. (zuzuglich einer
eventuellen Mehrwertsteuer) des Vaorinvest-Marktneutral auf der Grundlage der
Bewertungen der mittleren Nettofondsvermogen wéhrend des vorangegangenen Monats
entspricht.

Darlber hinaus zahlt der VALORINVEST-Marktneutral Teilfonds fur jedes Geschéftsjahr
dem Investment Advisor eine monatliche Gewinnbeteiligung von 15 % des Anstieges des
Nettoinventarwertes der Aktien aus, die jeweils wie folgt berechnet wird: Auf Basis des
letzten Nettoinventarwertes des vorangegangenen Monats wird der hochste zurtickliegende
Nettoinventarwert in Bezug gesetzt und falls dieser niedriger ist as der letzte
Nettoinventarwert des vorangegangenen Monats, kann die Performancefee berechnet werden.
Bel der Berechnung wird die durchschnittliche Anzahl der sich wahrend des relevanten
Monats im Umlauf befindlichen Aktien in Betracht gezogen. Die Performancefee wird
monatlich ausgezahit.

Der Investment Advisor macht dem Investment Manager V orschldge betreffend der Auswahl
der Fonds in die die Teilfonds anlegen. Darliber hinaus obliegt ihm die Uberwachung der
Wertentwicklungen der ausgewdhiten Fonds. Auf Grund der festgestellten
Wertentwicklungen kann er dem Verwaltungsrat Umschichtungsvorschldge unterbreiten.

Der Investment Advisor ist berechtigt dem Vertriebsnetz einen Teil der eingenommenen
Gebiihren abzutreten.

Sonstige Kosten

Die Gesdllschaft zahlt der Depotbank eine Gebihr entsprechend den Ublichen Sdtzen in
Luxemburg. Diese Gebuhr wird auf der Grundlage des Nettofondsvermdgens des
entsprechenden Teilfonds und/oder auf der Grundlage einer Transaktionsgebihr berechnet
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und ist monatlich zahlbar. Die Gesellschaft zahlt entsprechend der Ublichen Praxis in
Luxemburg Geblhren an die Domiziliar-, Register- und Transferstelle. Diese Gebihren
werden auf der Grundlage des Nettofondsvermégens der Gesellschaft und/oder auf der
Grundlage einer Transaktionsgebihr und/oder as Fixum berechnet.

Dartber hinaus tragt die Gesellschaft sdmtliche anderen Kosten der laufenden
Geschéftsfiihrung, Gebihren, welche an standige Vertreter in Landern gezahlt werden, wo
die Aktien der Gesdllschaft zum offentlichen Vertrieb zugelassen sind, Geblhren an jeden
anderen Vertreter der Gesellschaft, Geblhren fir Rechtsberatung und Wirtschaftsprifung,
des weiteren Gebuhren fir Werbung, Druck, Berichtswesen und Verdffentlichung,
einschliefdlich der Kosten fir Anzeigen oder fur die Vorbereitung und den Druck von
Verkaufsprospekten, erlauterndes Werbematerial oder Registerangaben, Steuern, offentlich-
rechtliche Kosten, Kosten fr die Notierung der Aktien an Bérsen oder an anderen geregelten
Mérkten, sowie samtlichen sonstigen laufenden Kosten, einschliefdlich der Kosten fur den
Kauf und Verkauf von Vermogenswerten, Zinsen, Bankkosten, Brokerkosten, Post-, Telefon-
und Telexkosten.

Soweit die Mitglieder des Verwaltungsrates eine Vergitung erhalten, wird diese Vergitung
von der jahrlichen Generalversammlung der Aktieninhaber beschlossen.

Die Verwatungsratsmitglieder erhalten auch Ersatz for Auslagen, welche sie im
Zusammenhang mit der Geschéaftstétigkeit der Gesellschaft haben.

Die Kosten fur die Grindung der Gesellschaft und fur die Erstausgabe von Aktien werden
auf EUR 16.113,08 geschétzt; sie werden von der Gesellschaft getragen und Uber die ersten
funf Jahre des Bestehens der Gesellschaft abgeschrieben.

Falls neue Teilfonds aufgelegt werden, werden die damit verbundenen Griindungskosten von
diesen Teilfonds allein getragen.

Steuern

Die Gesdllschaft

Nach gegenwartigem Recht und gegenwartiger Verwaltungspraxis unterliegt die Gesell schaft
keiner Einkommensteuer in Luxemburg; auch unterliegen die Ausschittungen, welche von
der Gesellschaft gezahlt werden, keiner Luxemburger Quellensteuer. Die Gesellschaft zahlt
alerdings in Luxemburg eine jéahrliche Steuer von 0,05 % auf ihr Nettovermogen; diese
Steuer ist vierteljahrlich zahlbar und wird auf das Nettovermogen der Gesellschaft am Ende
des entsprechenden Vierteljahres berechnet. Stempelsteuern oder sonstige Steuern auf die
Ausgabe von Aktien der Gesellschaft bestehen in Luxemburg nicht, mit Ausnahme einer
einmaligen Steuer von EUR 1.239,47, welche bei Griindung bezahlt wurde.

Nach gegenwartigem Recht und gegenwartiger Verwaltungspraxis wird in Luxemburg keine
Steuer auf readlisierte oder nicht realiserte Kursgewinne der Vermogenswerte der
Gesellschaft erhoben.

Kursgewinne, Ausschittungen und Zinsen auf Wertpapiere, welche in anderen Landern
begeben wurden, kdnnen Quellensteuern oder Steuern auf den Kursgewinn seitens solcher
Lander unterliegen. Die Gesdllschaft kann dartber hinaus bestimmten Ortlichen
Besteuerungen in Landern, in denen ihre Vermdgenswerte gehandelt werden, unterliegen.

Besteuerung der Aktionare

22



Die von der SICAV durchgefihrten Ausschittungen und die Ertrdge, Dividenden, sonstigen
Ausschittungen und Wertzuwéchse, die von einem in Luxemburg oder im Ausland
ansassigen Aktionar vereinnahmt bzw. realisiert werden, unterliegen keiner luxemburgischen
debitorischen Quellensteuer.

Besteuerung der anséssigen Aktionare

In bestimmten Fallen und unter bestimmten Bedingungen kénnen die von einem ansassigen
Aktiondar as natUrliche Person, die direkt oder indirekt mehr as 10% des
Gesellschaftskapitals eines Teilfonds halt oder gehalten hat, oder die Aktien seit 6 Monaten
oder weniger vor der Veraul3erung einer Aktie hélt, realisierten Wertzuwéachse, die von einem
Aktionéar erhaltenen Dividenden und die von einer ansassigen Korperschaft realisierten oder
erhaltenen Ertrdge einer Besteuerung in Luxemburg unterliegen, sofern kein Steuernachlass
oder eine Steuerbefreiung Anwendung findet.

Ein ansdssiger Aktionar unterliegt in Luxemburg ebenfalls einer Besteuerung des
Vermogens, von in Luxemburg registrierten Schenkungen oder von Erbschaften.

Besteuerung der nicht ansassigen Aktionare

In bestimmten Falen und unter bestimmten Bedingungen kénnen ein nicht ansdssiger
Aktiondr, der direkt oder indirekt mehr als 10% des Gesellschaftskapitals eines Teilfonds halt
oder gehalten hat, oder ein Aktionér, der eine dauernde Niederlassung in Luxemburg besitzt,
an die die Aktie gebunden ist, einer Besteuerung in Luxemburg unterliegen, sofern kein
Doppel besteuerungsabkommen zur Einschrankung des Besteuerungsrechts Luxemburgs, ein
Steuernachlass oder eine Steuerbefreiung Anwendung findet.

Ein nicht ansdssiger Aktionar unterliegt in Luxemburg keiner Besteuerung des Vermdgens,
von nicht in Luxemburg registrierten Schenkungen oder von Erbschaften.

Die von einem Aktiondr bel der Ausschittung oder der VerduRerung einer Aktie eines
Teilfonds der SICAV erhaltenen oder realisierten Ertrége unterliegen nicht der Richtlinie
2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen.

Der Aktionar kann auch einer Besteuerung in seinem Wohnsitzstaat entsprechend den
Gesetzen und Bestimmungen unterliegen, die fir ihn gelten und die er einhalten muss.
Potenziellen Anlegern wird empfohlen, sich Uber die in ihrem Wohnsitzstaat geltenden
Steuerpflichten zu informieren.

Die Beschreibung des Abschnitts , Besteuerung” basiert auf den Texten der Gesetze und
Bestimmungen, die zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Verkaufsprospekts in Kraft sind und
die Anderungen unterworfen sind. Potenzielle Anleger werden zudem darauf aufmerksam
gemacht, dass diese Beschreibung nicht alle steuerlichen Fragen behandelt, die mitunter fir
Personen von Belang sind, die Aktien der SICAV halten mochten. Potenziellen Anlegern
wird empfohlen, sich Uber Gesetze und Bestimmungen zu erkundigen bzw. sich beraten zu
lassen, die in ihrem Herkunftsland, am Ort des Verkaufs, ihrem Wohnort bzw. Wohnsitz fur
die Zeichnung, den Kauf, den Besitz, die Ubertragung oder den Verkauf von Aktien gelten.
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Es wird empfohlen, dal? die Anleger ihre professionellen Berater im Hinblick auf mdgliche
Steuern oder sonstige Rechtsfolgen des Kaufs, des Besitzes, des Ubertrags oder des Verkaufs
von Aktien an der Gesellschaft nach dem Recht der Lander ihrer Staatsbirgerschaft, ihres
gewohnlichen Aufenthalts oder ihres Wohnsitzes befragen.

Generalversammlung

Die jahrliche Generalversammlung der Aktieninhaber der Gesellschaft findet am Sitz der
Gesellschaft in Luxemburg am ersten Donnerstag des Monats Mai eines jeden Jahres um
11.00 Uhr statt, bzw. wenn dieser Tag kein Bankarbeitstag in Luxemburg ist, am
néchstfolgenden Bankarbeitstag. Darlber hinaus konnen separate Versammlungen der
Aktieninhaber eines Teilfonds abgehalten werden, sofern Erganzungen die Rechte der
Aktieninhaber dieses Teilfonds gegeniber Aktieninhabern an einem anderen Teilfonds
betreffen.

Einladungen zu allen Generalversammlungen werden im Einklang mit dem Luxemburger
Recht im Mémorial, in einer nationalen Zeitung in Luxemburg und in einer Zeitung in jedem
Land, in welchem Aktien der Gesellschaft zum o6ffentlichen Vertrieb angeboten werden,
verdffentlicht. Diese Einladungen beinhalten die Tagesordnung, bestimmten Zeit und Ort der
Versammlung sowie die Bedingungen zur Zulassung zu der Versammlung und beziehen sich
auf die Vorschriften des Luxemburger Rechts im Hinblick auf die notwendigen Mehrheiten
fur Anwesenheit und Abstimmung auf der entsprechenden Versammlung. Die Anforderungen
hinsichtlich der Mehrheitsverhaltnisse entsprechend denen, wie sie in den Artikeln 67 und
67-1 des Gesetzes vom 10. August 1915 Uber Handelsgesellschaften einschliefdlich
nachfolgender Anderungen und Erganzungen des GroRherzogtums Luxemburg und in der
Satzung festgelegt sind.

Berichte und Buchfihrung

Gepriifte Jahresberichte und ungeprufte Halbjahresberichte sind am Sitz der Gesellschaft
erhdltlich.

Das Geschéftg ahr der Gesellschaft beginnt am 1. Januar und endet am 31. Dezember.

Der Jahresbericht enthdlt die gepriften Abschlufdkonten aller Teilfonds der Gesellschaft
sowie den konsolidierten Jahresabschluf? der Gesellschaft.

Auflosung und Liquidation der Gesellschaft und der Teilfonds

Sofern wahrend 30 aufeinander folgenden Tagen aus irgendeinem Grund das
Nettofondsvermégen eines Teilfonds weniger als CHF 1.500.000,- bzw. den entsprechenden
Gegenwert in einer anderen Wahrung, sofern der Teilfonds auf diese andere Wahrung lautet,
betrégt, oder wenn der Verwaltungsrat dies aufgrund von Anderungen in der wirtschaftlichen
oder politischen Situation und deren Auswirkung auf einen Teilfonds fir angebracht halt,
kann der Verwaltungsrat nach vorheriger Unterrichtung der betroffenen Aktieninhaber
innerhalb von 30 Tagen alle Aktien (nicht aber einen Teil) des betreffenden Teilfonds zum
néchstfolgenden Bewertungstag nach Ende der 30-Tagesfrist zum dann gultigen Aktienwert
einschliefdlich der antizipierten Readlisierungss und Liquidationskosten, aber ohne
Ricknahmekosten, zuriicknehmen oder diesen Teilfonds mit einem anderen Teilfonds der
Gesellschaft oder einem anderen Luxemburger Organismus fir gemeinsame Anlagen
(,OGA*) verschmelzen.
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Die Schliefdung eines Teilfonds mit der Zwangsricknahme aller betreffenden Aktien oder
seine Verschmelzung mit einem anderen Teilfonds der Gesellschaft oder mit einem anderen
Luxemburger OGA, welche aus anderen Griinden als solchen, die mit der Mindestgrofie des
Fondsvermogens oder Anderungen in der wirtschaftlichen oder politischen Situation im
Hinblick auf den entsprechenden Teilfonds begriindet werden, erfolgt, kann nur nach vorheri-
ger Billigung durch die Generalversammlung der Aktieninhaber dieses Teilfonds erfolgen,
indem diese Generalversammlung den Beschluf? faldt, dal’ der Teilfonds aufgel6st oder ver-
schmolzen wird, vorausgesetzt, dald eine solche Generalversammlung ordnungsgemald
einberufen und abgehalten wird, ohne dal3 diese Generalversammlung einem Quorum
unterliegt; diese Generalversammlung kann mit einer Mehrheit von 50 % der anwesenden
oder vertretenen Aktien entscheiden.

Eine Verschmelzung, welche vom Verwaltungsrat in der vorbeschriebenen Form beschlossen
oder durch die Aktieninhaber des entsprechenden Teilfonds gebilligt wurde, wird die
Aktieninhaber des entsprechenden Teilfonds innerhalb einer Frist von 30 Tagen nach
vorheriger Mitteilung, wahrend welcher Frist die Aktieninhaber ihre Aktien ohne
Rucknahmekosten zuriickgeben kénnen, binden. Die Gesellschaft wird die Aktieninhaber von
Inhaberaktien, sofern solche ausgegeben wurden, durch Verdffentlichung einer Mitteilung in
Tageszeitungen entsprechend dem Beschlul3 des Verwaltungsrat benachrichtigen, es sei denn,
dai’d alle Aktieninhaber unter ihren Adressen der Gesellschaft bekannt sind.

Samtliche Betrége, welche von den Aktieninhabern bei Auflésung des Teilfonds nicht
eingefordert wurden, werden bei der Depotbank fir eine Frist von bis zu 6 Monaten ab
Abschluf der Liquidation hinterlegt. Nach dieser Frist werden die Betrage bei der Caisse de
Consignations hinterlegt. Sofern Betrége nicht innerhalb dieser Frist abgerufen werden,
verfallen diese Betrége

Nach der Auflésung der Gesdllschaft wird deren Liquidation durch einen oder mehrere
Liquidatoren ausgefuhrt, welche natirliche oder juristische Personen sein kdnnen und von
der Generalversammlung der Aktieninhaber, welche Uber die Auflésung beschlief¥t, bestimmt
werden; die Generaversammlung der Aktieninhaber wird auch die Befugnisse und die
Vergutung der Liquidatoren festlegen.

Der netto erzielte Liquidationsertrag jedes Teilfonds wird von den Liquidatoren an die an
diesem Teilfonds beteiligten Aktieninhaber im Verhadltnis zu ihrem Aktienbesitz ausgekehrt.

Betrage, welche von den Aktieninhabern zum Abschlul® der Liquidation nicht eingefordert
werden, werden auf einem Anderkonto bel der ,,Caisse de Consignations® hinterlegt. Die
Betrage, welche aus diesem Konto innerhalb der festgel egten Frist nicht eingefordert werden,
verfallen gemald den anwendbaren Bestimmungen des Luxemburger Rechts.

Wenn das Kapital unter 2/3 des Minimalkapitals von EUR 1.250.000,00 fallt, ist der
Verwaltungsrat gesetzlich verpflichtet, der Generalversammlung der Aktieninhaber einen
Beschluf? Uber die Auflésung der Gesellschaft zu unterbreiten. Diese Generalversammlung
unterliegt keinem Quorum und der Beschlul3, die Gesellschaft abzuwickeln, kann durch
einfache Mehrheit der anwesenden oder vertretenen Aktien gefalét werden.

Wenn das Kapital unter 1/4 des Minimalkapitals fallt, ist der Verwaltungsrat gesetzlich
verpflichtet, der Generalversammlung der Aktieninhaber einen Beschlul? Uber die Auflésung
der Gesellschaft zu unterbreiten. Diese Generalversammlung erfordert kein Quorum und der
Beschlulf3, die Gesellschaft abzuwickeln kann mit 1/4 der anwesenden und vertretenen Aktien
gefaldt werden.
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Begleitvertréage

Die folgenden Vertrége, welche nicht Vertrége im Rahmen der laufenden Geschéftsfihrung
sind, wurden abgeschl ossen:

a) eine Vereinbarung Uber die Ernennung von C-QUADRAT Kapitalanlage AG, Wien zum
Investment Advisor;

b) eine Vereinbarung zur Ernennung von Privatinvest Bank AG, Salzburg zum Investment
Manager;

c) eine Vereinbarung zur Ernennung von KBL EUROPEAN PRIVATE BANKERS SA.
durch die Gesellschaft zur Depotbank der Gesellschaft;

d) eine Vereinbarung Uber die Ernennung von KREDIETRUST Luxembourg S.A. durch die
Gesellschaft zur Domiziliar-, Register- und Transferstelle;

Samtliche vorerwahnten Vertrage kénnen, durch tbereinstimmende Erklarung der beteiligten
Vertragsparteien, welche auf Seiten der Gesellschaft durch deren Verwaltungsrat abzugeben
sind, gedndert werden.

Unterlagen zur Einsicht

Ausfertigung der Satzung sowie der jingsten Berichte der Gesellschaft konnen an dem Sitz
der Gesellschaft erhalten werden, wo auch die vorerwahnten Begleitvertrage zur Einsicht
aufliegen. Alle Finanzberichte kdnnen auch bei der Verkaufsstelle erhalten werden.

Der giltige Aktienwert sowie Ausgabe- und Riicknahmepreise sind am Sitz der Gesellschaft
und bel den Verkaufsstellen erhaltlich.
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ORIGINAL

ZEICHNUNGSSCHEIN
VALORINVEST

SICAV
I nvestmentgesellschaft mit wechselndem Grundkapital
11, rueAldringen, L uxembourg

Handelsregister L uxemburg Nr. B 53.010

ZEICHNUNG

Name: Vorname:

Adresse

bestétigt

(] den vorliegenden Verkauf sprospekt

"1 den letzten Rechenschaftsbericht

[ den Halbjahresbericht

[ Durchschrift des Zeichnungsscheines

des VALORINVEST erhaten und zur Kenntnis genommen zu haben und zei chnet:
____Anzahl Aktien desVALORINVEST - MARKTNEUTRAL Teilfonds

Akzeptiert und unterzeichnet:

Datum: Unterschrift :

Die Aktien der Gesellschaft werden weder dazu angeboten, noch wird die Gesellschaft dazu
verwaltet oder dazu bestimmt als Instrument fir einen haufigen Handel zu dienen, welcher
zum Zweck hat die kurzfristigen Schwankungen in den Wertpapiermarkten auszunitzen.
Diese Handelsaktivitét, haufig ,Market Timing* genannt, kann zu effektivem oder poten-
ziellem Schaden der Aktionédre fihren. Dementsprechend kann die Gesellschaft jegliche
Zeichnung oder jeglichen Umtausch von Aktien zurtickweisen, wenn Grund zur Annahme
besteht, dass damit der Versuch einer ,Market Timing“-Aktivitdt mit den Mitteln der
Gesellschaft verbunden ist.

DURCHSCHRIFT



ZEICHNUNGSSCHEIN
VALORINVEST

SICAV
I nvestmentgesellschaft mit wechselndem Grundkapital
11, rueAldringen, Luxembourg

Handelsregister Luxemburg Nr. B 53.010

ZEICHNUNG

Name: Vorname:

Adresse

bestétigt

] den vorliegenden Verkaufsprospekt

"1 den letzten Rechenschaftsbericht

"1 den Halbjahresbericht

] Durchschrift des Zeichnungsscheines
desVALORINVEST erhaten und zur Kenntnis genommen zu haben und zeichnet :
_____Anzahl Aktien desVALORINVEST - MARKTNEUTRAL Teilfonds

Akzeptiert und unterzeichnet :

Datum: Unterschrift :

Die Aktien der Gesellschaft werden weder dazu angeboten, noch wird die Gesellschaft dazu
verwaltet oder dazu bestimmt als Instrument fir einen haufigen Handel zu dienen, welcher
zum Zweck hat die kurzfristigen Schwankungen in den Wertpapiermarkten auszunitzen.
Diese Handelsaktivitédt, haufig ,Market Timing* genannt, kann zu effektivem oder poten-
ziellem Schaden der Aktiondre fuhren. Dementsprechend kann die Gesellschaft jegliche
Zeichnung oder jeglichen Umtausch von Aktien zuriickweisen, wenn Grund zur Annahme
besteht, dass damit der Versuch einer ,Market Timing*-Aktivitét mit den Mitteln der

Gesellschaft verbunden ist.



RISIKOHINWEIS ,, INVESTMENTFONDS*
Wir verweisen Sie ebenfals auf den,, HINWEIS" auf den Seiten 7-8 des Verkaufsprospektes

Sehr geehrte Kundin, sehr geehrter Kunde!

Be der Geldanlage in Wertpapieren stehen den vielen Vorteilen und Gewinnchancen auch
manche Risken gegeniber. Allgemein gilt das Prinzip : Je hoher die Gewinnchancen umso
groRker sind die Risiken. Als Kunde haben Sie die Wahl, welche Gewinnchancen bel welchem
Risko Sie wahrnehmen wollen. Unsere Aufgabe ist es, Sie ausfihrlich, vollstandig, zeitnah,
verstandlich und sorgféltig tber Chancen und Uber Risiken zu informieren.

Allgemeines

Investmentfonds investieren die Gelder der Anteilinhaber nach dem Prinzip der Risikostreuung.
Die drei Haupttypen sind Anlethefonds, Aktienfonds sowie gemischte Fonds, die sowohl in
Anleihen as auch in Aktien oder auch Futuresfonds investieren. Fonds kdnnen in inlandische
und/oder aud andische Werte investieren.

Der Ertrag

Der Ertrag von Investmentfonds setzt sich aus den jahrlichen Ausschittungen und der
Entwicklung des errechneten Wertes des Tellfonds zusammen und kann im vorhinein nicht
festgelegt werden. Die Wertentwicklung ist von der in den Fonds- und Teilfondsbestimmungen
festgelegten  Anlagepolitik  sowie von der  Marktentwicklung der  einzelnen
Vermogensbestandteile der Teilfonds abhangig.

DasKurs-/Bewertungsrisko

Fondsanteile kdnnen normalerwei se jederzeit zum Ricknahmepreis zuriickgegeben werden. Bei
aulBergewohnlichen Umstanden kann die Ricknahme bis zum Verkauf von Vermégenswerten des
Fonds und Eingang des Verwertungserl 6ses voribergehend ausgesetzt werden.

Uber allfalige Spesen bzw. den Tag der Durchfiihrung Ihrer Kauf- oder Verkaufsorder informiert
Se lhr Kundenbetreuer. Die Laufzeit der Tellfonds richtet sich nach den Fonds- und
Teilfondsbestimmungen und ist in der Regel unbegrenzt.

Das Risko bel einer Fondsveranlagung hangt - wie bereits unter Ertrag ausgefihrt - von der
Anlagepolitik und der Marktentwicklung ab. Ein Totalverlust ist nicht auszuschlief3en. Trotz der
normalerweise jederzeitigen Rickgabemdglichkeit sind Investmentfonds Anlageprodukte, die
Typischerweise nur Uber einen l&ngeren Anlagezeitraum (mindestens 3 Jahre, ausgenommen
sogenannte Gel dmarktfonds) wirtschaftlich sinnvoll sind.
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