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MESSAGE DESTINE AUX INVESTISSEURS POTENTIELS

Tous les investissements impliquent des risques

Les investisseurs doivent envisager un placement dans la
SICAV uniquement s’ils comprennent les risques impli-
qués, qui incluent notamment le risque de perte de la to-
talité du capital investi.

Les investissements dans la SICAV sont soumis aux
risques habituellement associés aux investissements et,
dans certains cas, peuvent étre affectés par des dévelop-
pements politiques et/ou, localement, par I'évolution de
la 1égislation, de la fiscalité, des contrdles des changes et
des taux de change.

Les investisseurs potentiels doivent lire et prendre en
compte les facteurs de risque de la Section «Systémes de
gestion des risques et facteurs de risque» avant d’investir
dans la SICAV et s’informer au sujet des éventuelles con-
séquences fiscales, des exigences légales et restrictions de
change ou exigences de controdle des changes auxquelles
ils pourraient étre soumis en vertu de la législation du
pays dont ils sont ressortissants, résidents ou encore ou
ils sont domiciliés et qui pourraient étre pertinentes pour
la souscription, la détention, la conversion, le rachat ou la
cession des Actions. D’autres considérations fiscales sont
exposées a la Section «Fiscalité».

Qui peut investir dans les Fonds

La distribution du Prospectus, I'offre de Classes d’Actions
alavente ou l'investissement dans ces Classes d’Actions
sont légaux uniquement dans les pays ou la vente pu-
blique des Classes d’Actions est autorisée ou n’est pas in-
terdite par la législation ou la réglementation locale. Ni le
Prospectus ni aucun autre document relatif a la SICAV ne
constitue une offre ou une sollicitation dans une quel-
conque juridiction, ou a I'égard d'un quelconque investis-
seur, lorsque cela n'est pas 1également autorisé ou lors-
que la personne faisant I'offre ou la sollicitation n'est pas
habilitée a le faire.

Ni les Classes d’Actions, ni la SICAV ne sont enregistrées
aupres de la SEC ou de toute autre entité américaine, fé-
dérale ou autre. Par conséquent, a moins que la Société de
gestion ne soit convaincue que cela ne constituerait pas
une violation des lois américaines sur les valeurs mobi-
lieres (comme cela peut étre le cas pour certains place-
ments privés aupres d'investisseurs qualifiés), les Classes
d'Actions ne sont pas vendues aux Etats-Unis et ne sont
pas accessibles aux personnes américaines ou pour leur
bénéfice.

Les Classes d'Actions ne sont pas non plus accessibles a
certains autres investisseurs, en raison de leur pays de ré-
sidence ou de domicile, de leur nationalité ou d'autres cri-
teres. Pour en savoir plus sur d’autres restrictions a la dé-
tention d’actions, veuillez nous contacter.

Prospectus et autres documents de la SICAV

Le présent Prospectus n'est valable que s'il est accompa-
gné du dernier DIC(I), des derniers Statuts, du dernier
rapport annuel, ainsi que du dernier rapport semestriel si
celui-ci a été publié apres le dernier rapport annuel. Ces
documents seront réputés faire partie du présent
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Prospectus. La derniére version du DIC(I) sera remise aux
investisseurs potentiels en temps utile préalablement a
leur demande de souscription d’Actions. Selon les exi-
gences légales et réglementaires en vigueur (dont, notam-
ment, la MiFID) dans les pays de distribution, des infor-
mations complémentaires relatives a la SICAV, aux Fonds
et aux Actions peuvent étre mises a la disposition des in-
vestisseurs sous la responsabilité d’intermédiaires/distri-
buteurs locaux.

Le présent Prospectus a été préparé uniquement a l'inten-
tion des investisseurs et est mis a leur disposition dans le
but d'évaluer un investissement dans les Actions. Il ne
constitue pas une offre ni une sollicitation de souscription
d'Actions par quiconque dans toute juridiction dans la-
quelle une telle offre ou sollicitation est illégale ou dans
laquelle la personne qui fait cette offre ou cette sollicita-
tion n’est pas habilitée a le faire, ni a quiconque pour qui
il est illégal de faire une telle offre ou sollicitation. Il in-
combe par conséquent a toute personne en possession du
présent Prospectus et a toute personne souhaitant faire
une demande de souscription d'Actions conformément au
présent Prospectus de s'informer et de respecter toutes
les lois et réglementations applicables de toute juridiction
concernée. D'autres considérations relatives aux restric-
tions de vente sont exposées ci-dessous.

Toutes les communications faites dans le présent Pros-
pectus sont basées sur la législation et la pratique régle-
mentaire actuellement en vigueur au Grand-Duché de
Luxembourg et sont sujettes aux changements de cette 1é-
gislation et de cette pratique réglementaire. Pour lever
toute ambiguité, I'autorisation et la qualification de la SI-
CAV en tant qu'OPCVM n'impliquent aucune appréciation
positive par la CSSF ou toute autre autorité luxembour-
geoise du contenu du présent Prospectus ou des porte-
feuilles d'actifs détenus par les Fonds. Toute déclaration
contraire est non autorisée et illégale.

Nous invitons les investisseurs potentiels ayant le
moindre doute quant au contenu du présent Prospectus a
consulter leur banque, courtier, conseiller fiscal ou juri-
dique, comptable ou autre conseiller financier profession-
nel.

Le présent Prospectus a été préparé en anglais mais peut
étre traduit dans d’autres langues. En cas d'incohérence
entre la version anglaise du Prospectus et une version
dans une autre langue, la version anglaise du Prospectus
prévaudra, sauf disposition contraire de la 1égislation de
toute juridiction dans laquelle les Actions sont vendues.
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DESCRIPTION DE LA SICAV

La SICAV

La SICAV est une société d’'investissement a capital va-
riable («SICAV») constituée conformément aux disposi-
tions de la Partie I de la Loi de 2010.

La SICAV a été constitué sous forme de société anonyme
le 20 septembre 1991 pour une durée indéterminée. Les
statuts de la SICAV ont été déposés au Registre de Com-
merce et des Sociétés («RCS») du Luxembourg sous le nu-
méro B 38034 et une mention de leur dépdt au RCS a été
publiée au RESA.
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Les Fonds

La SICAV a une structure a compartiments et comprend
par conséquent au moins un Fonds. Chaque Fonds repré-
sente un portefeuille contenant différents actifs et passifs
et est considéré comme une entité distincte vis-a-vis des
Actionnaires et des tiers. Les droits des Actionnaires et
des créanciers concernant un Fonds ou découlant de la
création, de I'exploitation ou de la liquidation d’'un Fonds
sont limités aux actifs du Fonds en question. En aucun cas
les actifs d'un Fonds ne pourront étre utilisés pour acquit-
ter les passifs d'un autre Fonds.

7
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SYSTEMES DE GESTION DES RISQUES ET FACTEURS DE RISQUES

Fonction permanente de gestion des risques

La Société de gestion a mis en place et maintient une fonc-
tion permanente de gestion des risques, hiérarchique-
ment et fonctionnellement indépendante des unités d’ex-
ploitation.

La fonction permanente de gestion des risques est char-
gée de:

e  Définir et soumettre a I'approbation du Conseil d'ad-
ministration le profil de risque résultant d'un proces-
sus d'identification des risques qui prend en compte
tous les risques susceptibles d'étre significatifs pour
la SICAV;

e  Mettre en ceuvre la politique et les procédures de
gestion des risques;

e Veiller au respect du systeme de limites de risques de
la SICAV concernant le risque global et le risque de
contrepartie conformément aux articles 46, 47 et 48
du Reglement CSSF n° 10-4;

e Conseiller le Conseil d'administration en ce qui con-
cerne l'identification du profil de risque de la SI-
CAV/du Fonds;

e  Fournir des rapports réguliers au Conseil d'adminis-
tration et, lorsqu'elle existe, a la fonction de surveil-
lance, sur:

- Lacohérence entre les niveaux actuels de risque
encourus par la SICAV et son profil de risque,

- Laconformité de la SICAV avec les systemes de li-
mitation des risques pertinents,

- L'adéquation et I'efficacité du processus de ges-
tion des risques, en indiquant notamment si des
mesures correctives appropriées ont été prises en
cas de défaillances;

e Fournir des rapports réguliers aux dirigeants sur le ni-
veau actuel de risque encouru par la SICAV et sur tout
dépassement réel ou prévisible de ses limites, afin de
s'assurer que des mesures rapides et appropriées peu-
vent étre prises;

e Examiner et soutenir, le cas échéant, les dispositions
et procédures pour I'évaluation des instruments déri-
vés de gré a gré telles que visées a l'Article 49 du Re-
glement CSSF n° 10-4.

La fonction permanente de gestion des risques dispose de
l'autorité nécessaire et de 1'acces a toutes les informations
pertinentes nécessaires a l'accomplissement des taches
décrites ci-dessus.

Politique de gestion du risque

La Société de gestion a mis en place une politique de ges-
tion du risque lui permettant d’évaluer 1'exposition des
Fonds aux risques de marché, de liquidité et de contre-
partie, ainsi qu'a tous les autres risques, y compris les
risques d’exploitation et de durabilité, qui sont impor-
tants pour chacun des Fonds.

Sur demande des Actionnaires, la Société de gestion peut
fournir des informations supplémentaires sur la politique
de gestion du risque.

9 SUR 284
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Approches de controdle du risque

Il existe trois approches principales de mesure du risque :
I'approche par les engagements et les deux formes de va-
leur a risque (VaR), la VaR absolue et la VaR relative. Ces
approches sont décrites ci-dessous et I'approche utilisée
par chaque Fonds est identifiée dans la section «Descrip-
tion des Fonds». La Société de gestion choisit I'approche
qu'un Fonds utilisera en fonction de sa politique et de sa
stratégie d'investissement, de son profil de risque et des
exigences de la circulaire CSSF 11/512 (telle que modi-
fiée), des Orientations 10-788 de 'AEMF et d'autres lois
et réglementations applicables.

Les investisseurs doivent lire la section «Description des
risques» avant d’investir dans 'un des Fonds.

Tous les investissements comportent des risques et les
risques liés a I'investissement dans un Fonds peuvent va-
rier en fonction de sa politique et de ses stratégies
d'investissement.

La section «Description des risques» ci-dessous corres-
pond aux facteurs de risque énumérés a la section «Profil
de risque» de la Description des Fonds, a laquelle vous
pouvez vous référer pour des détails sur les principaux
risques applicables a chaque Fonds. Chacun de ces
risques peut conduire un Fonds a perdre de l'argent, a ré-
aliser des performances inférieures a celles d'investisse-
ments similaires, a connaitre une forte volatilité (fluctua-
tions de la valeur nette d’'inventaire) ou a ne pas atteindre
son objectif sur une période donnée.

La présente section ne prétend pas fournir une explica-
tion complete de tous les risques liés a un investissement
dans tout Fonds ou Classe d'Actions, et il est possible que
d’autres risques deviennent pertinents a un moment
donné.
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Valeur a risque ab- Le Fonds cherche a estimer la perte potentielle maximale due au risque de marché qu'il pourrait subir au
solue cours d'un mois (20 jours de bourse) dans des conditions de marché normales. L'estimation suppose que, dans

(VaR absolue)

99% des cas, le plus mauvais résultat du Fonds n'est pas inférieur a une baisse de 20% de la VNI.

Valeur arisque re- Elle est identique a la VaR absolue, sauf que I'estimation du plus mauvais résultat est une estimation de
lative I'ampleur de la sous-performance du Fonds par rapport a un indice de référence donné. La VaR du Fonds ne

(VaR relative)

peut pas dépasser 200% de la VaR de I'indice de référence.

Engagement

Le Fonds calcule son exposition globale en tenant compte de la valeur de marché d'une position équivalente

dans I'actif sous-jacent ou de la valeur notionnelle du dérivé, selon le cas, en tenant compte des effets de
toutes les positions de couverture ou de compensation. Certains types de transactions sans risque, de transac-
tions sans effet de levier et de swaps sans effet de levier ne sont par conséquent pas inclus dans le calcul. Un
Fonds utilisant cette approche doit s'assurer que son exposition globale au marché ne dépasse pas 100% du

total de ses actifs.

Effet de levier

Tout Fonds qui utilise une approche par la VaR doit calcu-
ler I'effet de levier attendu et maximal créé par |'utilisa-
tion d'instruments dérivés totale et par tout instrument
ou technique utilisé a des fins de gestion efficace du por-
tefeuille. L'effet de levier est calculé comme la «somme
des notionnels» (I'exposition de tous les produits dérivés,
sans considérer que les positions opposées s'annulent).
Etant donné que ce calcul ne tient pas compte de la sensi-
bilité aux mouvements du marché ni du fait qu'un instru-
ment dérivé augmente ou diminue le risque global d'un
Fonds, il peut ne pas étre représentatif du niveau réel de
risque d'investissement d'un Fonds.

Les calculs de l'effet de levier, le cas échéant, sont indi-
qués dans la «Description des Fonds». L'effet de levier at-
tendu d'un Fonds est une indication générale et non une
limite réglementaire; 1'effet de levier réel peut parfois dé-
passer le niveau escompté. Toutefois, l'utilisation d'ins-
truments dérivés par un Fonds restera compatible avec
son objectif d'investissement, ses politiques d'investisse-
ment et son profil de risque, et respectera sa limite de
VaR.

De plus amples informations sur le processus de gestion
des risques de la SICAV (y compris les limites quantita-
tives, la maniere dont ces limites sont calculées et les ni-
veaux récents de risques et de rendements pour divers
instruments) sont disponibles sur demande au siege so-
cial de la Société de gestion.

Risques d’investissement

Risque de concentration

Risque de pertes di a la diversification limitée des inves-
tissements réalisés. La diversification peut étre recher-
chée en termes de géographie (zone économique, pays,
région, etc.), devise ou secteur. Le risque de concentration
concerne également des positions importantes sur un
seul émetteur par rapport a la base d’actifs d'un Fonds.
Les investissements concentrés sont souvent plus expo-
sés aux facteurs politiques et économiques et peuvent su-
bir une volatilité accrue.

Risque de contrepartie et risque de garantie

e Risque de contrepartie: Le risque de contrepartie
se réfere au risque de perte d'un Fonds découlant du

3
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fait que la contrepartie a une opération conclue par le
Fonds peut manquer a ses obligations contractuelles.
Il n’existe aucune assurance qu'un émetteur ou une
contrepartie ne soit pas sujet a des difficultés de cré-
dit ou autres qui pourraient conduire a un manque-
ment a ses obligations contractuelles et a la perte de
tout ou partie des montants dus au Fonds. Ce risque
peut survenir a tout moment lorsque les actifs d'un
Fonds sont déposés, transformés, engagés, investis
ou autrement exposés via des conventions contrac-
tuelles réelles ou implicites. Par exemple, le risque de
contrepartie peut survenir lorsqu'un Fonds a déposé
des liquidités auprés d’une institution financiere, ou
investit des titres de dette et d’autres instruments a
revenu fixe. La SICAV peut conclure, pour le compte
d'un Fonds, des transactions sur des marchés de gré
a gré, ce qui expose le Fonds au risque de contrepar-
tie. Par exemple, la SICAV peut conclure, pour le
compte du Fonds, des Mises en pension, des contrats
a terme de gré a gré (forwards), des options et des
accords de swap ou d'autres techniques dérivées, qui
exposent le Fonds au risque de contrepartie. En cas
de faillite ou d’insolvabilité d’'une contrepartie, le
Fonds concerné peut subir des retards de liquidation
de la position concernée et d'importantes pertes, y
compris une baisse de la valeur de son investisse-
ment durant la période pendant laquelle la SICAV
cherche a faire valoir ses droits, une incapacité a gé-
nérer des profits sur son investissement durant la-
dite période, ainsi que des commissions et frais en
exercant ses droits.

Il est également possible que les accords et tech-
niques dérivés mentionnés ci-dessus soient résiliés
en raison, par exemple, de la faillite, du controle de
l'illégalité ou de la modification des lois fiscales ou
comptables par rapport a celles en vigueur au mo-
ment de la création du contrat. Dans de telles circons-
tances, les investisseurs pourraient ne pas étre en
mesure de couvrir les pertes éventuelles. Les transac-
tions financiéres dérivées telles que les contrats de
swap conclus par la SICAV pour le compte d'un Fonds
impliquent un risque de crédit qui pourrait entrainer
la perte de la totalité de l'investissement du Fonds,
étant donné que le Fonds peut étre entierement ex-
posé a la solvabilité d'une seule contrepartie agréée,
lorsqu'une telle exposition est couverte par des ga-
ranties.
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¢ Risque de garantie: Méme si des garanties peuvent
étre prises en vue d’atténuer le risque de défaillance
d’une contrepartie, il existe un risque que la garantie
recue, en particulier lorsqu’elle prend la forme de
titres, ne leve pas de fonds suffisants lors de sa réali-
sation pour régler les dettes de la contrepartie. Ce
probleme pourrait étre dii a une évaluation incor-
recte de la garantie, a une faiblesse réguliéere de la va-
lorisation de la garantie, a une évolution des marchés
défavorable a la valeur de la garantie, a une baisse de
la notation de crédit de I'émetteur de la garantie ou a
l'illiquidité du marché sur lequel la garantie est négo-
ciée.
Lorsqu'un Fonds est a son tour tenu de fournir une
garantie a une contrepartie, la valeur de la garantie
établie par le Fonds aupreés de la contrepartie peut
étre supérieure a celle des especes ou des investisse-
ments regus par le Fonds.

Dans l'un et l'autre cas, en cas de retards ou de diffi-
cultés a récupérer les actifs ou garanties en espéces
déposés aupres de contreparties ou a réaliser les ga-
ranties regues de contreparties, il peut étre difficile
pour le Fonds d’honorer les demandes d’achat ou de
rachat ou ses obligations de livraison ou d’achat aux
termes d’autres contrats.

Un Fonds peut réinvestir les garanties en espéces
qu'il recoit, mais il est possible que la valeur du re-
tour des garanties en espeéces réinvesties ne soit pas
suffisante pour couvrir le montant a rembourser a la
contrepartie. Dans ce cas, le Fonds sera tenu de cou-
vrir la perte.

Etant donné que les garanties prennent la forme d’es-
peces ou de certains instruments financiers, le risque
de marché est également pertinent.

Les garanties recues par un Fonds peuvent étre déte-
nues par le Dépositaire ou par un dépositaire tiers.
Dans les deux cas, il existe un risque de perte du fait,
par exemple, de I'insolvabilité ou de la négligence du
Dépositaire ou sous-dépositaire.

Risque de crédit

Risque de perte résultant de 'incapacité d’'un emprunteur
a remplir ses obligations financiéres contractuelles, no-
tamment le paiement en temps voulu des intéréts ou du
principal. En fonction des accords contractuels, différents
événements de crédit peuvent entrainer une situation de
défaut, notamment: la faillite, I'insolvabilité, une restruc-
turation/liquidation ordonnée par un tribunal, un rééche-
lonnement des dettes ou le non-paiement des créances
exigibles. La valeur des actifs ou contrats dérivés peut
étre particulierement sensible a la qualité de crédit per-
cue de I'entité de référence ou de I'émetteur. Des événe-
ments de crédit peuvent avoir des répercussions néga-
tives sur la valeur des investissements car le montant, la
nature et le délai de recouvrement peuvent étre incer-
tains.

¢ Risque de notation de crédit. Risque qu'une agence
de notation du crédit puisse dégrader la note du cré-
dit d’'un émetteur. Les restrictions d’investissement
peuvent reposer sur des seuils de notation de crédit
et ainsi avoir un impact sur la sélection des titres et
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'allocation des actifs. Les Gestionnaires d’investisse-
ment peuvent étre contraints de vendre des titres a
un moment ou prix défavorable. Les agences de nota-
tion de crédit peuvent ne pas correctement évaluer la
solvabilité des émetteurs;

¢ Risque lié aux titres de créance en situation de
difficulté et de défaut. Les obligations des émet-
teurs en difficulté sont souvent définies comme (i)
ayant une notation a long terme tres spéculative de la
part des agences de notation ou (ii) celles dont les
émetteurs ont engagé une procédure de faillite ou
risquent de le faire. Dans certains cas, le recouvre-
ment des investissements dans des titres de créance
en situation de difficulté ou de défaut est soumis a
des incertitudes relatives aux décisions des tribunaux
et aux restructurations des entreprises, entre autres
éléments. Les sociétés ayant émis le titre de créance
en défaut de paiement peuvent également étre liqui-
dées. Dans ce contexte, le fonds peut recevoir, au
cours d’'une certaine période, des produits issus de la
liquidation. Les montants recus sont susceptibles de
faire I'objet d'un traitement fiscal déterminé au cas
par cas. Les imp0ts peuvent étre récupérés par les
autorités indépendamment du produit payé au fonds.
L’évaluation des titres en situation de difficulté et de
défaut peut étre plus difficile que celle d’autres titres
mieux notés du fait d'un manque de liquidité. Le
Fonds peut encourir des frais de justice en tentant de
recouvrer le principal ou les intéréts. Un investisse-
ment dans ce type de titres peut entrainer des moins-
values non réalisées et/ou des pertes pouvant affec-
ter négativement la valeur nette d’inventaire du
Fonds;

¢ Risque lié aux investissements a haut rendement.
Les titres de créance a haut rendement (également
appelés HY, «non-investment grade» ou spéculatifs)
se définissent comme des titres de créance dégageant
généralement un rendement élevé, accompagnés
d’une faible notation de crédit et d'un risque élevé
d’événement de crédit. Les obligations a haut rende-
ment sont souvent plus volatiles, moins liquides et
plus enclines a subir des difficultés financieres que
les autres obligations mieux notées. L’évaluation des
titres a haut rendement peut étre plus difficile que
celle d’autres titres mieux notés du fait d'un manque
de liquidité. Un investissement dans ce type de titres
peut entrainer des moins-values non réalisées et/ou
des pertes pouvant affecter négativement la valeur
nette d’inventaire du Fonds;

Risque de cybersécurité

Compte tenu de la dépendance accrue a l'égard de la tech-
nologie pour la conduite des affaires, la SICAV et ses pres-
tataires de services tiers (y compris les conseillers, les dé-
positaires, les distributeurs, les administrateurs, les
agents de transfert et les comptables) peuvent étre con-
frontés au risque de cyber-attaques concernant, sans s'y
limiter, la confidentialité, I'intégrité ou la disponibilité des
informations, des données ou des systémes d'information.
Les émetteurs de titres dans lesquels un Fonds investit
peuvent étre confrontés a des risques similaires, ce qui
pourrait avoir des incidences négatives importantes pour
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le Fonds. Les cyber-attaques peuvent résulter d'événe-
ments délibérés ou non.

Les défaillances et les atteintes a la cybersécurité peuvent
entrainer des perturbations et avoir un impact sur les
opérations de la SICAV, ce qui pourrait entrainer des
pertes financiéres. Ces conséquences peuvent consister
en l'incapacité d'un Fonds a mener ses opérations, y com-
pris le calcul et la publication de sa Valeur nette d'inven-
taire, la divulgation d'informations confidentielles, des
transactions ou des ordres erronés, des violations de la 1é-
gislation applicable en matiére de protection de la vie pri-
vée et d'autres lois, des amendes réglementaires, des pé-
nalités, des atteintes a la réputation, des remboursements
et d'autres cofits.

Les cyber-attaques peuvent rendre les registres d'un
Fonds inaccessibles, inexacts ou incomplets. Un Fonds
peut étre exposé a des colits substantiels pour résoudre
ou prévenir des événements liés a la cybersécurité.

Risque de marché

Risque de perte dii aux mouvements des prix du marché
financier et aux évolutions des facteurs qui ont une in-
fluence sur ces mouvements.

Le risque de marché est décrit plus précisément en fonc-
tion des grandes classes d’actifs ou caractéristiques du
marché. Les récessions ou les ralentissements écono-
miques ont un impact sur les marchés financiers et peu-
vent diminuer la valeur des investissements.

e Risque lié aux matieres premiéres. Risque dii aux
variations potentielles des valeurs des matiéres pre-
mieres, qui incluent notamment les produits agri-
coles, les métaux et les produits énergétiques. La va-
leur des Fonds peut étre indirectement impactée par
les fluctuations des cours des matiéres premiéres;

¢ Risque de change. Risque qui découle des fluctua-
tions potentielles des taux de change. Il s’agit du
risque relatif a la détention d’actifs libellés dans des
devises différentes de la devise de base d’'un Fonds.
Ce risque peut évoluer en fonction des variations des
taux de change entre la devise de base et les autres
devises ou des évolutions réglementaires liées au
contrdle des changes. Il faut des lors s’attendre a ce
que les risques de change ne puissent pas toujours
étre couverts et la volatilité des taux de change aux-
quels le Fonds est exposé peut affecter la valeur nette
d’inventaire du Fonds;

e Risque inhérent aux marchés émergents. Les mar-
chés émergents sont souvent moins réglementés et
moins transparents que les marchés développés. Ils
sont souvent caractérisés par des systemes mé-
diocres de gouvernance d’entreprise, des distribu-
tions anormales de rendements et une exposition
plus élevée aux manipulations de marché. Les inves-
tisseurs doivent étre conscients que la situation poli-
tique et économique de certains pays émergents peut
exposer les investissements a des risques supérieurs
a ceux des marchés développés. Les informations
comptables et financieres sur les sociétés dans les-
quelles les Fonds investissent risquent d’étre plus
sommaires et moins fiables. Le risque de fraude est
habituellement plus élevé dans les pays émergents
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que dans les pays développés. Les sociétés dans les-
quelles des fraudes sont découvertes peuvent subir
de fortes variations des cours et/ou une suspension
de la cote. Le risque que les réviseurs d’entreprises
ne parviennent pas a identifier les erreurs ou fraudes
comptables est généralement plus élevé dans les pays
émergents que dans les pays développés. L’environ-
nement juridique et les lois qui régissent la propriété
des valeurs mobilieres dans les pays émergents peu-
vent manquer de précision et ne pas fournir le méme
niveau de garantie que les lois des pays développés.
Des cas de titres falsifiés ou frauduleux ont déja été
révélés par le passé. Les risques inhérents aux mar-
chés émergents incluent divers risques définis tout
au long de ce chapitre, comme le risque de restriction
sur le rapatriement de capitaux, de contrepartie, de
change, de taux d’intérét, de crédit, lié aux Actions, de
liquidité, politique, de fraude, d’audit, de volatilité,
d’illiquidité et de restriction sur les investissements
étrangers, entre autres. Le choix des fournisseurs
dans certains pays peut étre trés limité et méme les
prestataires les plus qualifiés peuvent ne pas offrir
des garanties comparables a celles proposées par les
établissements financiers et sociétés de courtage qui
operent dans les pays développés;

Risque lié aux Actions. Ce risque, qui découle des
variations potentielles de niveau et de volatilité des
cours des actions inclut, entre autres risques, la pos-
sibilité de perte de capital et la suspension de reve-
nus (dividendes) pour les actions qui versent des di-
videndes.

Le risque fondamental associé aux portefeuilles d’ac-
tions est le risque que la valeur des investissements
qu’il détient diminue.

La valeur des actions peut fluctuer en raison des acti-
vités d'une société particuliére ou des conditions gé-
nérales et/ou économiques des marchés.

Les détenteurs d’Actions font souvent face a plus de
risques que d’autres créanciers dans la structure du
capital d’'une entité.

L’investissement dans des actions peut offrir un ren-
dement supérieur a d’autres types d’'investissement.
Toutefois, les risques associés aux investissements en
actions peuvent également étre plus grands, car la
performance des actions dépend de facteurs difficile-
ment prévisibles. Parmi ces facteurs, citons la possi-
bilité de replis soudains ou prolongés des marchés et
les risques relatifs aux sociétés elles-mémes.

Le risque d’introduction en Bourse s’applique égale-
ment lorsque les sociétés sont cotées en Bourse pour
la premieére fois. Les titres nouvellement introduits
en Bourse ne disposent pas d’historique de négocia-
tion et les informations disponibles sur la société
peuvent étre limitées. Ainsi, le cours des titres ven-
dus dans le cadre d’une introduction en Bourse peut
étre extrémement volatil. La SICAV est susceptible de
ne pas recevoir le montant souscrit prévu, ce qui peut
affecter sa performance. Ces investissements peuvent
engendrer des frais de transaction importants;

Risque de taux d’'intérét. Risque dii a la volatilité et
aux variations potentielles des rendements. La valeur
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des investissements en obligations et autres titres de
créance ou instruments dérivés peut étre fortement
revalorisée ou dévalorisée en fonction de la variation
des taux d’intérét. En général, la valeur des instru-
ments a taux fixe augmente lorsque les taux d’intérét
chutent, et vice versa. Dans certains cas, les paie-
ments anticipés (c.-a-d. le remboursement anticipé
non programmé du principal) peuvent introduire un
risque de réinvestissement car le produit peut étre
réinvesti a des taux de rendement plus faibles et
nuire a la performance des Fonds;

e Risque d’effet de levier. L’effet de levier peut aug-
menter la volatilité de la valeur nette d’inventaire du
Fonds et peut amplifier les pertes qui sont suscep-
tibles de devenir significatives et pourraient entrai-
ner une perte totale de valeur nette d’inventaire dans
des conditions de marché extrémes. L'utilisation in-
tensive d’'instruments financiers dérivés peut con-
duire a un effet de levier considérable;

e Risque immobilier. Risque di a la volatilité et aux
variations potentielles des valeurs immobiliéeres. Les
valeurs immobilieres sont influencées par un certain
nombre de facteurs, notamment, mais sans s’y limi-
ter, les variations des conditions économiques locales
et générales, les variations de I'offre et de la demande
de biens en concurrence dans une zone donnée, les
évolutions des réglementations gouvernementales
(comme le controle de la location), les variations du
taux de la taxe fonciere et les variations des taux d’in-
térét. Les conditions du marché immobilier peuvent
avoir une influence indirecte sur la valeur d'un
Fonds;

e Risque de volatilité. Risque d’incertitude lié aux va-
riations de prix. Généralement, plus la volatilité d'un
actif ou d’'un instrument est élevée, plus le risque I'est
aussi. Les prix des valeurs mobiliéres dans lesquels
les Fonds investissent peuvent varier fortement sur
de courtes périodes.
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actifs peut étre due a I'absence d’'un marché diiment
établi pour I'actif en question ou a 'absence de de-
mande pour cet actif. Une position importante sur
n’'importe quelle catégorie de titres d'un seul émet-
teur peut causer des problemes de liquidité. Le
risque d’illiquidité peut exister en raison de la nature
relativement sous-développée des marchés finan-
ciers dans certains pays. Il est possible que les Ges-
tionnaires d’investissement ne soient pas en mesure
de vendre les actifs a un prix ou moment favorable en
raison d’une illiquidité;

e Risque de restriction a I'investissement. Risque
trouvant sa source dans les contrdles gouvernemen-
taux de capitaux ou des restrictions décidées par
I'’Etat pouvant avoir un impact négatif sur le calen-
drier et le volume de capital a céder. Dans certains
cas, il est possible que les Fonds ne puissent pas reti-
rer des investissements réalisés dans certains pays.
Les gouvernements peuvent modifier les restrictions
sur la propriété étrangére des actifs locaux, notam-
ment, mais sans s’y limiter, les restrictions sur les
secteurs, sur les quotas d’échanges totaux et indivi-
duels, sur le pourcentage de controle et sur le type
d’Actions disponibles aux étrangers. Il est possible
que les Fonds ne soient pas en mesure de mettre en
ceuvre leurs stratégies en raison de restrictions;

e Risque lié a des titres soumis a restriction. Dans
certaines juridictions et en présence de circonstances
particulieres, certains titres peuvent étre soumis a
des restrictions temporaires qui peuvent limiter la
capacité du Fonds a les revendre. En conséquence de
ces restrictions de marché, le Fonds peut souffrir
d’une liquidité restreinte. Par exemple, le Réglement
144 de la Loi de 1933 prévoit les conditions de re-
vente des titres soumis a restriction, parmi lesquelles
la qualité d’acheteur institutionnel qualifié de I'ac-
quéreur.

Risques liés aux techniques

Risque lié aux instruments financiers dérivés. Les
instruments dérivés sont des contrats dont le prix ou
la valeur dépend de la valeur d’un(e) ou plusieurs
donnée(s) ou actif(s) sous-jacent(es), tel que défini
dans les contrats sur mesure ou standardisés. Ces ac-
tifs ou données peuvent inclure, sans s’y limiter, des
titres, des indices, les prix des matiéres premieres et
des produits a revenu fixe, les taux de change d’'une
paire de devises, les taux d’intérét, les conditions cli-
matiques et, le cas échéant, la volatilité ou la qualité
de crédit en lien avec ces actifs ou données. Les ins-
truments dérivés peuvent étre trés complexes par
nature et soumis au risque de valorisation. Les ins-
truments dérivés peuvent étre négociés en Bourse ou
sur un marché de gré a gré. En fonction de la nature
des instruments, le risque de contrepartie peut étre
supporté par I'une ou les deux parties engagées dans
un contrat de gré a gré. Il est possible qu'une contre-
partie ne soit pas en mesure ou ne souhaite pas dé-
nouer une position sur un instrument dérivé et cette
incapacité peut provoquer une surexposition des
Fonds concernés a une contrepartie, entre autres. Les
instruments dérivés peuvent présenter un fort effet
de levier et parfois un risque économique supérieur a

Risques de liquidité o

Le risque de liquidité existe lorsqu’un instrument particu-
lier est difficile a acheter ou vendre. A I'actif, le risque de
liquidité fait référence a I'incapacité d’'un Fonds a se dé-
faire d’investissements au prix, ou a un prix proche, de
leur valeur estimée dans un délai raisonnable. Au passif,
le risque de liquidité fait référence a 'incapacité d’'un
Fonds a lever suffisamment de liquidités pour répondre a
une demande de rachat en raison de son incapacité a se
défaire d’investissements. En principe, chaque Fonds réa-
lisera uniquement des investissements pour lesquels il
existe un marché liquide ou qui, de toute autre maniere,
peuvent étre vendus, liquidés ou cloturés a tout moment
dans des délais raisonnables. Toutefois, dans certaines
circonstances, les investissements peuvent devenir moins
liquides ou il liquides en raison de différents facteurs
dont des conditions défavorables affectant un émetteur
particulier, une contrepartie particuliére ou le marché en
général et de restrictions juridiques réglementaires ou
contractuelles sur la vente de certains instruments.

e Risque de liquidité des actifs. Incapacité a vendre
un actif ou a liquider une position dans un délai dé-
fini sans perte de valeur importante. L’illiquidité des
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la moyenne en raison de la volatilité de certains ins-
truments comme les warrants. L'utilisation d’instru-
ments dérivés entraine certains risques susceptibles
d’avoir des conséquences négatives sur la perfor-
mance des Fonds. Bien que les Fonds prévoient que
les rendements d’un titre synthétique refletent géné-
ralement ceux de I'investissement qui lui est lié, en
raison des conditions du titre synthétique et de I'hy-
pothese du risque de crédit de la contrepartie concer-
née, un titre synthétique peut avoir un rendement at-
tendu différent et une probabilité de défaillance diffé-
rente (et potentiellement supérieure), des caractéris-
tiques de pertes attendues en cas de défaillance diffé-
rentes (et potentiellement supérieures) et un niveau
de recouvrement en cas de défaillance différent (et
potentiellement inférieur). En cas de défaillance sur
un investissement lié, dans certaines situations ou en
cas de défaillance ou d’autres Actions d’'un émetteur
d’un investissement lié, les conditions du titre syn-
thétique concerné peuvent autoriser ou obliger la
contrepartie a satisfaire a ses obligations relatives au
titre synthétique en fournissant aux Fonds l'investis-
sement ou un montant équivalent a la valeur de mar-
ché en vigueur de I'investissement. Par ailleurs, a
I’échéance ou en cas de défaillance, d’accélération ou
de toute autre conclusion (y compris une option
d’achat ou de vente) du titre synthétique, les condi-
tions du titre synthétique peuvent autoriser ou obli-
ger la contrepartie a satisfaire a ses obligations rela-
tives au titre synthétique en fournissant aux Fonds
des titres différents de I'investissement lié ou un
montant différent de la valeur de marché en vigueur
de I'investissement. Outre les risques de crédit asso-
ciés a la détention d’'investissements, dans le cas de
certains titres synthétiques, les Fonds seront en gé-
néral uniquement liés au niveau contractuel a la con-
trepartie concernée et non a 'émetteur sous-jacent
de I'investissement. Le Fonds n’aura généralement
pas le droit de forcer directement I'’émetteur a res-
pecter les conditions de I'investissement, ou tout
autre droit de compensation vis-a-vis de I'émetteur,
ou tout droit de vote lié a 'investissement. Les princi-
paux types d’instruments financiers dérivés regrou-
pent, sans s’y limiter, les contrats a terme standardi-
sés, les contrats a terme de gré a gré, les swaps et les
options, dont les sous-jacents peuvent étre des Ac-
tions, des taux d’intérét, des titres de crédit, des taux
de change ou des matiéres premiéres. Figurent no-
tamment parmi les dérivés les swaps de rendement
total, les swaps de défaut de crédit, les swaptions, les
swaps de taux d’intérét, les swaps de variance, les
swaps de volatilité, les options sur Actions, les op-
tions sur obligations et les options sur devises. Les
produits et instruments financiers dérivés sont défi-
nis au chapitre «Restrictions d’investissement» du
Prospectus. La prise d'une position courte (position
dont la valeur évolue dans la direction opposée a la
valeur du titre lui-méme) par le biais de produits dé-
rivés entraine des pertes lorsque la valeur du titre
sous-jacent augmente. L'utilisation de positions
courtes peut augmenter le risque de perte et de vola-
tilité;
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Risque lié aux mises et prises en pension. Les
risques associés aux opérations de Mise en pension et
de Prise en pension surviennent si la contrepartie a la
transaction fait défaut ou faillite et le Fonds subit des
pertes ou des retards dans le recouvrement de ses in-
vestissements. Bien que les opérations de Mise en
pension soient par nature intégralement garanties, le
Fonds peut enregistrer une perte si la valeur des
titres vendus a augmenté par rapport a la valeur de la
trésorerie ou de la marge détenue par le Fonds. Lors
d’une opération de Prise en pension, le Fonds peut
subir une perte si la valeur des titres achetés a baissé
par rapport a la valeur de la trésorerie ou de la marge
détenue par le Fonds;

Risques inhérents aux préts de titres. Risque de
perte si 'emprunteur (c.-a-d. la contrepartie) de
titres prétés par la SICAV / le Fonds fait défaut. Il
existe un risque de retard dans le recouvrement des
fonds (pouvant limiter la capacité de la SICAV / du
Fonds a honorer ses engagements) ou un risque de
perte de droits sur la garantie détenue. Ce risque est
toutefois atténué par 'analyse de la solvabilité de
I'emprunteur effectuée par le groupe Pictet. Les Prét
de titres sont également soumis au risque de conflit
d’intéréts entre la SICAV et une autre entité du
groupe Pictet, y compris I’Agent administratif de prét
de titres et 'Emprunteur qui fournissent des services
en rapport avec les Contrats de prét de titres ou agis-
sent dans ce cadre.

Risque de couverture. Risque provenant d'une
Classe d'Actions d’'un Fonds ou d’un investissement
sur-couvert ou sous-couvert par rapport, sans s’y li-
miter, au risque de change et a la duration.

Risques liés aux valeurs mobilieres

Cette catégorie dresse la liste de tous les risques en lien
avec les produits ou techniques d'investissement.

Risque lié aux ABS et MBS. Certains Fonds peuvent
étre exposés a un large éventail de titres adossés a
des actifs (y compris des masses d’actifs liées a des
préts sur encours de carte de crédit, des préts auto-
mobiles, des préts immobiliers résidentiels et com-
merciaux, des CMO et des CDO), de titres hypothé-
caires d’agences de type «pass-through» et d’obliga-
tions garanties. Les obligations liées a ces titres peu-
vent étre exposées a des risques de crédit, de liqui-
dité et de taux d’intérét plus grands que d’autres
titres de créance tels que les obligations d’Etat. Les
ABS et MBS sont des titres qui donnent droit a leurs
détenteurs a des paiements essentiellement dépen-
dants des flux de trésorerie issus d’'une masse d’actifs
financiers définie tels que des préts immobiliers rési-
dentiels ou commerciaux, des préts automobiles ou
des cartes de crédit. Les ABS et MBS sont souvent ex-
posés a un risque de prolongement de leur délai de
remboursement et de remboursement anticipé qui
peut avoir un impact non négligeable sur la régularité
et le volume des flux de trésorerie payés par ces
titres et donc des effets négatifs sur leurs rende-
ments. La durée de vie moyenne de chaque titre peut
étre impactée par un nombre important de facteurs
tels que I'existence et la fréquence d’exercice de toute
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option de remboursement anticipé ou de rachat
forcé, le niveau des taux d’intérét en vigueur, le taux
de défaut réel des actifs sous-jacents, les délais de re-
couvrement et le niveau de rotation des actifs sous-
jacents;

Organismes de placement collectif: risques liés
aux investissements dans d’autres OPC. L’investis-
sement du Fonds dans d’autres OPC ou OPCVM im-
plique les risques suivants:

-Les fluctuations de la devise du pays dans lequel cet
OPC/OPCVM investit, ou les réglementations en ma-
tiére de controle des changes, 'application des regles
fiscales des différents pays, y compris les retenues a
la source, les changements des politiques gouverne-
mentales, économiques ou monétaires des pays con-
cernés, peuvent avoir un impact sur la valeur d’un in-
vestissement représenté par un OPC/OPCVM dans le-
quel le Fonds investit; par ailleurs, il convient de no-
ter que la valeur nette d’inventaire par Action du
Fonds peut fluctuer dans le sillage de la valeur nette
d’inventaire des OPC/OPCVM en question, en particu-
lier siles OPC/OPCVM qui investissent essentielle-
ment dans des actions sont concernés du fait qu'ils
présentent une volatilité supérieure a celle des
OPC/OPCVM qui investissent dans des obligations
et/ou d’autres actifs financiers liquides;

Néanmoins, les risques liés aux investissements dans
d’autres OPC/OPCVM sont limités a la perte de I'in-
vestissement réalisé par le Fonds.

Risque de prix des matiéres premieres. Les prix
des matieres premiéres (dont les métaux précieux)
peuvent varier en fonction de l'offre et de la de-
mande, d’évenements politiques, commerciaux et/ou
environnementaux. Par conséquent I'investisseur
pourrait étre sujet a une volatilité importante liée a
cette classe d’actifs;

Risque lié aux instruments convertibles condi-
tionnels. Certains Fonds peuvent investir en Obliga-
tions convertibles conditionnelles (Contingent Con-
vertible Bonds, parfois désignées «Obligations
CoCo»). Les Obligations CoCo sont des instruments fi-
nanciers hybrides émis par des banques et qui sont
converties en actions ou subissent une réduction de
leur valeur nominale en cas de survenance d’'un évé-
nement déclencheur. Les événements déclencheurs
sont principalement liés aux ratios de capital de Ni-
veau 1 ou a d’autres ratios de fonds propres. La pu-
blication par une autorité de réglementation d'un
avis indiquant que I'émetteur risque de ne pas pour-
suivre son activité peut également constituer un évé-
nement déclencheur. En vertu des conditions d’'une
Obligation convertible conditionnelle, certains événe-
ments déclencheurs, notamment sous le contrdle de
la direction de I'émetteur de I'Obligation convertible
conditionnelle, pourraient donner lieu a une réduc-
tion a zéro permanente de l'investissement principal
et/ou des intéréts courus, ou a une conversion en Ac-
tion. Ces événements déclencheurs peuvent inclure
(i) 1a dégradation du ratio Core Tier 1/Common
Equity Tier 1 (CT1/CET1) (ou autres ratios de solva-
bilité) de la banque émettrice en dega d’'un seuil préé-
tabli, (ii) le fait qu’une institution soit déclarée «non
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viable», a tout moment et de maniere subjective, par
une autorité de réglementation, c’est-a-dire que la
banque émettrice requiert un soutien du secteur pu-
blic pour préserver I'émetteur de I'insolvabilité, la
faillite ou I'incapacité a payer une part substantielle
de ses dettes a leur échéance ou encore pour pour-
suivre ses activités, ce qui nécessite ou entraine donc
la conversion des Obligations convertibles condition-
nelles en Actions dans des circonstances qui échap-
pent au contrdle de I'’émetteur ou (iii) une décision
d’injection de capital par une autorité nationale. L’at-
tention des investisseurs investissant dans des Fonds
autorisés a investir en Obligations convertibles con-
ditionnelles est attirée sur les risques suivants décou-
lant d’un investissement dans ce type d’instruments.

Risque lié au seuil de déclenchement. Les seuils de
déclenchement varient et définissent I'exposition au
risque de conversion en fonction de I'écart du CET1
par rapport au seuil de déclenchement. Les seuils de
déclenchement de la conversion sont indiqués dans
le prospectus de chaque émission. Le montant du
CET1 varie en fonction de '’émetteur alors que les
seuils de déclenchement varient en fonction des con-
ditions spécifiques de I'émission. Le déclenchement
peut étre activé par une perte importante de capital
telle que représentée par le numérateur ou par une
hausse des actifs pondérés par le risque telle que me-
surée par le dénominateur;

Risque de dépréciation, de conversion et d’annu-
lation de coupon. Toutes les Obligations conver-
tibles conditionnelles (Additional Tier 1 et Tier 2)
font I'objet d'une conversion ou d'une dépréciation
lorsque la banque émettrice atteint le seuil de déclen-
chement. Les Fonds pourraient subir des pertes liées
aux dépréciations ou des répercussions négatives du
fait d'une survenance de la conversion en Actions a
un moment peu propice. En outre, les paiements de
coupons sur la partie Additional Tier 1 (AT1) des
Obligations convertibles conditionnelles sont entiére-
ment discrétionnaires et peuvent étre annulés sans
justification, a tout moment et pour une durée indé-
terminée par les émetteurs dans une perspective de
continuité de l'activité. L’annulation du paiement de
coupons sur les Obligations convertibles condition-
nelles AT1 n’équivaut pas a un cas de défaut. Les
paiements annulés ne sont pas cumulés mais au con-
traire déduits de la valeur de l'instrument. Ceci aug-
mente de maniére significative les incertitudes liées a
la valorisation des Obligations convertibles condi-
tionnelles AT1 et peut donner lieu a une évaluation
erronée du risque. Les détenteurs de ce type d’obliga-
tions peuvent voir leurs coupons annulés alors méme
que I"émetteur continue de payer des dividendes sur
ses actions ordinaires et une rémunération variable a
son personnel;

Risque lié a I'inversion de la structure du capital.
Contrairement a la hiérarchie classique du capital, les
détenteurs d’Obligations convertibles conditionnelles
peuvent subir une perte en capital alors que les dé-
tenteurs d’Actions n’en supportent aucune. Dans cer-
tains scénarios, les détenteurs d’Obligations conver-
tibles conditionnelles subiront des pertes avant les
détenteurs d’Actions, par exemple en cas de
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déclenchement d’'un seuil élevé donnant lieu a une
dépréciation du principal d’'une Obligation conver-
tible conditionnelle. La encore, I'ordre normal de la
structure du capital n’est pas respecté puisque ce
sont les détenteurs d’Actions qui devraient subir les
premiéres pertes. Cette situation est moins probable
avec une Obligation convertible conditionnelle a seuil
de déclenchement bas puisque les détenteurs d’Ac-
tions auront déja subi des pertes. Par ailleurs, les
Obligations convertibles conditionnelles de Tier 2 a
seuil de déclenchement élevé peuvent subir des
pertes non pas au moment de la liquidation, mais rai-
sonnablement en avance par rapport aux Obligations
convertibles conditionnelles AT1 a seuil de déclen-
chement plus bas et aux Actions;

Risque de prolongation du remboursement anti-
cipé (call). La plupart des Obligations convertibles
conditionnelles sont émises sous la forme d’instru-
ments perpétuels, uniquement remboursables par
anticipation a des dates d’échéance prédéterminées
sur autorisation de l'autorité compétente. Il ne peut
étre garanti que les Obligations convertibles condi-
tionnelles perpétuelles seront remboursées a la date
d’échéance du remboursement anticipé. Les Obliga-
tions convertibles conditionnelles perpétuelles sont
une forme de capital permanent. L'investisseur peut
ne pas percevoir le rendement du principal attendu a
la date de remboursement anticipé ou méme a toute
autre date;

Risque lié a la méconnaissance du type d’instru-
ments. La structure de ces instruments est récente et
n’a pas encore été éprouvée. Leur comportement
dans un environnement sujet a certaines pressions
qui mettra a I'épreuve leurs caractéristiques sous-ja-
centes est incertain. Le déclenchement ou la suspen-
sion des coupons par un émetteur individuel peut po-
tentiellement suffire a déclencher un effet de conta-
gion sur les cours et une volatilité de toute la classe
d’actifs. Le risque peut a son tour étre renforcé en
fonction du niveau d’arbitrage sur l'instrument sous-
jacent. Il existe aussi des incertitudes quant au con-
texte dans lequel une autorité de controle peut éta-
blir que le point de non-viabilité a été atteint ainsi
que celui donnant lieu a une opération statutaire de
renflouement en vertu de la nouvelle Directive sur le
redressement et la résolution des crises bancaires;

Risque de concentration sectorielle. Les Obliga-
tions convertibles conditionnelles sont émises par
des institutions bancaires/d’assurance. Si un Fonds
investit de maniéere importante dans des Obligations
convertibles conditionnelles, sa performance sera da-
vantage liée a la conjoncture globale du secteur des
services financiers que celle d'un Fonds appliquant
une stratégie plus diversifiée;

Risque de liquidité. Dans certaines circonstances, il
peut s’avérer difficile de trouver un acquéreur dis-
posé a acheter des Obligations convertibles condi-
tionnelles et le vendeur peut devoir accepter une dé-
cote importante par rapport a la valeur anticipée de
I'obligation pour étre en mesure de la céder;

Risque d’évaluation. Les Obligations convertibles
conditionnelles offrent souvent des rendements
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attrayants qui peuvent étre considérés comme une
prime au titre de leur complexité. En termes de ren-
dement, les Obligations convertibles conditionnelles
tendent a mieux se comporter que des titres de
créance mieux notés du méme émetteur ou des émis-
sions équivalentes d’autres émetteurs. Le risque de
conversion ou, pour les Obligations convertibles con-
ditionnelles AT1, d’annulation du coupon peut ne pas
étre entierement intégré dans le prix des Obligations
convertibles conditionnelles. Les facteurs suivants
sont importants dans I'évaluation des Obligations
convertibles conditionnelles: la probabilité de I'acti-
vation d'un seuil de déclenchement; I'étendue et la
probabilité de pertes en cas de conversion (pas uni-
quement par rapport aux dépréciations mais égale-
ment a une conversion en Actions a un moment inop-
portun) et, pour les Obligations convertibles condi-
tionnelles AT1, la probabilité d’annulation des cou-
pons. Les contraintes réglementaires individuelles
par rapport au capital tampon, a la future situation
de capital des émetteurs, a leur comportement par
rapport au paiement des coupons sur les Obligations
convertibles conditionnelles AT1 et les risques de
contagion sont discrétionnaires et/ou difficiles a esti-
mer.

Risque lié aux obligations convertibles. Les obliga-
tions convertibles sont des obligations émises par
une société qui donnent a leur détenteur la possibi-
lité de les convertir en actions ordinaires de la so-
ciété a certains moments, selon un ratio d'échange
prédéterminé. Il s'agit d'un instrument hybride qui
comporte a la fois un risque lié aux actions et des
risques de crédit et de défaillance propres aux obliga-
tions;

Risque lié aux certificats de dépot. Les certificats
de dépot (ADR, GDR et EDR) sont des instruments re-
présentatifs d’Actions de sociétés échangées en de-
hors des marchés ou les certificats de dépot sont né-
gociés. Par conséquent, les certificats de dépot étant
échangés sur des Marchés reconnus, d’autres risques
peuvent étre liés a ces instruments; par exemple, les
Actions sous-jacentes de ces instruments peuvent su-
bir un risque politique, inflationniste, de change ou
de garde;

Risque lié aux REIT (Real Estate Investment
Trusts). Les investissements dans des titres du sec-
teur immobilier tels que les REIT et dans les titres de
sociétés principalement actives dans le secteur im-
mobilier sont exposés a des risques spéciaux. Figu-
rent parmi eux: la nature cyclique des valeurs immo-
bilieres, les risques liés aux conditions économiques
générales et locales, a la surabondance de construc-
tion et a l'intensification de la concurrence, a I'aug-
mentation des taxes foncieres et des frais d’exploita-
tion, aux tendances démographiques, aux fluctua-
tions des loyers, aux modifications des lois relatives
aux zones, aux pertes dues a des dommages ou des
expropriations, les risques liés a I'environnement,
aux limites réglementaires des loyers, aux change-
ments des valeurs locales, aux parties liées, aux mo-
difications de 'attrait pour les locataires, a la hausse
des taux d’intérét et d’autres influences du marché
immobilier. En général, la hausse des taux d’intérét
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augmentera les cofits de financement, ce qui pourrait
faire directement ou indirectement décroitre la va-
leur d’'un Fonds investi dans le secteur immobilier;
Risque lié aux Sociétés d’acquisition a vocation
spéciale (SPAC, Special Purpose Acquisition Com-
pany). les sociétés d’acquisition a vocation spéciale
(Special Purpose Acquisition Companies, «<SPAC»)
sont des sociétés cotées en Bourse constituées a I'ini-
tiative d’'un promoteur, dans le but d’acquérir une en-
treprise, offrant ainsi une alternative aux introduc-
tions en Bourse traditionnelles. L'introduction en
Bourse d’'une SPAC est souvent structurée de ma-
niére a offrir aux investisseurs une part de titres
composée d’actions ordinaires et de warrants en vue
de financer 'acquisition. Les transactions des SPAC
peuvent étre complexes dans leur structure.

Il existe un risque de conflit d’intéréts au niveau du
promoteur, inhérent a toute opération de la SPAC.
Les promoteurs de la SPAC tirent plus de bénéfices
que les investisseurs de la réalisation par la SPAC
d’un regroupement d’entreprises initial et peuvent
étre incités a conclure une opération a des conditions
éventuellement moins avantageuses pour les inves-
tisseurs. Il est possible que le paiement des commis-
sions des promoteurs en actions, 'exercice de war-
rants et/ou le financement de 'acquisition entrainent
une dilution future. Une SPAC peut identifier dans
son prospectus d’introduction en bourse un secteur
ou une activité spécifique qu’elle ciblera lorsqu’elle
cherchera a se combiner avec une société en activité;
cependant, il existe une incertitude quant a I'identifi-
cation de la société cible lors de I'introduction en
bourse initiale. Les investissements dans les SPAC
peuvent étre exposés a un risque de liquidité plus im-
portant;

Risque lié aux titres de financement structuré. Les
titres de financement structurés («structured finance
securities») incluent, sans limitation, les titres ados-
sés a des actifs («asset-backed securities»), les billets
de trésorerie adossés a des actifs («asset-backed
commercial papers»), les «credit-linked notes» et les
«portfolio credit-linked notes». Les titres de finance-
ment structuré peuvent parfois comporter des déri-
vés. lls peuvent présenter divers degrés de risque en
fonction des caractéristiques du titre et du risque de
I'actif sous-jacent ou de la masse d’actifs. Par rapport
a l'actif ou la masse d’actifs sous-jacent(e), les titres
de financement structuré peuvent comporter des
risques supérieurs de liquidité, de crédit et de mar-
ché. Les titres de financement structuré sont définis
au chapitre «Restrictions d’investissement» du Pros-
pectus;

Risque lié aux sukuk. Les sukuk sont principale-
ment émis par des émetteurs de pays émergents et
les Fonds concernés assument les risques associés.
Les prix des sukuk sont principalement déterminés
par le marché des taux d’intérét et réagissent comme
des investissements a taux fixe aux variations du
marché des taux d’intérét. En outre, il est possible
que les émetteurs ne soient pas en mesure ou ne sou-
haitent pas rembourser le principal et/ou le rende-
ment conformément au terme programmeé en raison
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d’événements/de facteurs externes ou politiques. Les
détenteurs de sukuk peuvent également étre affectés
par des risques supplémentaires comme le rééche-
lonnement unilatéral du calendrier de paiement et
des recours juridiques limités a 'encontre des émet-
teurs en cas de défaillance ou de retard de rembour-
sement. Les sukuks émis par des entités gouverne-
mentales ou en lien avec le gouvernement compor-
tent des risques supplémentaires liés aux émetteurs,
notamment, mais sans s’y limiter, le risque politique.

Risques liés aux marchés d’investissement

Cette catégorie dresse la liste de tous les risques spéci-
fiques a certaines zones géographiques ou programmes
d’investissement.

e Risque lié a un investissement en Russie.

- Lesinvestissements en Russie sont soumis a un
risque de dépot inhérent au cadre de travail régle-
mentaire et juridique du pays. Cette situation peut
provoquer une perte de propriété des titres;

- Le 24 février 2022, les troupes russes ont com-
mencé une invasion a grande échelle de I'Ukraine
et, ala date du Prospectus, la Russie et 'Ukraine
sont toujours en conflit armé actif. A peu prés au
méme moment, les Etats-Unis, le Royaume-Uni,
I'Union européenne et plusieurs autres pays ont
annoncé un large éventail de sanctions nouvelles
ou élargies et d'autres mesures a I'encontre de la
Russie, y compris certaines banques, entreprises,
fonctionnaires et autres personnes physiques en
Russie et au Belarus. La gravité et la durée du con-
flit et son impact sur les conditions économiques
et de marché mondiales sont impossibles a pré-
voir et, par conséquent, pourraient présenter des
incertitudes et des risques importants en ce qui
concerne certains Fonds et la performance de
leurs investissements et de leurs opérations, ainsi
que la capacité de certains Fonds a atteindre leurs
objectifs d'investissement. La capacité des Fonds
a continuer d'investir en Russie ou a liquider des
investissements existants, y compris la capacité a
transférer des liquidités hors de Russie, pourrait
étre temporairement limitée ou compromise. Des
risques similaires existeront dans la mesure ou
les investissements sous-jacents, les prestataires
de services, les vendeurs ou certaines autres par-
ties ont des activités ou des actifs importants en
Russie, en Ukraine, au Belarus ou dans les régions
avoisinantes.

e Risque lié a un investissement en République po-
pulaire de Chine (RPC). Les investissements en RPC
sont soumis a des restrictions de la part des régula-
teurs locaux et incluent, entre autres: des quotas
d'échanges totaux quotidiens et de marché, des
classes d'actions restreintes, des restrictions sur le
capital et sur la propriété. Les autorités de la RPC
peuvent imposer de nouvelles restrictions sur le mar-
ché ou sur le capital, mais également nationaliser,
confisquer et exproprier des sociétés ou des actifs. Le
14 novembre 2014, le ministére des Finances, la SAT
et la CSRC ont fait paraitre un avis conjoint concer-
nant les régles d’'imposition sur Stock Connect dans le
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cadre de Caishui [2014] n° 81 («Avis n° 81»). En
vertu de I'’Avis n° 81, 'impot sur les sociétés, I'impot
sur le revenu des personnes physiques et I'imp6t sur
les activités commerciales seront temporairement
exonérés sur les plus-values générées par les inves-
tisseurs de Hong Kong et étrangers (tels que les
Fonds) sur la négociation d’Actions A chinoises via
Stock Connect depuis le 17 novembre 2014. Toute-
fois, les investisseurs de Hong Kong et étrangers (tels
que les Fonds) sont tenus de payer des impdts sur les
dividendes et/ou Actions gratuites au taux de 10%
qui sont retenus a la source et payés par les sociétés
cotées a I'autorité compétente. La Société de gestion
et/ou les Gestionnaires d’investissement se réservent
le droit de constituer des provisions au titre de I'im-
pot sur les plus-values des Fonds concernés qui in-
vestissent dans des titres de la RPC, ce qui a un im-
pact sur la valorisation des Fonds concernés. En rai-
son de I'incertitude quant a la décision ou non d’im-
poser certaines plus-values sur les titres de la RPC, et
dans quelles proportions, de la possibilité d’évolu-
tions des lois, régles et pratiques en vigueur en RPC
et de la possible application de taxes avec effet ré-
troactif, toute provision pour imp6t constituée par la
Société de gestion et/ou les Gestionnaires d’investis-
sement peut s’avérer excessive ou inadéquate pour
honorer la charge d’'imp6t en RPC sur les plus-values
découlant de la cession de titres de la RPC. En cas
d’insuffisance de provision, I'imp6t dii sera prélevé
sur les actifs du Fonds, ce qui pourra avoir un effet
défavorable sur la valeur des actifs du Fonds. En con-
séquence, les investisseurs peuvent étre avantagés
ou désavantagés en fonction de I'issue de I'imposition
des plus-values, du niveau de provision et de la date
d’achat et/ou de vente de leurs Actions dans/depuis
les Fonds concernés;

Risque inhérent a Bond Connect. Bond Connect est
une nouvelle initiative, lancée en juillet 2017, pour
'acces réciproque aux marchés obligataires entre
Hong Kong et la Chine continentale, établie par le
CFETS, China Central Depository & Clearing Co., Ltd,
Shanghai Clearing House, Hong Kong Exchanges and
Clearing Limited et HKEx et la Central Moneymarkets
Unit.

En vertu des réglementations en vigueur en Chine
continentale, les investisseurs étrangers éligibles se-
ront autorisés a investir dans des obligations émises
sur le CIBM par le biais de la négociation vers la
Chine continentale de Bond Connect («Northbound
Trading Link»). Le Northbound Trading Link ne pré-
voit aucun quota d’investissement.

Dans le cadre du Northbound Trading Link, les inves-
tisseurs étrangers éligibles sont tenus de nommer le
CFETS ou une autre institution reconnue par la BPC
en tant qu’agents d’enregistrement pour introduire
une demande d’enregistrement auprés de la BPC.

En vertu des réglementations en vigueur en Chine
continentale, un agent dépositaire offshore reconnu
par la Hong Kong Monetary Authority (actuellement
la Central Moneymarkets Unit) doit ouvrir des
comptes omnibus d’'intermédiaire avec I'agent dépo-
sitaire onshore reconnu par la BPC (actuellement
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China Securities Depository & Clearing Co., Ltd and
Interbank Clearing Company Limited). Toutes les
obligations négociées par des investisseurs étrangers
éligibles seront enregistrées au nom de la Central
Moneymarkets Unit, laquelle les détiendra en tant
que préte-nom.

Concernant les investissements via Bond Connect, les
documents, I'enregistrement aupreés de la BPC et 'ou-
verture de compte concernés doivent étre effectués
via un agent de réglement onshore, un agent déposi-
taire offshore, un agent d’enregistrement ou une par-
tie tierce (selon le cas). En tant que tel, un Fonds est
exposé aux risques de défaut ou d’erreurs de la part
de ces parties tierces.

L’investissement sur le CIBM via Bond Connect est
également exposé a des risques réglementaires.

Les régles et réglementations concernées de ces ré-
gimes sont susceptibles d’étre modifiées, avec éven-
tuellement un effet rétroactif. Dans le cas ou les auto-
rités concernées de Chine continentale suspendent
I'ouverture de compte ou la négociation sur le CIBM,
la capacité d’'un Fonds a investir sur le CIBM sera né-
gativement affectée. Dans ce cas, la capacité d'un
Fonds a atteindre son objectif d'investissement en
sera négativement affectée.

Le 22 novembre 2018, le Ministére des finances chi-
nois et I'administration fiscale ont indiqué dans leur
Circulaire 108 qu’'une exemption de trois ans de im-
pot sur le revenu des sociétés (ISoc) et de la taxe sur
la valeur ajoutée (TVA), commengant le 7 novembre
2018, s’appliquerait aux investisseurs institutionnels
étrangers sur les revenus d’intéréts obligataires déri-
vés du marché obligataire chinois. Les plus-value-
sréalisées sur des obligations chinoises ont égale-
ment été temporairement exonérées de I'ISoc et de la
TVA en vertu de ces regles. En novembre 2021, I'Avis
34 a été publié pour prolonger la période d'exemp-
tion du 7 novembre 2021 au 31 décembre 2025. 11
n’existe toutefois aucune certitude que ces exemp-
tions seront appliquées de fagon permanente a I'ave-
nir (et apres 'expiration de la période d’exonération
pour les revenus d’intéréts obligataires évoqués ci-
dessus).

Risque de taux de change chinois. Le renminbi
peut s’échanger a l'intérieur des frontieres nationales
(en CNY en Chine continentale) et a 'extérieur (en
CNH hors de Chine continentale, principalement a
Hong Kong). Le renminbi onshore (CNY) n’est pas
une devise libre. Il est controlé par les autorités de la
RPC. Le RMB chinois s’échange a la fois directement
en Chine (code CNY) et a 'extérieur du pays, essen-
tiellement a Hong Kong (code CNH). Il s’agit de la
méme devise. Le RMB onshore (CNY), qui est échangé
directement en Chine, n’est pas librement convertible
et est soumis a des contrdles des changes et a cer-
taines exigences du gouvernement chinois. Le RMB
offshore (CNH), qui est échangé hors de Chine, est li-
brement flottant et soumis a I'impact de la demande
privée sur la devise. Il se peut que les taux de change
négociés entre une devise et le CNY ou le CNH ou en-
core lors de transactions sur des contrats a terme
non livrables soient différents. Par conséquent, le
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Fonds peut étre exposé a des risques de change plus
importants. Les restrictions sur les opérations en
CNY peuvent limiter les couvertures de change ou
leur efficacité;

Risque lié aux investissements sur le CIBM. Le
CIBM est un marché OTC doté d’une part prépondé-
rante de 'ensemble du marché interbancaire chinois
et est réglementé et supervisé par la BPC. Le fait de
traiter sur le marché CIBM peut exposer le Fonds a
des risques de contrepartie et de liquidité plus éle-
vés. Afin d’avoir acces au marché CIBM, le Gestion-
naire RQFI doit obtenir 'accord préalable de la BPC
en tant que participant de marché. L’approbation du
Gestionnaire peut a tout moment étre refusée ou reti-
rée, a la discrétion de la BPC, ce qui peut restreindre
les possibilités d’investissement du Fonds dans les
instruments négociés sur le marché CIBM. Nous atti-
rons l'attention des investisseurs sur le fait que les
systemes de compensation et de reglement du mar-
ché chinois des valeurs mobilieres pourraient ne pas
encore étre largement éprouvés et sont sujets a des
risques accrus liés a des erreurs d’évaluation et des
retards dans le réglement des transactions;
Risque lié au statut QFI
- Risque lié au régime QFI
En vertu de la réglementation en vigueur en
Chine, les investisseurs étrangers peuvent inves-
tir dans des titres et des investissements dont la
réalisation ou la détention par des QFI est autori-
sée en vertu des réglementations relatives aux
QFI (les «Titres accessibles aux QFI») par l'inter-
médiaire d’institutions ayant obtenu le statut
d’investisseur institutionnel étranger agréé

(Qualified Foreign Institutional Investor, QFI) en
Chine.

Le régime QFI est régi par les régles et réglemen-
tations promulguées par les autorités de Chine
continentale, c’est-a-dire la CSRC, la SAFE et la
Banque populaire de Chine.

Ces regles et réglementations peuvent étre modi-
fiées périodiquement et incluent, sans s’y limiter:

(i) les Mesures pour I'administration des inves-
tissements en titres et futures a I'intérieur du
pays par des investisseurs institutionnels étran-
gers qualifiés et les investisseurs institutionnels
étrangers qualifiés en renminbi (RMB), promul-
guées conjointement par la CSRC, la Banque po-
pulaire de Chine et la SAFE le 25 septembre
2020 et en vigueur depuis le 1ler novembre
2020;

(ii) les Dispositions relatives a la mise en ceuvre
des Mesures pour I'administration des investis-
sements en titres et futures a 'intérieur du pays
par des investisseurs institutionnels étrangers
qualifiés et les investisseurs institutionnels
étrangers qualifiés en renminbi (RMB), promul-
guées par la CSRC le 25 septembre 2020 et en vi-
gueur depuis le ler novembre 2020;

(i) les Reglements relatifs aux investissements
dans des fonds de titres et futures nationaux par
ces investisseurs institutionnels étrangers
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promulgués par la Banque populaire de Chine et
la SAFE le 7 mai 2020 et en vigueur depuis le 6
juin 2020; et

(iv) toutes autres réglementations applicables
promulguées par les autorités concernées. (col-
lectivement, les «Réglementations QFI»).

Sur la base des Réglementations QFI en vigueur
énoncées ci-dessus, le régime QFII et le régime
RQFII ont été fusionnés et sont réglementés par
le méme ensemble de reglementations, et les exi-
gences autrefois distinctes pour les qualifications
QFII et RQFII sont unifiées. Un investisseur insti-
tutionnel étranger en dehors de Chine continen-
tale peut demander une licence de QFI a la CSRC,
mais un investisseur institutionnel étranger qui
a détenu une licence AFII ou RQFII n’a pas besoin
d’introduire une nouvelle demande de licence
QFI. Tout Gestionnaire possédant une licence
QFII et/ou RQFII délivrée par la CSRC est consi-
déré comme un QFIL.

Ala date du présent document, au vu des régle-
mentations QFI et du fait que les Fonds eux-
mémes ne sont pas des QFI, les Fonds concernés
peuvent investir dans des Titres accessibles aux
QFI de maniére indirecte par le biais de produits
liés a des actions, y compris, mais sans s’y limi-
ter, des billets liés a des actions et des billets de
participation émis par des institutions ayant ob-
tenu le statut de QFII/RQFII (désignées collecti-
vement des «CAAP»). Les Fonds concernés peu-
vent également investir de maniére directe dans
des Titres accessibles aux QFI via le statut QFI
conféré a PICTET AM Ltd en sa qualité de titu-
laire de licence QFI («Titulaire QFI»).

L’attention des investisseurs est attirée sur le fait
que le statut de QFI pourrait étre suspendu ou
annulé, avec un effet négatif potentiel sur les ré-
sultats du Fonds étant donné qu’il pourrait lui
étre demandé de se défaire des titres détenus.

En outre, certaines restrictions imposées par le
gouvernement de Chine continentale sur les QFI
pourraient avoir un impact négatif sur les liqui-
dités et les résultats des Fonds. Le PBC et le SAFE
réglementent et surveillent le rapatriement des
fonds hors de Chine continentale par le QFI con-
formément aux «Regulations on Funds of Do-
mestic Securities and Futures Investment by
Foreign Institutional Investors» publiés par la
PBC et le SAFE le 7 mai 2020 et entrant en vi-
gueur le 6 juin 2020.

Les rapatriements par des QFI en lien avec des
fonds ouverts utilisant le statut de QFI ne font
actuellement 'objet d’aucune restriction au ra-
patriement et ne nécessitent pas d’accord préa-
lable, mais une évaluation de I'authenticité et de
la conformité sera réalisée sur chaque transfert
de fonds et rapatriement par les dépositaires en
RPC (les «Dépositaires de RPC»). Le processus de
rapatriement peut étre soumis a certaines exi-
gences énoncées dans les réglementations con-
cernées, comme la soumission de certains docu-
ments, et 'achévement du processus de
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rapatriement peut subir des retards. Il n’existe
toutefois aucune garantie que les regles et régle-
mentations de Chine continentale ne vont pas
changer et que des restrictions aux rapatrie-
ments ne seront pas imposées a 'avenir. Toute
restriction au rapatriement du capital investi et
des bénéfices nets peut avoir un impact sur la ca-
pacité du Fonds a répondre aux demandes de ra-
chat des investisseurs. En outre, étant donné que
I'évaluation de I'authenticité et de la conformité
est effectuée par les Dépositaires de PRC sur
chaque rapatriement, il est possible que des ra-
patriements soient retardés ou méme refusés
par les Dépositaires de PRC en cas de non-con-
formité avec les régles et réglementations QFI.
En pareil cas, il est prévu que les produits de ra-
chat soient versés aux investisseurs demandant
le rachat de leurs actions le plus rapidement pos-
sible aprés 'achevement du rapatriement des
fonds concernés. On notera que le délai d’ache-
vement réel du rapatriement concerné échap-
pera au contréle d’'un Gestionnaire.

Les réglementations QFI actuelles prévoient dif-
férentes régles et restrictions, y compris des
regles relatives aux restrictions d’investisse-
ment, qui s’appliquent aux QFI dans leur en-
semble et pas uniquement aux investissements
réalisés par les Fonds. Les régulateurs de PRC
ont le pouvoir d’'infliger des sanctions réglemen-
taires en cas de non-respect des regles QFI par
les Dépositaires de PRC. Toute infraction peut
entrainer la révocation de la licence de QFI ou
d’autres sanctions réglementaires, et elle peut
avoir une incidence négative sur I'investissement
par les Fonds.

L’attention des investisseurs est également atti-
rée sur le fait qu'il n’existe aucune garantie qu'un
QFI conservera le statut de QFI pour satisfaire
toutes les demandes de souscription aux Fonds,
ou que les demandes de rachat seront traitées en
temps opportun, en raison restrictions au rapa-
triement ou de modifications défavorables des
lois ou réglements en vigueur. Ces restrictions
peuvent provoquer le rejet des demandes ou la
suspension des échanges des Fonds. Dans des
circonstances extrémes, les Fonds peuvent subir
des pertes importantes en raison de capacités
d’'investissement limitées, ou ne pas étre en me-
sure d’appliquer ou de poursuivre pleinement
leur objectif ou leur stratégie d'investissement,
en raison de restrictions a I'investissement des
QF]I, de I'illiquidité du marché des valeurs mobi-
lieres de Chine continentale et/ou de retards ou
de perturbations des échanges ou du réglement
des échanges.

La Réglementation QFI permet de transférer ou
de rapatrier hors de Chine continentale des RMB
Offshore (CNH) et/ou des devises étrangeres
pouvant étre négociées sur le CFETS. L’applica-
tion de la Réglementation QFI peut dépendre de
I'interprétation donnée par les autorités régle-
mentaires chinoises concernées. Toute modifica-
tion des régles concernées peut avoir un impact
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défavorable sur I'investissement des investis-
seurs dans les Fonds.

Les lois, regles et réglementations QFI actuelles
sont susceptibles de changer, éventuellement
avec effet rétroactif. Il n’existe en outre aucune
garantie que les lois, régles et réglementations
QFI ne seront pas abolies. Les Fonds qui investis-
sent sur les marchés de Chine continentale par le
biais de QFI pourraient étre affectés négative-
ment par ces modifications.

Risques liés au marché des Actions A chinoises
via QFI

Un Fonds peut étre exposé au marché des Ac-
tions A chinoises par le biais de QFI. L’existence
d’un marché de négociation liquide pour les Ac-
tions A chinoises peut dépendre de I'offre et de la
demande en Actions A chinoises. Le cours auquel
les titres peuvent étre achetés ou vendus par un
Fonds et la valeur nette d’inventaire du Fonds,
peuvent étre affectés négativement en cas d’ab-
sence ou d’'insuffisance des marchés de négocia-
tion pour les Actions A chinoises. Le marché des
Actions A chinoises peut étre plus volatile et ins-
table (par exemple en raison du risque de sus-
pension d'une action ou d’une intervention gou-
vernementale). La volatilité du marché et les dif-
ficultés de réglement sur les marchés des Actions
A chinoises peuvent aussi entrainer des fluctua-
tions considérables des cours des titres négociés
sur ces marchés, et avoir ainsi une incidence sur
la valeur du Fonds.

Les marchés de valeurs mobilieres en Chine con-
tinentale ont typiquement le droit de suspendre
ou de restreindre la négociation de n'importe
quelle valeur négociée sur le marché concerné.
Les marchés boursiers de Chine continentale im-
posent notamment des plages de négociation
pour les Actions A chinoises, de sorte que la né-
gociation de n’'importe quel titre lié a des Actions
A chinoises sur un marché boursier de RPC peut
étre suspendue si le cours du titre monte ou
baisse en dehors de cette plage de négociation.
Une suspension empéchera les Gestionnaires des
Fonds de liquider des positions, ce qui peut ex-
poser les Fonds a des pertes importantes. En
outre, lors de la levée de cette suspension, il est
possible que les Gestionnaires des Fonds ne
soient pas en mesure de liquider ces positions a
un prix favorable.

Risque de garde et risque lié au courtier

Les Titres accessibles aux QFI acquis par les
Fonds concernés via le statut de QFI seront con-
servés par le/les Dépositaire(s) de RPC sous
forme électronique par le biais d'un compte-
titres aupres de la CSDCC ou d’une autre institu-
tion centrale de compensation et de réglement et
d’'un compte d’espéces auprées du/des Déposi-
taire(s) de RPC.

Le QFI sélectionne également les Courtiers de
RPC («Courtier(s) de RPC») chargés d’exécuter
les transactions des Fonds concernés sur les
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marchés de RPC. Le QFI peut désigner jusqu’au
nombre maximum de Courtiers de RPC par mar-
ché (par ex, la Bourse de Shanghai et la Bourse
de Shenzhen), comme 'y autorisent les régle-
mentations QFI. Si, pour quelque raison que ce
soit, les Fonds concernés devaient voir leur capa-
cité a recourir au Courtier de RPC concerné en-
travée, cela pourrait perturber les activités des
Fonds concernés. Les Fonds concernés peuvent
également subir des pertes en raison des actes
ou omissions des Courtiers de RPC ou des Dépo-
sitaires de RPC concernés dans le cadre du regle-
ment de toute transaction ou du transfert de
tous fonds ou titres. En outre, en cas de manque
d’actifs inconciliable sur les comptes-titres de la
CSDCC pouvant étre di a une erreur ou a la fail-
lite de la CSDCC, les Fonds concernés peuvent su-
bir des pertes. Il est possible que, dans des cir-
constances ol un seul Courtier de RPC a été dési-
gné parce que le QFI le jugeait opportun, les
Fonds concernés ne paient pas nécessairement
la commission ou I'écart les moins élevés dispo-
nibles.

Sous réserve des lois et reglements en vigueur en
Chine, la Banque dépositaire prendra des dispo-
sitions pour veiller a ce que les Dépositaires de
RPC disposent de procédures appropriées pour
bien assurer la garde des actifs des Fonds.

Conformément aux Réglementation QFI et aux
pratiques du marché, les comptes-titres et les
comptes de liquidités pour les fonds d'investisse-
ment en Chine doivent étre conservés au nom de
«le nom complet de QFI - le nom du fonds», «le
nom complet du QFI - le nom du client» ou «le
nom complet du QFI - fonds client». Nonobstant
ces mesures prises avec les dépositaires tiers, les
réglementations QFI sont sujettes a interpréta-
tion par les autorités concernées en Chine.

En outre, étant donné qu’au titre des réglemen-
tations QFI, le QFI sera la partie ayant droit aux
titres (méme si ce droit ne constitue pas un titre
de propriété), les Titres accessibles aux QFI des
Fonds concernés peuvent étre vulnérables a la
revendication d’un liquidateur du QFI et peuvent
ne pas étre aussi bien protégés que s’ils étaient
enregistrés exclusivement au nom des Fonds
concernés. Il existe en particulier un risque que
les créanciers du QFI supposent a tort que les ac-
tifs du Fonds concerné appartiennent aux Ges-
tionnaires d’investissement et ces créanciers
peuvent essayer d’obtenir le contrdle des actifs
du Fonds concernés afin de rembourser le passif
des Gestionnaires d'investissement envers ces
créanciers.

L’attention des investisseurs est attirée sur le fait
que le compte en especes des Fonds concernés
aupres des Dépositaires en RPC ne seront pas sé-
parés, mais constitueront une dette des Déposi-
taires de RPC envers les Fonds concernés en tant
que déposants. Ces espéces seront mélées a
d’autres espéces appartenant a d’autres clients
des Dépositaires de RPC. En cas de faillite ou de
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liquidation des Dépositaires de RPC, les Fonds
concernés ne possederont aucun droit de pro-
priété sur les especes déposées sur ce compte en
espéces et deviendront des créanciers non ga-
rantis, de rang égal avec tous les autres créan-
ciers non garantis du(des) Dépositaire(s) de
RPC. Les Fonds concernés peuvent rencontrer
des difficultés et/ou subir des retards dans le re-
couvrement de cette dette ou pourraient ne pas
la recouvrer entierement, auquel cas ils subiront
une perte.

Le QFI chargera ses Dépositaires aupres de la
Banque populaire de Chine et de SAFE, tel que
décrit dans les Domestic Securities and Futures
Investment by Foreign Institutional Investors
(Circulaire PBC et SAFE [2020] n22). Le QFI coo-
perera avec ses Dépositaires de RPC pour res-
pecter les obligations de contrdle de 'authenti-
cité et de conformité, de lutte contre le blanchi-
ment de capitaux et le financement du terro-
risme, etc.

Controéles des changes

Le RMB n’est pas une devise librement conver-
tible actuellement et est soumis a des contrdles
de change imposés par le gouvernement chinois.
Etant donné que les Fonds concernés investis-
sent en Chine, ces controles pourraient affecter
le rapatriement de fonds ou d’actifs depuis le
pays et limiter ainsi la capacité des Fonds con-
cernés a répondre a leurs obligations en matiere
de rachats.

Méme si le QFI peut choisir la devise et le mo-
ment des rapatriements de capital, les virements
internationaux et rapatriements de fonds effec-
tués par le QFI pour ses investissements en titres
locaux seront dans la méme devise et aucun arbi-
trage de change entre le RMB et d’autres devises
étrangeres ne sera autorisé.

Risques de différence entre renminbi onshore et
offshore

Le CNY et le CNH désignent la méme devise, mais
ils sont négociés sur des marchés différents et
séparés. Le CNY et CNH sont négociés a des taux
différents et leur mouvement peut ne pas aller
dans la méme direction. Bien qu'une quantité
croissante de RMB soit détenue offshore (c’est-a-
dire hors de Chine), le CNH ne peut pas étre li-
brement transféré en Chine et est soumis a cer-
taines restrictions, et vice versa. Toute diver-
gence entre les CNH et CNY peut avoir des consé-
quences néfastes pour les investisseurs. Lorsque
les Fonds concernés investissent en titres acces-
sibles aux QFI par le statut de QFI d’'un QFI (c’est-
a-dire en utilisant des CNH transférés vers la
Chine continentale et rapatriés de Chine conti-
nentale pour réaliser des investissements dans le
cadre du régime QFI), I'attention des investis-
seurs est attirée que les souscriptions et rachats
dans les Fonds concernés s’effectueront en USD
et/ou dans la devise de référence de la Classe
d’Actions concernée et seront convertis en/de
CNH, et que les investisseurs supporteront les
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participants (c.-a-d. les courtiers) pour garantir
qu’il n’y ait pas de survente.

Risques de réglement, de compensation et de garde.
Les Actions A chinoises négociées par le biais de
Stock Connect sont émises sous une forme déma-
térialisée, de telle sorte que les investisseurs,

e Risque inhérent a Stock Connect. Certains Fonds
peuvent investir dans et avoir un acces direct a cer-
taines Actions A chinoises éligibles par le biais des
programmes Stock Connect. Shanghai-Hong Kong
Stock Connect est un programme pour la négociation
et la compensation de titres développé par HKEx, SSE
et ChinaClear. Shenzhen-Hong Kong Stock Connect
est un programme pour la négociation et la compen-
sation de titres développé par HKEx, SZSE et China-
Clear. L’objectif de Stock Connect est de permettre un
acces mutuel a la Bourse entre la RPC et Hong Kong.

comme les Fonds concernés, ne détiennent pas
d’Actions A chinoises physiques. Les investisseurs
étrangers et de Hong Kong, tels que les Fonds, qui
ont acquis les Titres SSE et SZSE par le biais du
Northbound Trading Link doivent conserver leurs
Titres SSE et SZSE sur des comptes-titres aupres
de leurs courtiers ou dépositaires via le Systéme
de reglement et de compensation central opéré
par HKSCC pour la compensation des titres cotés
ou négociés sur SEHK. De plus amples informa-
tions sur 'organisation de la garde en lien avec

Stock Connect comprend un Northbound Trading Stock Connect sont disponibles sur demande au
Link (pour I'investissement en Actions A chinoises) siege de la SICAV.

par le biais duquel certains Fonds peuvent étre en - Risque opérationnel. Stock Connect fournit un
mesure de placer des ordres de négociation d’Actions nouveau canal aux investisseurs de Hong Kong et
éligibles cotées sur SSE et SZSE. étrangers, tels que les Fonds, pour accéder direc-
Dans le cadre de Stock Connect, les investisseurs tement a la Bourse chinoise. Stock Connect se
étrangers (y compris les Fonds) peuvent étre autori- fonde sur le fonctionnement des systémes opéra-
sés, sous réserve des régles et réglements émis/mo- tionnels des participants de marché concernés.
difiés a tout moment, a échanger certains Titres SSE Les acteurs du marche sont en mesure de partici-
et Titres SZSE a travers le Northbound Trading Link. per a ce programme sous réserve de certaines ca-
La liste des titres éligibles peut étre modifiée ponc- pacités en matiere de technologies d'information,
tuellement sous réserve de révision et d’approbation de gestion des risques et d’autres conditions qui
par les autorités de la RPC. peuvent étre indiquées par la Bourse et/ou
chambre de compensation concernée. Veuillez no-
ter que les régimes de titres et les systemes juri-
diques des deux marchés different grandement et,
afin que le programme a I’essai fonctionne, les
participants de marché peuvent devoir faire face
a des problémes issus de ces différences sur une
base continue. En outre, la «connectivité» du pro-
gramme Stock Connect nécessite un routage des
ordres transfrontalier. Cela requiert le développe-
ment de nouveaux systémes de technologies d’in-
formation de la part de SEHK et des participants
de la Bourse (c.-a-d. un nouveau systeme de rou-
tage des ordres («China Stock Connect System») a
mettre en place par SEHK et auquel les partici-
pants de la Bourse doivent se connecter). Il
n’existe aucune assurance que les systemes des
participants de marché et de SEHK fonctionne-
ront correctement ou continueront a étre adaptés
aux évolutions et changements qui surviendront
sur ces deux marchés. En cas de défaillance des
systémes concernés, la négociation sur les deux
marchés par le biais du programme pourrait étre
interrompue. La capacité des Fonds concernés a
accéder au marché des Actions A chinoises (et
donc a poursuivre leur stratégie d’investisse-

- Restrictions a la vente imposées par la supervision ment) en sera défavorablement affectée.

a 'entrée. Selon les réglementations de la RPC, - Accords de mandataires pour la détention d’Ac-
avant qu'un investisseur ne vende une Action, il tions A chinoises. HKSCC est le «détenteur manda-
doit y avoir un nombre suffisant d’Actions sur le taire» des titres SSE et SZSE acquis par les inves-
compte. Dans le cas contraire, SSE ou SZSE rejet- tisseurs étrangers (notamment les Fonds concer-

tera I'ordre de vente concerné. SEHK réalisera nés) par le biais de Stock Connect. Les régles de la
une vérification en amont de I'opération sur les CSRC régissant Stock Connect stipulent

ordres de vente des Actions A chinoises de ses

Outre les risques associés aux investissements sur le
marché chinois et les risques relatifs aux investisse-
ments en RMB, les investissements par le biais de
Stock Connect sont sensibles a d’autres risques: res-
trictions sur les investissements étrangers, risque de
négociation, risque opérationnel, restrictions sur la
vente imposées par la supervision a I'entrée, rappel
de titres éligibles, risque de reglement, risque de dé-
pot, accords de mandataires pour la détention d’Ac-
tions A chinoises, risques réglementaires et fiscaux.

- Différences de jours de négociation. Stock Connect
ne fonctionne que les jours ou les Bourses a Hong
Kong et en RPC sont ouvertes a la négociation et
que les banques sur ces deux marchés sont ou-
vertes les jours de réglement correspondants. 11
est donc possible qu’a certaines occasions, bien
que le jour en cours soit un jour de négociation
normal en RPC, les investisseurs de Hong Kong
(tels que les Fonds) ne puissent pas conclure de
négociations sur des Actions A chinoises. Les
Fonds peuvent étre soumis a un risque de fluctua-
tions des prix des Actions A chinoises au moment
ou Stock Connect ne peut pas négocier en consé-
quence.
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expressément que les investisseurs tels que les
Fonds jouissent des droits et avantages des titres
SSE et SZSE acquis par le biais de Stock Connect,
conformément aux lois applicables. Cependant,
les tribunaux de la RPC peuvent considérer que
tout mandataire ou dépositaire enregistré comme
détenteur de titres SSE et SZSE peut bénéficier de
la propriété totale de ces derniers et que, méme si
le concept de bénéficiaire effectif est reconnu par
les lois de la RPC, ces Titres SSE et SZSE font par-
tie de la masse d’actifs d'une entité disponible
pour distribution aux créanciers de ces entités
et/ou qu'un bénéficiaire effectif puisse ne bénéfi-
cier d’aucun droit concernant ces titres. En consé-
quence, les Fonds concernés et la Banque Déposi-
taire ne peuvent garantir que la propriété par les
Fonds de ces titres ou de leur titre de propriété
soit garantie en toutes circonstances. Dans le
cadre des régles du Systéme de réglement et de
compensation central opéré par HKSCC pour la
compensation de titres cotés ou négociés sur
SEHK, HKSCC, en qualité de détenteur manda-
taire, n’aura aucune obligation d’entamer une Ac-
tion ou procédure en justice pour faire valoir tout
droit pour le compte des investisseurs en ce qui
concerne les Titres SSE et SZSE en RPC ou ail-
leurs. En conséquence, méme si la propriété des
Fonds concernés est finalement reconnue, ces
Fonds peuvent connaitre des difficultés ou des re-
tards pour faire valoir leurs droits sur des Actions
A chinoises. Dans la mesure ou HKSCC est réputée
exercer des fonctions de garde en ce qui concerne
les actifs détenus dans ce cadre, veuillez noter
que le Dépositaire et les Fonds concernés n’au-
ront aucune relation juridique avec HKSCC ni au-
cun recours juridique direct a 'encontre de
HKSCC dans I'hypothese ol un Fonds subirait des
pertes résultant de la performance ou de I'insol-
vabilité de HKSCC.

Compensation de l'investisseur. Les investisse-
ments des Fonds concernés par le biais de négo-
ciations via le Northbound Trading Link dans le
cadre de Stock Connect ne seront pas couverts
par le Fonds de compensation des investisseurs
de Hong Kong. Le Fonds de compensation des in-
vestisseurs de Hong Kong est établi pour verser
une compensation aux investisseurs de n'importe
quelle nationalité qui souffriraient des pertes pé-
cuniaires suite a la défaillance d’un Intermédiaire
agréé ou d’'une institution financiére autorisée en
lien avec des produits négociés en Bourse a Hong
Kong. Etant donné que les cas de défaillance liés a
des négociations via le Northbound Trading Link
par le biais de Stock Connect n'impliquent pas de
produits cotés ou négociés sur SEHK ou Hong
Kong Futures Exchange Limited, ils ne seront pas
couverts par le Fonds de compensation des inves-
tisseurs. D’autre part, étant donné que les Fonds
concernés operent des négociations via le Nor-
thbound Trading Link par le biais de courtiers en
titres a Hong Kong mais pas par le biais de cour-
tiers de la RPC, ils ne sont donc pas protégés par
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la Protection des investisseurs en titres chinois en
RPC.

Colits de négociation. Outre le versement de frais
de négociation et droits de timbre en lien avec la
négociation d’Actions A chinoises, les Fonds con-
cernés peuvent étre soumis a des cofits de porte-
feuille, a une taxe sur les dividendes et a des taxes
sur les recettes provenant de transferts d’actions.

Risque réglementaire. Les regles de la CSRC régis-
sant Stock Connect sont des réglementations dé-
partementales portant leurs effets juridiques en
RPC. Cependant, 'application de ces regles n’a pas
été éprouvée et il n’existe aucune garantie que les
tribunaux de la RPC les reconnaissent, par
exemple dans le cas de procédures de liquidation
de sociétés de la RPC.

Stock Connect est nouveau par nature et soumis a
des réglementations promulguées par les autori-
tés réglementaires et les regles de mise en ceuvre
élaborées par les Bourses de la RPC et de Hong
Kong. En outre, de nouvelles réglementations
peuvent étre promulguées ponctuellement par les
autorités de réglementation concernant les opéra-
tions et le régime d’application juridique trans-
frontalier en lien avec les négociations transfron-
taliéres conclues dans le cadre de Stock Connect.

Les réglementations n’ont pas encore été éprou-
vées et il n’existe aucune certitude quant a leur
application. En outre, les réglementations ac-
tuelles sont susceptibles d’évoluer. Il ne peut étre
garanti que Stock Connect ne sera pas aboli. De
telles évolutions peuvent avoir des conséquences
négatives pour les Fonds concernés qui peuvent
investir sur les marchés de la RPC par le biais de
Stock Connect.

Risques liés au Small and Medium Enterprise
(SME) Board et/ou au marché ChiNext. SZSE per-
met aux Fonds d’accéder principalement a des en-
treprises de petite et moyenne capitalisations.
L’investissement dans de telles sociétés amplifie
les risques énumérés dans la partie «Facteurs de
risque» du Fonds concerné.

Risques liés a la durabilité et a 'ESG

Risque en matiere de durabilité: On appelle
«risque en matiére de durabilité» le risque lié a un
événement ou une situation dans le domaine envi-
ronnemental, social ou de la gouvernance qui, s'il sur-
vient, pourrait avoir une incidence négative impor-
tante sur la valeur de I'investissement.

Les risques en matiére de durabilité ci-dessous con-
cernent toutes les stratégies d’'investissement pour-
suivies étant donné que tous les Fonds integrent des
risques en matiére de durabilité. Lors de la sélection
et du suivi des investissements, ces risques en ma-
tiere de durabilité sont systématiquement pris en
considération au méme titre que les autres risques
jugés pertinents pour tout Fonds compte tenu de sa
politique/stratégie d’investissement.
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Les risques en matiére de durabilité varient selon le
Fonds et la classe d’actifs. Ils incluent, sans s’y limiter,
les risques suivants:

Risque de transition. Le risque posé par 'exposition
a des émetteurs susceptibles de souffrir de la transi-
tion vers une économie a faible intensité de carbone
en raison de leur implication dans I'exploration, la
production, le traitement, la négociation et la vente
de combustibles fossiles, ou en raison de leur dépen-
dance a des matériaux, processus, produits et ser-
vices a forte intensité de carbone. Le risque de transi-
tion peut étre causé par différents facteurs, notam-
ment les colits croissants et/ou la restriction des
émissions de gaz a effet de serre, les exigences d’effi-
cacité énergétique, baisse de la demande en combus-
tibles fossiles ou le passage a des sources d’énergie
alternatives sous l'effet de I'évolution des politiques,
de la réglementation, de la technologie ou de la de-
mande du marché. Les risques de transition peuvent
avoir une incidence négative sur la valeur des inves-
tissements en réduisant les actifs ou les revenus ou
en augmentant les passifs, les dépenses d’investisse-
ment et les colits d’exploitation et de financement;
Risque physique. Le risque posé par 'exposition a
des émetteurs susceptibles de souffrir des impacts
physiques du changement climatique. Le risque phy-
sique inclut les risques importants liés aux phéno-
meénes météorologiques extrémes tels que les tem-
pétes, inondations, incendies ou vagues de chaleur,
ainsi que les risques chroniques causés par la modifi-
cation progressive du climat, par exemple la modifi-
cation des précipitations, la montée du niveau des
mers, 'acidification des océans et la perte de biodi-
versité. Les risques physiques peuvent avoir une inci-
dence négative sur la valeur des investissements en
réduisant les actifs, la productivité ou les revenus ou
en augmentant les passifs, les dépenses d’investisse-
ment et les colits d’exploitation et de financement;

Risque environnemental. Le risque posé par I'expo-
sition a des émetteurs susceptibles de provoquer une
dégradation de I'environnement et/ou 'épuisement
des ressources naturelles, ou d’en subir les consé-
quences. Le risque environnemental peut étre le ré-
sultat de la pollution atmosphérique, de la pollution
de I'eau, de la production de déchets, de I'épuisement
des ressources d’eau douce et des ressources ma-
rines, de la perte de biodiversité ou de dégats causés
aux écosystemes. Les risques environnementaux peu-
vent avoir une incidence négative sur la valeur des
investissements en réduisant les actifs, la producti-
vité ou les revenus ou en augmentant les passifs, les
dépenses d’'investissement et les cofits d’exploitation
et de financement;

Risque social. Le risque posé par I'exposition a des
émetteurs susceptibles de subir les conséquences né-
fastes de facteurs sociaux tels que des normes insuffi-
santes en droit du travail, des violations des droits de
I'homme, des dommages a la santé publique, des at-
teintes a la confidentialité des données ou une mon-
tée des inégalités. Les risques sociaux peuvent avoir
une incidence négative sur la valeur des investisse-
ments en réduisant les actifs, la productivité ou les
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revenus ou en augmentant les passifs, les dépenses
d’investissement et les colits d’exploitation et de fi-
nancement;

Risque lié a la gouvernance. Le risque posé par I'ex-
position a des émetteurs susceptibles de subir les
conséquences néfastes de structures de gouvernance
défaillances. Pour les entreprises, le risque lié a la
gouvernance peut provenir de dysfonctionnements
au niveau du conseil d’administration, de structures
de rémunération inadaptées, d’atteintes aux droits
des actionnaires minoritaires ou des détenteurs
d’obligations, de contrdles défaillants, d’'une planifi-
cation fiscale et de pratiques comptables agressives
ou d'un manque d’éthique des affaires. Pour les pays,
le risque lié a la gouvernance peut inclure l'instabilité
des gouvernements, la corruption active et passive,
les atteintes a la vie privée et le manque d’'indépen-
dance judiciaire. Le risque lié a la gouvernance peut
avoir une incidence négative sur la valeur des inves-
tissements en raison de mauvaises décisions straté-
giques, de conflits d’'intéréts, de dommages réputa-
tionnels, de responsabilités accrues ou d’'une perte de
confiance des investisseurs.

Risque ESG. Les informations ESG de fournisseurs de
données tiers peuvent étre incompletes, inexactes ou
indisponibles. Par conséquent, il existe un risque que
les Gestionnaires d’investissement évaluent un titre
ou un émetteur de maniéere incorrecte, entrainant
l'inclusion ou 'exclusion incorrecte d'un titre dans le
portefeuille d'un Fonds. Des données ESG incom-
plétes, inexactes ou indisponibles peuvent également
constituer une limite méthodologique a une stratégie
d'investissement non financiére (telle que l'applica-
tion de criteres ESG ou similaires). Lorsqu’un risque
a été identifié, le Gestionnaire d’'investissement s'ef-
forcera de I'atténuer par sa propre évaluation. En cas
de changement des caractéristiques ESG d'un titre
détenu par un Fonds entrainant la vente du titre, ni la
SICAV, ni la Société de gestion, ni les Gestionnaires
d’'investissement n'acceptent aucune responsabilité
en lien avec ce changement.

Risques associés a I'investissement collectif

Risques de conformité

Risque réglementaire et de conformité. Risque
que les réglementations, normes ou régles de con-
duite professionnelle puissent étre enfreintes, ce qui
aboutit a des sanctions réglementaires et juridiques,
des pertes financiéres ou une atteinte a la réputation;

Risque de conflit d’intéréts. Situation qui se produit
lorsqu’un fournisseur de services peut désavantager
une partie ou un client par rapport a un(e) autre
lorsqu’il détient plusieurs intéréts. Le conflit d’inté-
réts peut concerner, sans s’y limiter, le droit de vote,
les politiques de rétrocession de commissions et,
dans certains cas, le prét de titres. Les conflits d’inté-
réts peuvent désavantager ou engendrer des pro-
blemes d’ordre juridique pour les Fonds.

Risque de garde

Les actifs du Fonds sont conservés par la Banque Déposi-
taire ou ses délégués tiers désignés (sous-dépositaires) et
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les investisseurs sont donc exposés au risque que la
Banque dépositaire ne soit pas en mesure d’honorer plei-
nement son obligation de restitution, dans un court délai,
de I'ensemble des actifs (y compris les garanties) du
Fonds en cas de faillite de la Banque Dépositaire ou de
I'un de ses délégués. En outre, le Fonds peut subir des
pertes du fait des actes ou omissions de la Banque déposi-
taire ou de I'une des banques déléguées dans 'exécution
et le réglement de transactions ou dans le transfert de
sommes d’argent ou de titres.

Etant donné que les dépots en espéces sont soumis a des
régles de ségrégation ou de protection des actifs moins
strictes que celles de la plupart des actifs, ils pourraient
étre exposés a un risque plus élevé de non-restitution en
cas de faillite de la Banque dépositaire ou d'un sous-dépo-
sitaire.

Des titres peuvent étre transférés en tant que garantie
avec transfert de propriété aux courtiers compensateurs,
qui ne sont donc pas qualifiés comme des délégués tiers
de la Banque Dépositaire et leurs actes ou défaillances ne
sauraient engager la responsabilité de la Banque Déposi-
taire.

Si une contrepartie, y compris un conservateur ou un dé-
positaire, fait faillite, le Fonds pourrait perdre tout ou
partie de son argent et pourrait étre confronté a des
risques opérationnels et de liquidité, tels que des retards
dans la récupération des titres ou des liquidités qui
étaient en possession de la contrepartie (y compris ceux
fournis a une contrepartie en tant que garantie pour le
prét de titres). Cela pourrait signifier que le Fonds n'est
pas en mesure de vendre les titres ou d'en percevoir les
revenus pendant la période au cours de laquelle il
cherche a faire valoir ses droits, ce qui est susceptible
d'engendrer des colits supplémentaires. En outre, la va-
leur des titres pourrait baisser pendant la période de re-
tard.

Les contreparties n'étant pas responsables des pertes
causées par un cas de «force majeure» (tel qu'une catas-
trophe naturelle ou d’origine humaine grave, une émeute,
un acte terroriste ou une guerre), un tel événement pour-
rait entrainer des pertes importantes en ce qui concerne
tout accord contractuel impliquant le Fonds.

Risque de catastrophe

Risque de perte provoquée par une catastrophe naturelle
et/ou d’origine humaine. Les catastrophes peuvent avoir

un impact sur des zones économiques, des secteurs, voire
engendrer un impact mondial sur I'’économie et donc sur

la performance du Fonds.

Risque de liquidation de Fonds

Le risque de liquidation est I'incapacité a vendre certaines
participations lorsqu’'un Fonds est en cours de liquida-
tion. Il s’agit d’un cas extréme de risque de rachat.

Risque lié aux fonds d’investissement

Comme pour tout fonds d'investissement, investir dans le
Fonds implique certains risques auxquels un investisseur
ne serait pas confronté s'il investissait directement sur les
marchés:

e Le Fonds pourrait étre dans I'incapacité d’honorer
des rachats au cours de la période contractuelle sans
perturbation importante de la structure du
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portefeuille ni perte de valeur pour les Actionnaires
restants. Les rachats des Fonds, qu'ils soient réalisés
en espéces ou en nature, peuvent pénaliser la straté-
gie. Des fluctuations peuvent s’appliquer au rachat et
les prix de rachat applicables peuvent différer de la
valeur nette d’inventaire par Action au détriment de
I'’Actionnaire qui demande le rachat de ses Actions.
En période de crise, le risque d’illiquidité peut don-
ner lieu a une suspension du calcul de la valeur nette
d’inventaire et, des lors, entraver momentanément le
droit des Actionnaires a demander le rachat de leurs
Actions;

e Lesactions d'autres investisseurs, en particulier les
sorties soudaines et importantes de liquidités, pour-
raient perturber la gestion ordonnée du Fonds et en-
tralner une baisse de sa VNI;

e Le Fonds est soumis a diverses lois et réglementa-
tions en matiere d'investissement qui limitent 1'utili-
sation de certains titres et de certaines techniques
d'investissement susceptibles d'améliorer la perfor-
mance et qui pourraient étre accessibles a un inves-
tisseur par le biais d'un investissement différent;

e Bien que la législation luxembourgeoise offre de so-
lides protections aux investisseurs, celles-ci peuvent
étre différentes ou moindres a certains égards que ce
qu'un actionnaire pourrait recevoir d'un fonds domi-
cilié dans sa propre juridiction ou ailleurs;

e L'achat et la vente d'investissements par le Fonds
peuvent ne pas étre optimaux pour l'efficience fiscale
d'un investisseur donné.

Risque de gestion

e Il est possible qu'un Fonds ne soit pas en mesure de
mettre en ceuvre sa stratégie d’investissement ou son
allocation d’actifs et la stratégie peuvent ne pas at-
teindre 'objectif d’'investissement. Cette situation
peut provoquer une perte de capital et de revenu, et,
le cas échéant, impliquer un risque de réplication des
indices;

¢ Distribution de dividende. Les distributions de di-
videndes réduisent la valeur nette d’inventaire et
peuvent éroder le capital;

e Moins-values futures. Une commission de perfor-
mance cristallisée devient due au Gestionnaire d’in-
vestissement et n’est ni affectée par la performance
future de la Classe d’Actions, ni remboursable au
cours d'un quelconque exercice ultérieur;

e Absence d’égalisation. Les Actionnaires doivent
avoir conscience du fait que la commission de perfor-
mance n’est pas calculée action par action et qu’il
n’existe aucun mécanisme d’égalisation ni aucune sé-
rie d’actions pour répartir la commission de perfor-
mance entre les différents Actionnaires. Il est pos-
sible que la commission de performance ne corres-
ponde pas a la performance individuelle des Actions
détenues par les Actionnaires;

Commission de performance. L’existence d'une
commission de performance applicable a un Fonds
particulier a 'avantage d’aligner davantage les inté-
réts du Gestionnaire sur ceux des Actionnaires. Tou-
tefois, étant donné qu’une partie de la rémunération
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du Gestionnaire est calculée par référence a la perfor-
mance du Fonds concerné, il existe un risque que le
Gestionnaire soit tenté de réaliser des investisse-
ments plus risqués et plus spéculatifs que si la rému-
nération était liée purement a la taille de ce Fonds;

¢ Plus-values et moins values latentes. La commis-
sion de performance est basée sur les plus-values et
moins-values nettes réalisées et latentes a la fin de
chaque période de performance et, en conséquence, il
est possible qu'une commission de performance soit
versée sur des plus-values non réalisées qui peuvent
ne jamais étre réalisées par la suite, ce qui aura un
impact sur la VNI par Action de la Classe d’Actions
concernée.

Risque juridique

Risque d’incertitude dii a des Actions en justice ou quant
al'applicabilité ou I'interprétation de contrats, lois ou ré-
glementations.

La SICAV peut étre exposée a différents risques juridiques
et réglementaires, par exemple des interprétations ou des
modalités d’application contradictoires de la législation,
des lois incomplétes, ambigués et changeantes, des res-
trictions a l'accés général du public aux réglementations,
pratiques et coutumes, I'ignorance ou le non-respect des
lois par des contreparties ou d'autres participants au
marché, I'absence de voies de recours bien établies ou ef-
ficaces, une protection inadéquate des investisseurs ou le
manque de mise en application de lois existantes. Toute
difficulté a faire valoir, protéger et faire appliquer des
droits peut avoir des conséquences néfastes substan-
tielles sur les Fonds et leurs activités. Dans le cas d’opéra-
tion sur produits financiers dérivés, il existe également un
risque que les opérations sur dérivés soient interrom-
pues, par exemple en raison d'une faillite, d'une irrégula-
rité ou d'une modification de lois fiscales ou comptables.
Dans de telles circonstances, un Fonds peut se voir con-
traint de couvrir toutes les pertes subies.

En outre, certaines opérations sont conclues sur la base
de documents juridiques complexes. Il peut étre difficile
de faire respecter ces documents, ou ils peuvent faire I'ob-
jet d'un conflit d'interprétations dans certaines circons-
tances. Les droits et obligations des parties a un docu-
ment juridique peuvent étre régis par le droit luxembour-
geois mais, dans certaines circonstances (telles que des
procédures en insolvabilité), d’autres systemes juridiques
peuvent étre prioritaires, ce qui peut affecter la possibi-
lité de faire respecter les opérations existantes.

Risque opérationnel

Risque de perte résultant de processus, équipes et sys-
temes internes défaillants ou inadaptés, ou d’événements
externes. Le risque opérationnel couvre des risques mul-
tiples dont, sans s’y limiter: le risque de processus et sys-
témique, inhérent a la vulnérabilité des systemes, aux in-
suffisances ou a I’échec des controles, le risque d’évalua-
tion lorsqu’un actif est surévalué et vaut moins que prévu
a son échéance ou lors de sa vente, le risque de fournis-
seur de services lorsque des fournisseurs de services ne
fournissent pas le niveau de service attendu, le risque
d’exécution lorsqu’un ordre n’est pas exécuté comme
prévu, ce qui aboutit a une perte pour les Fonds ou a des
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conséquences réglementaires négatives, et le risque con-
cernant ’humain (compétences inappropriées ou insuffi-
santes, perte de personnel clé, risque de disponibilité,
santé, sécurité, fraude/collusion, etc.).

Risque politique

Un risque politique peut provenir de changements bru-
taux dans un régime politique et une politique étrangére,
ce qui peut aboutir a de vastes mouvements inattendus au
niveau des devises, a un risque de rapatriement (c.-a-d.
des restrictions sur le rapatriement de fonds provenant
de pays émergents) et a un risque de volatilité. Cela peut
conduire a une hausse des fluctuations du taux de change
pour ces pays, du prix des actifs et du risque de restric-
tions sur le rapatriement de capitaux. Dans des cas ex-
trémes, les changements politiques peuvent étre dus a
des attentats terroristes ou engendrer des conflits écono-
miques et armés. Certains gouvernements mettent en
place des politiques de libéralisation économique et so-
ciale, mais il n’existe aucune garantie que ces réformes
vont se poursuivre ni qu’elles seront bénéfiques a leurs
économies sur le long terme. Ces réformes peuvent étre
mises en cause ou ralenties par des événements poli-
tiques et sociaux ou des conflits armés tant nationaux
qu’'internationaux (comme le conflit en ex-Yougoslavie).
Tous ces risques politiques peuvent contrecarrer les ob-
jectifs fixés pour un Fonds et avoir des répercussions né-
gatives sur la valeur nette d’inventaire.

Risque de reglement

Risque de perte résultant de la défaillance d’'une contre-
partie a fournir les conditions générales d’'un contrat au
moment du réglement. L’acquisition et le transfert de po-
sitions sur certains investissements peuvent impliquer
des retards considérables et les transactions peuvent de-
voir étre menées a des prix défavorables, car il est pos-
sible que les systémes d’enregistrement, de reglement et
de compensation ne soient pas bien organisés sur cer-
tains marchés.

Risque fiscal

e Risque de perte dii aux évolutions des régimes d’'im-
position, a la perte d’un certain statut fiscal ou
d’avantages fiscaux. Ce risque peut influencer la stra-
tégie, I'allocation des actifs et la valeur nette d’inven-
taire du Fonds.

e Risque spécifique a la fiscalité de Singapour. Une
présence imposable a Singapour est généralement
constatée lorsqu'un Fonds est géré par Pictet Asset
Management (Singapore) Pte. Ltd. Pour atténuer les
obligations fiscales potentielles a Singapour, les
Fonds s'appuieront sur les exonérations fiscales sin-
gapouriennes existantes. Il convient de noter que
méme si un Fonds bénéficie d'une exonération spéci-
fique, certains revenus de source singapourienne
qu'il percgoit peuvent rester imposables a Singapour
(tels que les revenus provenant de REIT singapou-
riennes).

Risque de négociation

Risque que les Bourses interrompent la négociation d’ac-
tifs et d'instruments. Les suspensions et les radiations
constituent les risques principaux en lien avec les places
boursiéres. Il est possible que les Fonds ne soient pas en
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mesure d’échanger certains actifs pendant une période
donnée.
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APPROCHES D’INTEGRATION ESG ET D’INVESTISSEMENT DURABLE

Politique d’investissement responsable

Conformément a 'engagement de Pictet Asset Manage-
ment en faveur de I'investissement responsable:

e LaSociété de gestion veille a ce que les droits de vote
soient exercés méthodiquement;

e Les Gestionnaires d’'investissement peuvent dialo-
guer avec les émetteurs afin d’exercer une influence
positive sur les pratiques ESG;

e LaSICAV adopte une politique d’exclusion relative
aux investissements directs jugés incompatibles avec
I'approche de I'investissement responsable de Pictet
Asset Management;

e La Description du Fonds concerné contient des infor-
mations pertinentes concernant d’autres considéra-
tions ESG.

Pour de plus amples informations, veuillez consulter le
site https://documents.am.pictet/library/en/other?docu-
mentTypes=RI POLICY&businessLine=PAM.

La Société de gestion prend en compte et, dans la mesure
du possible, atténue les impacts négatifs des investisse-
ments des Fonds sur la société et 'environnement en
combinant des décisions relatives a la gestion du porte-
feuille, les activités d’actionnariat actif et 'exclusion
d’émetteurs associés a un comportement ou des activités
controversées.

Selon les Fonds, les Principales incidences négatives (PIN)
sur lesquelles se concentre la Société de gestion dans les
portefeuilles du Fonds incluent (sans s’y limiter) 'exposi-
tion aux armes controversées, 'exposition des entre-
prises aux combustibles fossiles et aux violations des
principes du Pacte mondial des Nations Unies (voir la po-
litique d’Investissement responsable - Annexe B
https://documents.am.pictet/library/en/other?docu-
mentTypes=RI POLICY&businessLine=PAM).

Sous réserve de la disponibilité des données, la Société de
gestion s’engage a rendre compte chaque année, dans la
mesure du possible, des impacts négatifs des investisse-
ments du Fonds au moyen des indicateurs et des para-
metres mentionnés ci-dessus, tout en s’efforgant de cou-
vrir 'intégralité des indicateurs obligatoires proposés par
le SFDR.

Reglement SFDR

Pour chaque Fonds ayant des caractéristiques environne-
mentales et/ou sociales et classé dans la catégorie des
Fonds Article 8, ou ayant un objectif d'investissement du-
rable et classé dans la catégorie des Fonds Article 9, des
informations sur ces caractéristiques ou objectifs sont
disponibles dans les Informations précontractuelles du
Fonds concerné figurant dans les Informations précon-
tractuelles relatives au SFDR du Prospectus.

Reglement sur la Taxonomie

Le Réglement sur la Taxonomie a été adopté afin de créer
un systéme de classification fournissant aux investisseurs
et aux entreprises faisant I'objet d’'investissements un en-
semble de critéres communs afin de déterminer s’ily a
lieu de considérer certaines activités économiques
comme durables sur le plan environnemental.
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Au titre du Réglement sur la Taxonomie, une activité éco-
nomique est considérée comme durable sur le plan éco-
nomique si elle:

1. Contribue substantiellement a un ou plusieurs ob-
jectifs environnementaux définis;

2. Ne cause de préjudice important a aucun des objec-
tifs environnementaux;

3. Estexercée dans le respect de certaines garanties
sociales minimales; et

4. Estconforme avec des indicateurs de performance
clés définis appelés «criteres d’examen technique».

Une activité peut étre considérée comme durable sur le
plan environnemental en vertu du Réglement sur la Taxo-
nomie («activité durable sur le plan environnemental ali-
gnée sur la taxonomie») uniquement si tous les critéres
ci-dessus sont satisfaits.

Le Reglement sur la Taxonomie définit actuellement six
objectifs d’investissement durable:

1. L’atténuation du changement climatique;
2. L’adaptation au changement climatique;

3. L’utilisation durable et la protection des ressources
aquatiques et marines;

La transition vers une économie circulaire;
5. Laprévention et la réduction de la pollution; et

La protection et la restauration de la biodiversité et
des écosystemes.

De plus amples détails sur les activités durables sur le
plan de I'environnement alignées sur la taxinomie sont
présentés soit dans la Description du Fonds concerné,
soit, pour les Fonds classés dans la catégorie Fonds Ar-
ticle 8 du SFDR ou dans la catégorie Fonds Article 9 du
SFDR, dans les Informations précontractuelles du Fonds
concerné figurant dans les Informations précontractuelles
relatives au SFDR du Prospectus.


https://documents.am.pictet/library/en/other?documentTypes=RI_POLICY&businessLine=PAM
https://documents.am.pictet/library/en/other?documentTypes=RI_POLICY&businessLine=PAM
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POUVOIRS ET RESTRICTIONS GENERAUX EN MATIERE D'INVESTISSEMENT

Chaque Fonds possede un objectif et une politique d’in-
vestissement spécifiques, comme décrit plus en détail
dans I'annexe «Description des Fonds». Les investisse-
ments de chaque Fonds doivent respecter les dispositions
de la Loi de 2010 ainsi que les exigences de ' AEMF en
matiére de surveillance et de gestion des risques.

Les restrictions et politiques d’investissement énoncées
dans cette section s'appliquent a tous les Fonds, sans pré-
judice de toute regle particuliere adoptée pour un Fonds
donné et décrite le cas échéant dans la Description du
Fonds. Le Conseil d'Administration peut imposer périodi-
quement des directives d’investissement supplémentaires
pour chaque Fonds, par exemple lorsque ces consignes
sont nécessaires pour respecter la législation et la régle-
mentation locales des pays ou les Actions sont distri-
buées. En cas de violation détectée de la Loi de 2010 au
niveau d'un Fonds, la Société de gestion / les Gestion-
naires d'investissement doivent faire du respect des poli-
tiques concernées une priorité de leurs opérations sur
titres et décisions de gestion concernant le Fonds, en te-
nant diment compte des intéréts des Actionnaires.

Les restrictions d'investissement et les regles de diversifi-
cation énoncées au niveau de la SICAV dans la présente
section s'appliquent a chaque Fonds individuellement et
tous les pourcentages d'actifs sont mesurés en pourcen-
tage de l'actif net total du Fonds concerné.

Investissements autorisés

Sauf mention contraire, tous les pourcentages et restric-
tions s’appliquent a chaque Fonds individuellement et
tous les pourcentages d'actifs sont mesurés en pourcen-
tage de l'actif net total du Fonds concerné (liquidités com-
prises).

Un Fonds qui investit ou est commercialisé dans des juri-
dictions en dehors de I'UE peut étre soumis a des exi-
gences supplémentaires (non décrites ici) imposées par
les régulateurs de ces juridictions.

Aucun Fonds ne peut acquérir d’actifs assortis d'une res-
ponsabilité illimitée, souscrire des titres d'autres émet-
teurs (sauf s'il peut étre considéré comme le faisant dans
le cadre de la cession de titres du fonds), ou émettre des
warrants ou d'autres droits de souscription de leurs ac-
tions.

Les investissements de chaque Fonds doivent se limiter a
un ou plusieurs des éléments suivants:

(A) Valeurs mobilieres et Instruments du marché moné-
taire admis ou négociés sur un marché réglementé.

(B) Valeurs mobiliéres et Instruments du marché moné-
taire négociés sur un autre Marché réglementé d’un Etat
membre qui est réglementé, en fonctionnement régulier,
reconnu et ouvert au public.

(C) Valeurs mobilieres et Instruments du marché moné-
taire admis a la cote officielle d'une Bourse de valeurs
d’un Etat qui ne fait pas partie de I'Union européenne ou
négociés sur un autre marché d’un Etat qui ne fait pas
partie de 'Union européenne, réglementé, en fonctionne-
ment régulier, reconnu et ouvert au public.

(D) Valeurs mobilieres et Instruments du marché moné-
taire émis récemment, sous réserve que les conditions
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d'émission comportent I'engagement qu'une admission a
la cote officielle d’'une bourse de valeurs ou un autre Mar-
ché réglementé visé aux paragraphes (A) a (C) ci-dessus
soit demandée et que ladite admission soit obtenue dans
un délai d'un (1) an a compter de I'émission.

(E) Actions ou parts d’'OPCVM ou d’autres OPC situés ou
non dans un Etat membre, a condition que:

(1) ces autres OPC soient agréés en vertu d'une 1égislation
qui prévoit qu'ils sont soumis a une surveillance considé-
rée par la CSSF comme équivalente a celle prévue par le
droit de I'UE et la Loi de 2012 et que la coopération entre
autorités soit suffisamment assurée;

(2) le niveau de protection des Actionnaires desdits OPC
soit équivalent a celui apporté aux actionnaires d'un
OPCVM, et, en particulier, que les regles relatives a la sé-
paration des actifs, a l'emprunt, au prét et aux ventes a
découvert de Valeurs mobiliéres et d'Instruments du mar-
ché monétaire soient équivalentes aux dispositions de la
Directive relative aux OPCVM;

(3) les activités des autres OPC font I'objet de rapports se-
mestriels et annuels permettant une évaluation de l'actif
et du passif, des revenus et des opérations au cours de la
période de référence;

(4) pas plus de 10% des actifs de 'OPCVM ou des autres
OPC dont I'acquisition est envisagée ne puissent, confor-
mément a leurs statuts ou a leur reglement de gestion,
étre investis globalement dans des actions ou parts
d'autres OPCVM ou d'autres OPC;

(5) les Fonds ne sont pas autorisés a investir dans des
parts d'autres OPCVM ou d'autres OPC a raison de plus de
10% de leur actif net, sauf disposition contraire concer-
nant des Fonds particuliers dans la Description des Fonds
concernés;

(6) lorsqu'un Fonds a acquis des parts d'OPCVM et/ou
d'autres OPC, il n'est pas nécessaire que les actifs de ces
OPCVM ou autres OPC soient combinés aux fins des li-
mites définies a ’Article 43 de la Loi de 2010;

(7) lorsqu’un Fonds investit dans des parts d’autres
OPCVM et/ou autres OPC gérés, directement ou par délé-
gation, par la méme société de gestion ou par toute autre
société avec laquelle la société de gestion est liée par une
communauté de gestion ou de contrdle, ou par une parti-
cipation importante, directe ou indirecte, cette société de
gestion ou cette autre société ne peut pas facturer de
commissions de souscription ou de rachat au titre de
lI'investissement de I'OPCVM dans les parts de ces autres
OPCVM et/ou autres OPC;

(8) un Fonds qui investit une part substantielle de ses ac-
tifs dans d’autres OPCVM et/ou d'autres OPC doit commu-
niquer, dans la section Informations spécifiques au Fonds,
le niveau maximum de frais de gestion qui peuvent étre
facturés a la fois a la SICAV elle-méme et aux autres
OPCVM et/ou autres OPC dans lesquels il a I'intention
d'investir. Le Fonds doit indiquer dans son rapport an-
nuel la part maximale des commissions de gestion factu-
rées a la fois au Fonds lui-méme et aux autres OPCVM
et/ou autres OPC dans lesquels il investit.

(F) Dépots aupres d’institutions de crédit, remboursables
sur demande ou pouvant étre retirés, et dont I'’échéance
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ne dépasse pas douze (12) mois, sous réserve que l'insti-
tution de crédit ait son sieége social dans un Etat membre
de I'UE ou, si ledit siége social est situé dans un Pays tiers,
sous réserve qu’elle soit soumise a des régles pruden-
tielles considérées par la CSSF comme équivalentes a
celles de la législation de I'UE et de la Loi de 2012.

(G) Instruments financiers dérivés, y compris les instru-
ments assimilables donnant lieu a un réglement en es-
peces, qui sont négociés sur un Marché réglementé ou un
autre Marché réglementé visé aux paragraphes (A) a (C)
ci-dessus, ou des instruments financiers négociés de gré a
gré (OPC), pour autant:

(1) Que le sous-jacent soit constitué d'instruments cou-
verts par la présente section, d'indices financiers, de taux
d'intérét, de taux de change ou de devises dans lesquels
un Fonds peut investir conformément a son objectif
d'investissement;

(2) Que les contreparties aux opérations sur produits fi-
nanciers dérivés de gré a gré soient des établissements
soumis a une surveillance prudentielle et appartenant aux
catégories approuvées par la CSSF; et

(3) Que les instruments financiers dérivés de gré a gré
fassent l'objet d'une évaluation fiable et vérifiable sur une
base quotidienne et puissent, a l'initiative de la SICAV /
du Fonds, étre vendus, liquidés ou cloturés par une tran-
saction symétrique, a tout moment et a leur juste valeur.

(H) Instruments du marché monétaire autres que ceux
négociés sur un Marché réglementé ou un autre Marché
réglementé visé aux paragraphes (A) a (C) ci-dessus, si
'émission ou 1'émetteur de ces instruments sont soumis
eux-mémes a une réglementation visant a protéger les in-
vestisseurs et 1'épargne et pour autant que ces instru-
ments soient:

(1) Emis ou garantis par une administration centrale, ré-
gionale ou locale ou une banque centrale d'un Etat
membre, par la Banque centrale européenne, par I'Union
européenne ou par la Banque européenne d’investisse-
ment, par un Pays tiers ou, dans le cas d'un Etat fédéral,
par I'un des membres composant la fédération, ou par un
organisme public international auquel appartient au
moins un Etat membre; ou

(2) Emis par une entreprise dont des titres sont cotés sur
une bourse de valeurs ou négociés sur un Marché régle-
menté ou un autre Marché réglementé visé aux para-
graphes (A) a (C) ci-dessus; ou

(3) Emis ou garantis par un établissement soumis a une
supervision prudentielle, conformément aux criteres défi-
nis par la 1égislation de I'UE et la Loi de 2012, ou par un
établissement soumis 3, et respectant des regles pruden-
tielles considérées par la CSSF comme au moins aussi
strictes que celles de la 1égislation de 'UE; ou

(4) Emis par d’autres organismes appartenant aux catégo-
ries approuvées par la CSSF, sous réserve que les investis-
sements dans ces instruments soient soumis a une pro-
tection des investisseurs équivalente a celle des para-
graphes (H)(1) a (H)(3) de la présente section et que
I’émetteur soit une société dont le capital et les réserves
s’élévent au moins a dix millions d’euros (10 000 000
d’euros) et qu'il présente et publie des états financiers an-
nuels conformément a la Directive 2013 /34 /UE, qu'il soit
une entité qui, au sein d'un groupe de sociétés qui
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comprend une ou plusieurs sociétés cotées, est dédiée au
financement du groupe ou une entité dédiée au finance-
ment de la titrisation de véhicules bénéficiant d'une ligne
de facilité bancaire.

En outre, la SICAV peut acquérir des biens meubles et im-
meubles qui sont essentiels a I'exercice direct de son acti-
vité.

La SICAV est autorisée, pour chacun de ses Fonds, a utili-
ser des techniques et des instruments relatifs aux Valeurs
mobilieres et aux Instruments du marché monétaire aux
conditions et dans les limites prévues par la CSSF, a con-
dition que ces techniques et instruments soient utilisés a
des fins de gestion efficace du portefeuille. Lorsque ces
opérations concernent 'utilisation d’instruments dérivés,
ces conditions et limites doivent étre conformes aux dis-
positions prévues par les Statuts ainsi que par le présent
Prospectus. Ces opérations n’ameneront en aucun cas la
SICAV a s’écarter, pour quelque Fonds que ce soit, de ses
objectifs d’investissement tels qu'ils sont définis, le cas
échéant, pour le Fonds concerné, dans les Statuts ou dans
le présent Prospectus.

Investissements non autorisésLes Fonds n’ont pas le
droit d'acquérir des matieres premieres ni des métaux
précieux, ni des certificats les représentant, ni détenir un
quelconque droit ou intérét dans des matieres premiéres
ou métaux précieux. Les investissements dans des instru-
ments financiers liés a des matieres premiéres ou métaux
précieux ou s’appuyant sur leur performance, de méme
que tous droits ou intéréts dans de tels instruments, ne
sont pas soumis a cette restriction.

Les Fonds ne peuvent pas investir dans 'immobilier ni
détenir un droit ou des intéréts dans 'immobilier. Les in-
vestissements dans des instruments financiers liés a des
biens immobiliers ou s’appuyant sur leur performance, de
méme que tous droits ou intéréts dans de tels instru-
ments ou encore les actions et titres de créance d’entre-
prises investissant dans I'immobilier ou les intéréts dans
de telles entreprises, ne sont pas soumis a cette restric-
tion.

Les Fonds ne peuvent pas accorder de préts ni de garan-
ties en faveur de tiers. Cette restriction n’empéche pas un
Fonds d’investir dans des Valeurs mobilieres, des Instru-
ments du marché monétaire, des actions ou parts
d’OPCVM ou d'autres OPC ou des instruments financiers
dérivés visés a la section «Actifs éligibles» qui ne sont pas
entierement libérés. En outre, cette restriction n'empéche
pas un Fonds de conclure des Mises en pension, de procé-
der a des opérations de vente-rachat ou a des opérations
de prét de titres.

Les Fonds ne peuvent pas pratiquer la vente a découvert
de Valeurs mobiliéres, d'Instruments du marché moné-
taire, d'actions ou de parts d’OPCVM ou d'autres OPC ni
d’instruments financiers dérivés visés a la section «Inves-
tissements autorisés».

Restrictions d'investissement
Exigences de diversification

Afin de garantir la diversification, un Fonds ne peut inves-
tir plus d'un certain pourcentage de ses actifs dans un
seul émetteur ou un seul organisme. Ces regles de diversi-
fication ne s'appliquent pas pendant les six (6) premiers
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mois de fonctionnement d'un Fonds, mais le Fonds doit
respecter le principe de la répartition des risques.

Aux fins de la présente section, les sociétés qui établissent
des états financiers consolidés, conformément a la direc-
tive 2013 /34 /UE ou aux regles comptables internatio-
nales reconnues, sont considérées comme un seul émet-
teur.

1. Les Fonds ne peuvent pas investir plus de 10% de
I'actif net de tout Fond en Valeurs mobilieres ou
Instruments du marché monétaire d'un méme
émetteur et ne peuvent pas investir plus de 20% de
I'actif net dans des dépdts placés aupres d’une
méme entité. Le risque de contrepartie d’'un Fonds
dans une transaction sur instruments dérivés de
gré a gré ne peut excéder 10% de son actif net lors-
que la contrepartie est un des établissements de
crédit visés a la section «Investissements autorisés»
ou 5% de son actif net dans les autres cas.

2. Lavaleur totale des Valeurs mobilieres et des Ins-
truments du marché monétaire détenus par un
Fonds aupres des émetteurs dans lesquels il inves-
tit plus de 5% de son actif net ne peut dépasser
40% de la valeur de son actif net. Cette limitation
ne s'applique pas aux dépots et transactions sur
instruments financiers dérivés de gré a gré effec-
tués avec des établissements financiers soumis a
une surveillance prudentielle.

3. Nonobstant les limites individuelles fixées au para-
graphe 1. ci-dessus, un Fonds ne peut combiner,
lorsque cela 'amenerait a investir plus de 20% de
son actif net dans une méme entité, plusieurs des
éléments suivants:

- des investissements dans des Valeurs mobi-
liéres ou des Instruments du marché moné-
taire émis par ladite entité;

- des dépdts aupres de ladite entité, ou;

- desrisques découlant de transactions sur ins-
truments financiers dérivés de gré a gré avec
ladite entité.

La limite de 20% est portée a 35% lorsque cela se révéle
justifié par des conditions de marché exceptionnelles sur
des marchés réglementés spécifiques sur lesquels cer-
taines Valeurs mobilieres ou Instruments monétaires sont
particulierement dominants. L'investissement jusqu’a
cette limite n’est permis que pour un seul émetteur.

4. Lalimite de 10% prévue au paragraphe 1), pre-
miére phrase, ci-avant peut étre portée a 35%
maximum lorsque les Valeurs mobilieres ou les Ins-
truments du marché monétaire sont émis ou garan-
tis par un Etat membre, par ses collectivités locales,
par un Etat tiers ou par des organismes internatio-
naux a caractere public dont un ou plusieurs Etats
membres font partie.

5. Lalimite de 10% prévue au paragraphe 1 ci-dessus
peut étre portée a 25% maximum pour certains
titres de créance, lorsqu’ils sont émis par un éta-
blissement de crédit ayant son siege social dans un
Etat membre et qui, en vertu du droit applicable,
est soumis a une surveillance publique spécifique
visant a protéger les détenteurs de ces titres de
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créance éligibles. A cette fin, les «titres de créance
éligibles» sont des titres dont les produits sont in-
vestis, conformément a la 1égislation applicable,
dans des actifs générant un rendement destiné a
couvrir le service du crédit jusqu’a I’échéance des
titres, et qui seront appliqués en priorité au paie-
ment du capital et des intéréts en cas de défaillance
de I'émetteur. Lorsqu’un Fonds place plus de 5% de
soin actif net dans des titres de créance éligibles
émis par un méme émetteur, la valeur totale de ces
placements ne peut dépasser 80% de la valeur de
l'actif net dudit Fonds.

Les Valeurs mobiliéeres et les Instruments du mar-
ché monétaire mentionnés aux paragraphes 4. et 5.
ci-dessus ne sont pas pris en considération lorsque
la limite de 40% mentionnée au paragraphe 2. ci-
dessus est appliquée.

La SICAV peut en outre investir jusqu’a 100% de
'actif net de tout Fonds, conformément au principe
de répartition des risques, en Valeurs mobiliéres et
Instruments du marché monétaire émis ou garantis
par un Etat membre ou par une ou plusieurs de ses
autorités locales, un Etat non membre de 'OCDE,
comme les Etats-Unis, ou du Groupe des 20 (G20),
Singapour, ou Hong Kong, ou acceptés par la CSSF
et spécifiés dans le présent Prospectus, ou des orga-
nismes publics internationaux auxquels un ou plu-
sieurs Etat(s) membre(s) adheére(nt) ; a condition
que, dans ce cas, le Fonds concerné détienne des
titres d'au moins six (6) émissions différentes, mais
que les titres d'une méme émission ne représentent
pas plus de 30% de 'actif net du Fonds.

20% au maximum de I'actif net d'un Fonds peuvent
étre investis dans les parts/actions d'un méme
OPCVM ou autre OPC. Chaque compartiment d'un
OPC cible a compartiments multiples sera consi-
déré comme un émetteur distinct, a condition que
soit appliqué le principe de désolidarisation des
obligations des différents compartiments vis-a-vis
de tiers.

Les investissements dans des parts d’'OPC autres
que les OPCVM ne peuvent dépasser, au total, 30%
des actifs nets d'un OPCVM.

Les limites exposées aux paragraphes 1,2,3,4,5, 8 et
9 ci-dessus ne peuvent étre combinées et par con-
séquent, les investissements dans des Valeurs mo-
bilieres ou des Instruments du marché monétaire
d'un seul émetteur, dans des dépots ou des instru-
ments financiers dérivés impliquant cette entité,
conformément a ces paragraphes, n’excederont pas
un total de 35% de I'actif net du Fonds en question.

Chaque Fonds peut investir cumulativement
jusqu’a 20% de son actif net dans des Valeurs mobi-
liéres ou des Instruments du marché monétaire
d’'un méme groupe.

Un Fonds (le «Fonds investisseur») peut investir
dans un ou plusieurs autres Fonds. Toute acquisi-
tion d’actions d’un autre Fonds (le «Fonds cible»)
par le Fonds investisseur est soumise aux condi-
tions suivantes:
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- le Fonds cible ne peut pas investir dans le
Fonds investisseur;

- le Fonds cible ne peut pas investir plus de
10% de son actif net en OPCVM (y compris
d’autres Fonds) ou autres OPC;

- les droits de vote associés aux actions du
Fonds cible sont suspendus pendant I'inves-
tissement par le Fonds investisseur; et

- lavaleur de la part du Fonds cible détenue
par le Fonds investisseur n’est pas prise en
compte pour le calcul de I'actif net de la SI-
CAV aux fins de vérification du seuil minimal
de l'actif net prescrit par la Loi de 2010.

13. Quand un Fonds peut, en fonction de sa politique
d’investissement, investir au travers de Swaps de
rendement total dans des actions ou parts d'OPCVM
et/ou d’autres OPC, la limite de 20% définie au pa-
ragraphe 8 ci-dessus s’applique également, de sorte
que les pertes potentielles résultant de ce type de
contrat de swap octroyant une exposition a un seul
OPCVM ou OPC, ainsi que les investissements di-
rects dans ce seul OPCVM ou OPC, ne doivent pas au
total excéder 20% de I'actif net du Fonds concerné.
Lorsque ces OPCVM sont des Fonds de la SICAV, le
contrat de swap doit prévoir un réglement en es-
peces.

14. Les limites spécifiées aux points 1. et 3. ci-dessus
sont portées a un maximum de 20% pour les inves-
tissements en actions et/ou titres de créance émis
par une seule entité lorsque, conformément a la po-
litique d’investissement d'un Fonds, son objectif est
de répliquer la composition d'un indice d'actions ou
de titres de créance spécifique reconnu par la CSSF,
sur les bases suivantes:

- Lacomposition de l'indice est suffisamment
diversifiée;

- L'indice constitue un étalon représentatif du
marché auquel il se réfere;

- Il est publié d'une maniére appropriée.

15. La détention d'actifs liquides accessoires, qui se li-
mite aux dépdts bancaires a vue, tels que les liquidi-
tés détenues sur des comptes courants aupres
d'une banque accessible a tout moment, est limitée
a 20% de l'actif net de I'OPCVM, sauf dépassements
temporaires dus a des conditions de marché excep-
tionnellement défavorables. Dans des circonstances
exceptionnelles, si le Gestionnaire d’investissement
estime que cela sert au mieux les intéréts des Ac-
tionnaires, le Fonds pourra détenir jusqu’a 100%
de son actif net dans des espéces et quasi-espéces.

16. Les Fonds ne peuvent investir plus de 10% de leurs
actifs dans des Valeurs mobiliéres ou des Instru-
ments du marché monétaire autres que ceux men-
tionnés a la section «Investissements autorisés».

Limites de concentration de propriété

Les limites visant a empécher une concentration significa-
tive de la propriété ont pour but de prévenir la SICAV ou
un Fonds des risques qui pourraient survenir (pour eux-
mémes ou un émetteur) s'ils devaient détenir un
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pourcentage significatif d'une valeur mobiliere ou d'un
émetteur donné. Un Fonds n'est pas tenu de respecter les
limites d'investissement décrites ci-dessus lorsqu'il
exerce des droits de souscription attachés a des Valeurs
mobiliéres ou a des Instruments du marché monétaire qui
font partie de ses actifs, pour autant qu'il soit remédié a
toute violation des restrictions d'investissement résultant
de I'exercice des droits de souscription.

La SICAV ne peut acquérir pour I'ensemble des Fonds:

1. des actions assorties de droits de vote qui permet-
traient au Fonds d’exercer une influence significa-
tive sur la gestion de I'organisme émetteur;

2. plusde:

a. 10% des actions sansdroit de vote d'un méme émet-
teur;

b. 10% des titres de créance d’'un méme émetteur;

c. 10% des Instruments monétaires d’'un méme émet-
teur;

d. 25% des actions ou parts en circulation de tout
OPCVM et/ou OPC.

Les limites susmentionnées aux paragraphes 2 (b), (c) et
(d) peuvent étre ignorées lors de 'acquisition si, a ce mo-
ment-13, le montant brut des obligations ou des Instru-
ments du marché monétaire ou le montant net des instru-
ments émis ne peut étre calculé.

Les restrictions énoncées aux paragraphes 1 et 2 ci-des-
sus ne sont pas applicables:

- aux Valeurs mobilieres et Instruments du marché mo-
nétaire émis ou garantis par un Etat membre, par ses
autorités locales ou par un Etat non-membre;

- aux Valeurs mobiliéres et Instruments du marché mo-
nétaire émis par des organismes internationaux a ca-
ractere public dont un ou plusieurs Etats membres
font partie;

- aux actions détenues dans le capital d'une société
constituée ou organisée selon les lois d'un Etat non
membre, ou de tout Etat d'Amérique, d'Afrique, d'Asie
ou d'Océanie, a condition que cette société investisse
ses actifs principalement dans les titres d'émetteurs
de cet Etat, en vertu des lois de cet Etat selon les-
quelles cette participation représente la seule fagon
pour le Fonds d'investir dans les titres d'organismes
émetteurs de cet Etat. Cette dérogation n’est cepen-
dant applicable qu’a la condition que la politique d’in-
vestissement de cet Etat respecte les limites établies
par les articles 43 et 46 et I'article 48, paragraphes (1)
et (2),dela Loi de 2010;

- Aux Actions détenues par une ou plusieurs sociétés
d’investissement dans le capital social de filiales exer-
cant, pour le compte de la SICAV uniquement, une acti-
vité de gestion, de conseil ou de commercialisation
dans le pays ou la filiale est établie, en ce qui concerne
le rachat d’Actions a la demande d’Actionnaires.

Politique de crédit

La Société de gestion évalue la qualité du crédit au niveau
du titre ou de I'émetteur et au moment de l'achat des
titres.
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Lorsqu'un émetteur fait 1'objet d'une notation de crédit
déterminée par des agences de notation de crédit enregis-
trées conformément au réglement européen 462,/2013
modifiant le réglement (CE) 1060/2009 sur les agences
de notation de crédit ou approuvée par la SEC, cette nota-
tion peut étre prise en compte dans le processus d'évalua-
tion de la qualité du crédit. Les Fonds peuvent détenir des
valeurs dont la notation a été revue a la baisse; si cette
notation tombe en dessous des niveaux acceptables, il en
résultera une nouvelle évaluation de la qualité du crédit.

En I'absence de systeme de notation officielle, le Conseil
d’administration décidera de I'acquisition de valeurs mo-
bilieres présentant des criteres de qualité identiques;

Fonds maitres-nourriciers

Dans les conditions et limites fixées par la Loi de 2010, la
SICAV peut, dans toute la mesure permise par la législa-
tion et la réglementation luxembourgeoises, créer un ou
plusieurs Fonds considérés comme fonds maitre ou fonds
nourricier ou désigner tout Fonds existant comme fonds
maitre ou fonds nourricier, auquel cas de plus amples dé-
tails a cet égard sont fournis dans les sections Description
des Fonds.

Un fonds nourricier est un fonds qui a été agréé pour in-
vestir au moins 85% de ses actifs dans des parts d'un
autre fonds constitué en tant qu'OPCVM ou dans un de ses
compartiments. Un fonds nourricier peut détenir jusqu'a
15% de ses actifs en liquidités accessoires conformément
aux dispositions de la section «Investissements
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autorisés», ou en instruments financiers dérivés qui ne
doivent étre utilisés qu'a des fins de couverture. Pour me-
surer son exposition globale aux instruments financiers
dérivés, et afin de se conformer a I'article 42 (3) de la Loi
de 2010, le fonds nourricier doit combiner sa propre ex-
position directe avec I'une ou l'autre des options sui-
vantes:

e L'exposition réelle de 'OPCVM maitre aux instru-
ments financiers dérivés en proportion de l'investis-
sement du fonds nourricier dans 'OPCVM maitre; ou

e L'exposition globale maximale potentielle de
I'0OPCVM maitre aux instruments financiers dérivés
prévue dans le réglement de gestion ou les statuts de
I'0OPCVM maitre, proportionnellement a l'investisse-
ment de I'OPCVM nourricier dans 'OPCVM maitre.

Sile Conseil d’administration décide de mettre en place
une structure maitre-nourricier, cette structure sera sou-
mise a I'approbation préalable de la CSSF et les détails
sont spécifiquement communiqués dans la Description du
Fonds.

L'OPCVM maitre et le Fonds nourricier doivent avoir les
mémes Jours ouvrables et les mémes Jours de valorisation
des actions et les heures limites de traitement des ordres
doivent étre coordonnées de maniere a ce que les ordres
portant sur les actions du Fonds nourricier puissent étre
traités et que les ordres portant sur les actions de
I'0OPCVM maitre qui en résultent puissent étre passés
avant I'heure limite de traitement de I'OPCVM maitre le
méme jour.
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COMMENT LES FONDS UTILISENT LES INSTRUMENTS DERIVES ET LES TECHNIQUES

Les informations de la présente section ne s’appliquent
pas aux Fonds MMF. Veuillez consulter la section «Dispo-
sitions et informations spécifiques relatives aux Fonds du
marché monétaire».

Cadre juridique et réglementaire

Un Fonds peut utiliser les instruments et techniques sui-
vants conformément a la Loi de 2010, au reglement
grand-ducal du 8 février 2008, aux circulaires 08/356 et
14/592 de la CSSF, aux orientations de ' AEMF, au régle-
ment SFTR et a toute autre loi ou réglementation appli-
cable. L'utilisation de chaque Fonds doit également étre
compatible avec son objectif et ses politiques d'investisse-
ment et ne doit pas augmenter son profil de risque au-
dela de ce qu'il aurait été autrement. Son utilisation ne
doit en aucun cas amener la SICAV et ses Fonds a s'écarter
de leurs politiques et restrictions d'investissement.

Utilisation des instruments dérivés

Les instruments financiers dérivés sont autorisés a condi-
tion que le sous-jacent soit constitué d'instruments auto-
risés en vertu des dispositions relatives aux actifs éli-
gibles des OPCVM, dans lesquels le Fonds peut investir
conformément a ses objectifs et a sa politique d'investis-
sement.

Types d’instruments dérivés pouvant étre utilisés par un
Fonds

Un instrument dérivé est un contrat financier dont la va-
leur dépend de la performance d'un ou plusieurs actifs de
référence (tels qu'un titre ou un panier de titres, un indice
ou un taux d'intérét).

Les instruments dérivés suivants sont les plus courants
(mais pas nécessairement tous les produits dérivés) utili-
sés par les Fonds:

e Les contrats financiers a terme, tels que les contrats a
terme sur les taux d'intérét, les indices ou les devises;

e Les options conventionnelles, telles que les options
sur actions, sur taux d'intérét, sur indices (y compris
les indices de matiéres premiéres et les indices de
CDS), sur obligations ou sur devises;

e Les options sur contrats a terme;
e Les droits et warrants;

e Les contrats a terme de gré a gré (forwards), tels que
des contrats de change;

e Les swaps (contrats par lesquels deux parties échan-
gent les rendements de deux actifs de référence diffé-
rents, tels que les swaps de change ou de taux d'inté-
rét et les swaps sur paniers d'actions), mais pas les
swaps de rendement total, de défaut de crédit,
d'indice de matiéres premieres, de volatilité ou de va-
riance, qui sont examinés ci-dessous;

e Les dérivés de crédit, tels que les swaps de défaut de
crédit (contrats dans lesquels une partie recoit une
commission de la part de la contrepartie en échange
d'un accord selon lequel, en cas de faillite, de défaut
de paiement ou d'un autre «événement de crédit»,
elle effectuera des paiements a la contrepartie desti-
nés a couvrir les pertes de cette derniére); le Fonds
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peut les acheter méme s'il ne posséde pas les actifs
sous-jacents;

e Les produits structurés qui integrent des instruments
dérivés, tels que les titres liés a des crédits et a des
actions;

e Les options complexes;

e Les Swaps de rendement total - cette catégorie com-
prend les contrats de différence (CFD) et les swaps
de rendement excédentaire (swaps qui paient toute
différence de rendement d'un actif de référence par
rapport a un autre);

e De nouveaux instruments financiers dérivés peuvent
étre développés et peuvent étre utilisés par le Fonds,
qui peut les utiliser conformément aux réglementa-
tions applicables.

Lorsque la politique de placement d'un Fonds prévoit que
ce dernier peut investir dans des Swaps de rendement to-
tal et/ou d’autres instruments financiers dérivés qui pré-
sentent les mémes caractéristiques, ces investissements,
sauf indication contraire dans la Description du Fonds, se-
ront réalisés a des fins de couverture et/ou de gestion ef-
ficace du portefeuille, en conformité avec la politique de
placement dudit Fonds.

Lorsqu’un Fonds a recours a des Swaps de rendement to-
tal, les actifs sous-jacents et stratégies d’investissement
auxquels il s’exposera seront ceux autorisés par la poli-
tique et les objectifs d’investissement du Fonds concerné,
tels que détaillés dans la Description du Fonds relative
audit Fonds.

Ces Swaps de rendement total et autres instruments fi-
nanciers dérivés qui présentent les mémes caractéris-
tiques pourront avoir comme sous-jacents, notamment,
des devises, des taux d’intérét, des Valeurs mobilieres, un
panier de Valeurs mobilieres, des indices ou des orga-
nismes de placement collectif.

Les contreparties de la SICAV n’ont pas de pouvoir discré-
tionnaire sur la composition ou la gestion du portefeuille
d’'investissement du Fonds ou sur les actifs sous-jacents
des instruments financiers dérivés.

Les Swaps de rendement total et autres instruments fi-
nanciers dérivés qui présentent les mémes caractéris-
tiques ne donnent a la SICAV qu’un droit d’action a I'en-
contre de la contrepartie du swap ou de I'instrument fi-
nancier dérivé et une éventuelle insolvabilité de la contre-
partie pourrait résulter en une impossibilité de recevoir
les paiements prévus.

Les montants versés par un Fonds en vertu des contrats
de Swaps de rendement total sont actualisés a la date
d’évaluation au taux du swap a coupon zéro correspon-
dant a I’échéance de ces flux. Les flux recus par I'acheteur
de la protection, qui découlent d’'une combinaison d’op-
tions, sont aussi actualisés en fonction de plusieurs para-
metres, dont le prix, la volatilité et les probabilités de dé-
faillance des actifs sous-jacents. La valeur des contrats de
Swaps de rendement total résulte alors de la différence
entre les deux flux actualisés précédemment décrits.
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Lorsqu'un Fonds conclut des Swaps de rendement total,
la proportion maximale et prévue de l'actif net de ce
Fonds qui pourrait faire I'objet de Swaps de rendement
total sera indiquée dans la rubrique «Utilisation de Swaps
de rendement total» de la Description du Fonds concerné.

Les Swaps de rendement total peuvent étre financés ou
non (avec ou sans paiement initial) et peuvent étre utili-
sés pour obtenir une exposition aux actions et aux titres
liés aux actions, aux titres de créance et autres titres de
créance, ainsi qu'aux indices financiers et a leurs compo-
sants, conformément a la politique d'investissement du
Fonds.

Les instruments dérivés sont soit négociés en bourse, soit
négociés de gré a gré (ce qui signifie qu'il s'agit en fait de
contrats privés entre un fonds et une contrepartie). Les
options peuvent étre négociées en bourse ou de gré a gré
(bien que les Fonds préférent généralement les options
négociées en bourse), les contrats a terme sont générale-
ment négociés en bourse, tous les autres instruments dé-
rivés sont généralement négociés de gré a gré.

Pour tout instrument dérivé lié a un indice, le fournisseur
de I'indice détermine la fréquence de rééquilibrage, sans
frais pour le Fonds concerné lorsque l'indice assure lui-
méme le rééquilibrage.

Les Fonds Article 8 et Article 9 peuvent investir dans des
instruments financiers dérivés qui peuvent étre ou ne pas
étre conformes aux caractéristiques environnementales
ou sociales promues.

Finalités de I'utilisation des instruments dérivés par les
Fonds

Tous les Fonds de la SICAV peuvent utiliser I'un des ins-
truments dérivés mentionnés ci-dessus a 1'une des fins
suivantes:

Couverture La couverture consiste a prendre une posi-
tion sur le marché qui va dans la direction opposée - et
n'est pas matériellement supérieure - a la position créée
par d'autres investissements du Fonds concerné, dans le
but de réduire ou d'annuler I'exposition aux fluctuations
de prix ou a certains facteurs qui y contribuent.

e Couverture de crédit Généralement réalisée a l'aide
d'obligations indexées sur le risque de crédit et de
swaps de défaut de crédit. L'objectif est de couvrir le
risque de crédit. La couverture de crédit comprend
'achat ou la vente d'une protection contre les risques
d'actifs ou d'émetteurs spécifiques, ainsi que la cou-
verture par procuration (prise d'une position oppo-
sée dans un investissement différent susceptible de
se comporter de la méme maniere que la position
couverte).

e Couverture de change Généralement réalisée a
'aide de forwards, de swaps et de contrats a terme
de change. L’objectif est de couvrir le risque de
change. Cette couverture de risque de change peut
étre effectuée au niveau du Fonds et au niveau de la
Classe d’Actions lorsque le nom de la Classe d’Actions
comprend le code «H». Toute couverture de change
doit porter sur des devises qui se situent dans
I'indice de référence du Fonds concerné (le cas
échéant) ou qui sont conformes a ses objectifs et a
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ses politiques. Lorsqu'un Fonds détient des actifs li-
bellés dans plusieurs devises, il peut ne pas couvrir
les devises qui représentent une petite partie des ac-
tifs ou pour lesquelles une couverture n'est pas ren-
table ou disponible. Un Fonds peut recourir a:

- Lacouverture directe (méme devise, position op-
posée);

- Lacouverture croisée (réduction de l'exposition
a une devise tout en augmentant I'exposition a
une autre, I'exposition nette a la devise de base
restant inchangée), lorsqu'elle constitue un
moyen efficace d'obtenir les expositions souhai-
tées;

- Lacouverture par procuration (prise d'une posi-
tion opposée dans une devise différente suscep-
tible de se comporter de la méme maniere que la
devise de base);

- La couverture par anticipation (prise d'une posi-
tion de couverture en prévision d'une exposition
qui devrait résulter d'un investissement prévu
ou d'un autre événement).

e Couverture de duration Généralement réalisée a
I'aide de swaps de taux d'intérét, de swaptions et de
contrats a terme. L'objectif est de chercher a réduire
I'exposition aux mouvements des taux d'intérét pour
les obligations a plus longue échéance. La couverture
de duration n’est possible qu’au niveau du Fonds.

e Couverture du prix Généralement réalisée a l'aide
d'options sur indices (typiquement en vendant une
option d'achat ou en achetant une option de vente).
L'utilisation est généralement limitée aux situations
ou il existe une corrélation suffisante entre la compo-
sition ou la performance de l'indice et celle du Fonds
et ou les CFD sont utilisés pour couvrir le risque
d'une action. L'objectif est de se couvrir contre les
fluctuations de la valeur de marché d'une position.

e Couverture de taux d'intérét Généralement réalisée
al'aide de contrats a terme sur taux d'intérét, de
swaps de taux d'intérét, la vente d'options d'achat
sur taux d'intérét ou lI'achat d'options de vente sur
taux d'intérét. L'objectif est de gérer le risque de taux
d’intérét.

Fins d’'investissement Un Fonds peut utiliser tout instru-
ment dérivé autorisé pour s'exposer a des actifs autorisés,
en particulier lorsque l'investissement direct est écono-
miquement inefficace ou impraticable.

Effet de levier Un Fonds peut utiliser tout instrument dé-
rivé autorisé pour augmenter son exposition totale a
I'investissement au-dela de ce qui serait possible par le
biais d'un investissement direct. L’effet de levier peut gé-
néralement accroitre la volatilité d'un Fonds.

Gestion efficace du portefeuille Un Fonds peut utiliser
tout instrument dérivé autorisé pour réduire les risques
ou les colits ou pour générer du capital ou des revenus
supplémentaires.

Utilisation des techniques

Types d’instruments et techniques
pouvant étre utilisés par un Fonds
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Un Fonds peut utiliser les instruments et techniques sui-
vants pour tous les titres qu'il détient, mais uniquement
dans le cadre d'une gestion efficace de portefeuille (telle
que décrite ci-dessus):

Préts de titres Dans le cadre de ces opérations, un Fonds
préte des actifs qu’il détient en portefeuille a des emprun-
teurs qualifiés, soit pour une période déterminée, soit
pour un remboursement sur demande. En contrepartie,
I'emprunteur paie une commission de prét plus tout re-
venu provenant des titres et fournit une garantie qui ré-
pond aux normes décrites dans le présent Prospectus.

Mise en pension et Prise en pension Dans le cadre de
ces opérations, le Fonds achéte ou vend des actifs a une
contrepartie, contre paiement, et a le droit ou I'obligation
de revendre ou de racheter (respectivement) les actifs a
une date ultérieure et a un prix spécifique.

Publication d'informations

Utilisation actuelle La section «Utilisation de Swaps de
rendement total et de techniques» communique:

e L'exposition maximale et prévue exprimée en pour-
centage de la VNI pour les Swaps de rendement total
et les instruments dérivés similaires, ainsi que pour
les Prét de titres, les Mises en pension et les Prises en
pension.

Les rapports financiers communiquent:

e Le degré récent d'utilisation effective de tous les ins-
truments et techniques utilisés pour une gestion effi-
cace du portefeuille;

e Quiaregu un paiement pour les cofts et frais sus-
mentionnés et toute relation juridique et/ou com-
merciale qu'une contrepartie réceptrice pourrait
avoir avec des affiliés de la Société de gestion;

¢ Des informations sur la nature, 'utilisation, la réutili-
sation et la conservation des garanties;

e Les contreparties auxquelles la SICAV a eu recours
pendant la période couverte par le rapport, y compris
les principales contreparties pour les garanties ainsi
que les garanties utilisées.

Conditions et utilisation
Prét de titres

Conditions Un Fonds conclura des Préts de titres unique-
ment si les conditions suivantes sont remplies:

e la contrepartie est soumise a des régles de supervi-
sion prudentielle que la CSSF juge équivalentes a
celles prévues par le droit de I'UE;

e la Société de gestion doit atténuer les conflits d'inté-
réts identifiés et les gérer s'ils ne peuvent étre évités,
notamment lorsque la contrepartie est une entité liée
ala Société de gestion, ce qui donne lieu a des conflits
d'intéréts qui doivent étre gérés en conséquence;

e la contrepartie doit étre un intermédiaire financier
(un banquier, un courtier, etc.) agissant pour son
propre compte;

e le Fonds peut uniquement préter des titres a un em-
prunteur directement ou par le biais d'un systéme
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organisé par une institution de compensation recon-
nue ou par le biais d'un systéme de prét organisé par
une institution financiére soumise a des regles de
surveillance prudentielle considérées par la CSSF
comme équivalentes aux reégles prescrites par la 1égi-
slation de I'UE et spécialisée dans ce type d’opéra-
tions;

e le Fonds est a méme de rappeler tout titre ayant été
prété ou de mettre fin a toute opération de prét de
titres qu’il a contractée.

Utilisation Lorsqu’un Fonds conclut un Prét de titres, les
actifs sous-jacents et les stratégies d’investissement aux-
quels il s’exposera seront ceux autorisés par la politique
et les objectifs d’'investissement du Fonds concerné, tels
que détaillés dans la Description du Fonds.

La mise en ceuvre du programme de prét de titres sus-
mentionné ne devrait avoir aucune incidence sur le profil
de risque des Fonds de la SICAV concernés.

Lorsqu’un Fonds conclut un Prét de titres, les transac-
tions seront utilisées de maniére continue, mais 'utilisa-
tion dépendra principalement de la demande du marché
pour les titres et des risques inhérents a ces transactions.

Lorsqu'un Fonds conclut un Prét de titres, la proportion
maximale et prévue de I'actif net de ce Fonds qui fera I'ob-
jet d’'un Prét de titres sera indiquée a la rubrique «Utilisa-
tion de Swaps de rendement total et de techniques».

Mise en pension et Prise en pension

Conditions A la date du Prospectus, aucun des Fonds n’a
conclu de Mise en pension ou de Prise en pension. Si le
Fonds devait décider de conclure des opérations de ce
type a l'avenir, les paragraphes suivants seront d’applica-
tion et le Prospectus sera mis a jour. Un Fonds conclura
des Mises en pension ou des Prises en pension unique-
ment si les conditions suivantes sont remplies:

1. La contrepartie est soumise a des regles de supervi-
sion prudentielle que la CSSF juge équivalentes a
celles prévues par le droit de 'UE;

2. Lavaleur de 'opération est maintenue a un niveau
permettant au Fonds de faire face a tout instant a
ses obligations de rachat; et

3. Le Fonds est en mesure a tout moment de rappeler

le montant total en espéces ou de mettre fin a 'opé-
ration de prise en pension, soit sur une base cumu-
lée, soit sur la base de la valeur de marché.

Lorsqu’un Fonds conclut des Prises en pension, les actifs
sous-jacents et les stratégies d’investissement auxquels il
s’exposera seront ceux autorisés par la politique et les ob-
jectifs d’'investissement du Fonds concerné, tels que dé-
taillés dans la Description du Fonds correspondante.

Le recours aux Prises en pension variera dans le temps et
dépendra du montant des Liquidités et Quasi-liquidités de
chaque Fonds et de la gestion des liquidités en place, qui
peut elle-méme dépendre des conditions du marché telles
qu’un environnement de taux négatifs ou d’'une augmen-
tation générale des risques de contrepartie.

Lorsqu’un Fonds conclut des Mises en pension, ces opéra-
tions seront utilisées de maniere continue mais cette
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utilisation dépendra principalement de la demande du
marché pour les titres et des risques inhérents a ces opé-
rations.

Lorsqu'un Fonds conclut des Mises en pension ou des
Prises en pension, la proportion maximale et prévue de
l'actif net de ce Fonds qui fera 1'objet de ces opérations
sera indiquée a la rubrique «Utilisation de Swaps de ren-
dement total et de techniques».

Utilisation future Pour tout instrument dérivé ou tech-
nique dont I'utilisation prévue et maximale est spécifique-
ment prévue a la rubrique «Utilisation de swaps de rende-
ment total et de techniques», un Fonds peut a tout mo-
ment augmenter son utilisation jusqu'au maximum indi-
qué.

Si aucune disposition relative a 'utilisation n'apparait ac-
tuellement dans les «Descriptions des Fonds» ou dans la
présente section «Comment les Fonds utilisent les instru-
ments dérivés et les techniques»:

e Pour les Swaps de rendement total, les contrats de
différence et les instruments dérivés similaires, les
Mises et Prises en pension et les Prét de titres: le
Prospectus doit étre mis a jour avant que le Fonds
concerné puisse commencer a utiliser ces instru-
ments;

e Pour la réutilisation et le réinvestissement des garan-
ties: sans modification préalable du Prospectus, tous
les Fonds peuvent réutiliser et réinvestir les garan-
ties sans limitation; le Prospectus doit alors étre mis
ajour avec une déclaration générale pour refléter
I'utilisation de cette pratique a la prochaine occasion.

Revenus payés au Fonds

Préts de titres Pour ses services, 'Agent administratif de
prét de titres recoit un montant total de commission (y
compris tous frais et débours raisonnables) de 20% des
recettes brutes générées par les Préts de titres. Les com-
missions et dépenses sont payées par '’Agent administra-
tif avec sa rémunération. Tous les revenus restants, re-
présentant 80% des revenus bruts, sont restitués au
Fonds concerné.

Mises/prises en pension et Swaps de rendement total
Tous les revenus relatifs aux Mises/Prises en pension et
aux Swaps de rendement total seront dus au Fonds con-
cerné, déduction faite des éventuels colits/frais opéra-
tionnels directs et indirects de moindre importance dus a
la Banque dépositaire et/ou a Banque Pictet & Cie S.A.

Des frais opérationnels forfaitaires par opération pour-
ront étre facturés par la contrepartie a I'opération de
Prise/Mise en pension ou au Swap de rendement total, la
Banque Dépositaire et/ou Banque Pictet & Cie S.A. Les
commissions effectivement payées figureront dans les
rapports financiers de la SICAV.

Contreparties aux instruments dérivés et techniques

Les contreparties sont sélectionnées parmi les institu-
tions financieres spécialisées dans le type de transactions
concerné, ayant leur siege social dans un pays de 'OCDE
et disposant, directement ou au niveau de la société mere,
d'une cote de crédit au moins investment grade. Une en-
tité du groupe Pictet doit valider la solidité financiere de

3

1805

37 SUR 284

PICTET ASSET MANAGEMENT

chaque contrepartie par une analyse indépendante.
Chaque contrepartie doit étre un intermédiaire financier
(un banquier, un courtier, etc.) agissant pour son propre
compte. Si la contrepartie est une entité liée a la Société
de gestion, il convient de préter attention aux conflits
d’intéréts qui pourraient en résulter afin de garantir que
lesdits contrats sont conclus dans des conditions com-
merciales normales.

Pour les instruments dérivés Sauf indication contraire
dans le présent Prospectus, aucune contrepartie a un ins-
trument dérivé d'un Fonds ne peut servir de Gestionnaire
d'investissement d'un Fonds ni avoir un quelconque con-
trole ou pouvoir d’approbation sur la composition ou la
gestion des investissements ou des transactions d'un
Fonds ou sur les actifs sous-jacents a un instrument dé-
rivé. Les contreparties affiliées sont autorisées a condi-
tion que les transactions soient effectuées dans des condi-
tions de concurrence normale.

Pour le prét de titres L'Agent administratif de préts de
titres évaluera en permanence la capacité et la volonté de
chaque emprunteur de titres de respecter ses obligations
et la SICAV conserve le droit d'exclure tout emprunteur
ou de mettre fin a tout prét a tout moment. Les niveaux
généralement faibles de risque de contrepartie et de
risque de marché associés au prét de titres sont en outre
atténués par la protection contre la défaillance de la con-
trepartie offerte par ’Agent administratif de prét de titres
et par la réception d'une garantie.

Politiques en matiére de garanties

Les garanties admissibles recues d'une contrepartie dans
le cadre d'une transaction peuvent étre utilisées pour
compenser l'exposition globale a cette contrepartie.

Pour les Fonds qui regoivent des garanties pour au moins
30% de leurs actifs, le risque de liquidité associé est éva-
lué au moyen de simulations de crise régulieres qui sup-
posent des conditions de liquidité normales et exception-
nelles.

Diversification Toutes les garanties détenues par la SI-
CAV doivent étre diversifiées par pays, marché et émet-
teur, I'exposition a un émetteur ne devant pas dépasser
20% de I'actif net d'un Fonds. Un Fonds peut étre entiére-
ment couvert par des Valeurs mobilieres et Instruments
du marché monétaire divers émis ou garantis par un Etat
membre, une ou plusieurs de ses autorités locales, un
Pays tiers ou un organisme public international auquel
appartient au moins un Etat membre. Dans ce cas, le
Fonds devrait recevoir des garanties d'au moins 6 émet-
teurs différents, sans qu'aucune émission ne dépasse 30%
de l'actif net total du Fonds.

Réutilisation et réinvestissement des garanties

Les garanties en espéces seront soit placées en dépot, soit
investies dans des obligations d'Etat de haute qualité ou
dans des MMF a court terme qui calculent une VNI quoti-
dienne et sont notés AAA ou I’équivalent. Tous les inves-
tissements doivent satisfaire aux exigences de diversifica-
tion mentionnées plus haut.

Les garanties autres qu'en espéces ne seront pas vendues,
réinvesties ni engagées.
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Garde des garanties Les garanties transférées par titre a
un Fonds seront détenues par la Banque dépositaire ou
un sous-dépositaire sur un compte de garantie distinct.
S’agissant des autres types de contrat de garantie, cette
derniere peut étre détenue par un dépositaire tiers sou-
mis a une surveillance prudentielle et indépendant du
fournisseur de la garantie;

Evaluation et décotes Toutes les garanties de titres sont
évaluées a la valeur du marché (évaluées quotidienne-
ment sur la base des prix du marché disponibles). Les
évaluations tiennent compte de toute décote applicable
(réduction de la valeur de la garantie destinée a protéger
contre toute baisse de la valeur ou de la liquidité de la ga-
rantie). Un Fonds peut exiger des garanties supplémen-
taires (marge de variation) de la part de la contrepartie
afin de s'assurer que la valeur des garanties est au moins
égale a l'exposition correspondante de la contrepartie et
peut également restreindre les garanties qu'il accepte au-
dela des criteres indiqués ci-dessous. Les actifs tres vola-
tils ne seront pas acceptés en garantie, a moins que des
décotes suffisamment prudentes ne soient mises en place.

Les taux de décote actuellement appliqués sont indiqués
ci-dessous. Les taux réels appliqués a une transaction
donnée font partie de I'accord avec la contrepartie et tien-
nent compte des facteurs susceptibles d'affecter la volati-
lité et le risque de perte (tels que la qualité du crédit,
I'échéance et la liquidité), ainsi que des résultats des si-
mulations de crise qui peuvent étre effectuées périodi-
quement. La Société de gestion peut ajuster ces taux a
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tout moment, sans préavis, mais en incorporant toute mo-
dification dans une version actualisée du Prospectus.

Pour les opérations de prét de titres, la valeur des garan-
ties regues doit étre, pendant la durée du contrat, au
moins égale a 90% de la valorisation globale des titres
concernés par ces opérations ou techniques (I'objectif est
de 105% pour les opérations de prét de titres).

ADMISSIBLE EN GARANTIE DECOTE
Liquidités 0% 0%

Obligations de haute qualité émisesouga-  0,5%
ranties par le gouvernement national, régio-

nal ou local d’'un Etat membre de 'OCDE
Obligations de haute qualité émisesouga-  0,5%

ranties par les agences locales, régionales

ou internationales d’institutions ou d’orga-
nisations supranationales

Obligations d’entreprises de haute qualité 1%
et obligations garanties dont la notation de
crédit atteint au moins investment grade
Actions appartenant a des indices de
grandes capitalisations

15%

Les notations d'obligations indiquées se référent a S&P.
Les obligations doivent avoir une échéance définie, les
échéances plus longues nécessitant des décotes plus im-
portantes.
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Utilisation de Swaps de rendement total et de techniques

Si l'utilisation de Swaps de rendement total (TRS) et de techniques est autorisée pour un Fonds, la proportion attendue
et maximale de la VNI sur laquelle 1'exposition sera acquise est indiquée dans le tableau ci-dessous.

Si ces instruments sont autorisés mais ne sont pas encore utilisés a la date du présent Prospectus, le pourcentage
prévu étant fixé a 0%, le tableau de l'utilisation de Swaps de rendement total et de techniques sera mis a jour avant que
le Fonds ne puisse commencer a les utiliser.

FONDS SRT MISES EN PENSION PRISES EN PENSION PRET DE TITRES

PREVU MAX. PREVU MAX. PREVU MAX. PREVU MAX.
Absolute Return Fixed Income 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Asian Equities Ex Japan s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Asian Local Currency Debt 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Biotech s/o 10% s/o 10% s/o 10%  0%-5% 30%
CHF Bonds 0%-5% 10% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
China Environmental Opportunities s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
China Equities s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
China Index 0%-5% 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Chinese Local Currency Debt s/o 10% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Clean Energy Transition s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Climate Government Bonds 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Corto Europe Long Short s/o 10% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Digital s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Emerging Corporate Bonds 10% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Emerging Debt Blend 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Emerging Local Currency Debt 10% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Emerging Markets s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Emerging Markets Index 0%-5% 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Emerging Markets Multi Asset 5% 20% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
EUR Bonds 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
EUR Corporate Bonds 5% 20% s/o 10% s/o 10% 0%-20% 30%
EUR Government Bonds 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
EUR High Yield 20% 30% s/o 10% s/o 10% 0%-25% 30%
EUR Income Opportunities 10% 50% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
EUR Short Term Corporate Bonds 10% 20% s/o 10% s/o 10% 0%-20% 30%
EUR Short Term High Yield 10% 20% s/o 10% s/o 10% 0%-25% 30%
Euroland Index 0%-5% 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Europe Index 0%-5% 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Family s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Global Bonds 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Global Dynamic Allocation 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Global Emerging Debt 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Global Environmental Opportunities s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Global Equities Diversified Alpha 100% 110% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Global Fixed Income Opportunities 10% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Global High Yield 20% 50% s/o 10% s/o 10% 0%-25% 30%
Global Megatrend Selection s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Global Multi Asset Themes 5% 20% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Global Sustainable Credit 5% 20% s/o 10% s/o 10% 0%-20% 30%
Global Thematic Opportunities s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Health s/o 10% s/o 10% s/o 10%  0%-5% 30%
Human s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Indian Equities s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Japan Index 0%-5% 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
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FONDS SRT MISES EN PENSION PRISES EN PENSION PRET DE TITRES
PREVU MAX. PREVU MAX. PREVU MAX. PREVU MAX.
Japanese Equity Opportunities s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Japanese Equity Selection s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Multi Asset Global Opportunities 5% 20% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Nutrition s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Pacific Ex Japan Index 0%-5% 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Premium Brands s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Positive Change s/o 10% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Quest Al- Driven Global Equities s/o 10% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Quest Europe Sustainable Equities 0%-5% 10% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Quest Global Sustainable Equities 0%-5% 10% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
ReGeneration s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Robotics s/o 10% s/o 10% s/o 10%  0%-5% 30%
Russian Equities s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Security s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Short Term Emerging Corporate Bonds 10% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Short-Term Money Market CHF s/o s/o s/o 10% 0%-15% 100% s/o s/o
Short-Term Money Market EUR s/o s/o s/o 10% 0%-15% 100% s/o s/o
Short-Term Money Market GBP s/o s/o s/o 10% 0%-15% 100% s/o s/o
Short-Term Money Market JPY s/o s/o s/o 10% s/o 10% s/o s/o
Short-Term Money Market USD s/o s/o s/o 10% 0%-15% 100% s/o s/o
SmartCity s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Strategic Credit 20% 150% s/o 10% s/o 10% 0%-20% 30%
Sovereign Short-Term Money
Market EUR s/o s/o s/o 10% 0%-15% 100% s/o s/o
Sovereign Short-Term
Money Market USD s/o s/o s/0 10% 0%-15%  100% s/0 s/o
Timber s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
Ultra Short-Term Bonds EUR s/o 10% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Ultra Short-Term Bonds USD s/o 10% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
USA Index 0%-5% 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
USD Government Bonds 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
USD Short Mid-Term Bonds 5% 20% s/o 10% s/o 10% s/o 30%
Water s/o 10% s/o 10% s/o 10% 0%-5% 30%
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DISPOSITIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES RELATIVES AUX FONDS DU MARCHE MONETAIRE

Les Fonds suivants sont considérés comme des Fonds du
marché monétaire et ont été diment autorisés par la CSSF
conformément aux dispositions du Réglement MMF
(«Fonds MMF»):

e Pictet - Short Term Money Market CHF;
e Pictet - Short-Term Money Market USD;
e Pictet - Short-Term Money Market EUR;
e Pictet - Short-Term Money Market JPY;

e Pictet - Short-Term Money Market GBP;

e Pictet - Sovereign Short-Term Money
Market USD;

e Pictet - Sovereign Short-Term Money
Market EUR

(ci-apres le(s) «Fonds MMF a VNIV a court terme»)

Ala date du Prospectus, aucun Fonds n’est considéré
comme un fonds monétaire a valeur nette d’inventaire va-
riable standard.

Si des fonds monétaires a valeur nette d’inventaire va-
riable standard devaient étre lancés, ils seraient désignés
«Fonds MMF a VNIV standard».

Le(s) Fonds MMF a VNIV a court terme et les Fonds MMF
a VNIV standard sont désignés conjointement «Fonds
MMF a VNIV».

Les investisseurs doivent noter que:

e Les Fonds MMF a VNIV ne sont pas des investisse-
ments garantis;

e Uninvestissement dans un Fonds MMF a VNIV difféere
d’un investissement en dépots;

e Le capital investi dans un Fonds MMF a VNIV est sus-
ceptible de fluctuer;

e LaSICAV ne s’appuie pas sur un soutien externe pour
garantir la liquidité des Fonds MMF a VNIV ou stabili-
ser la valeur nette d’inventaire par Action;

e Lerisque de perte du capital sera porté par les Ac-
tionnaires;

e Lavaleur nette d'inventaire par action des Fonds
MMEF a VNIV sera calculée et publiée au moins chaque
jour sur la section publique du site web www.asset-
management.Pictet.

e Les dispositions générales décrites dans le Prospec-
tus s'appliquent aux Fonds MMF a VNIV, sauf disposi-
tion contraire de la présente section. De plus, les dis-
positions spécifiques de la présente section s’appli-
queront a chaque Fonds MMF a VNIV. Chaque Fonds
MMF a VNIV est soumis a des regles d'investissement
spécifiques (voir Pouvoirs et restrictions généraux
d'investissement) applicables au risque de liquidité
et aux limitations du risque de portefeuille des Fonds
MMF a VNIV (voir Risque de liquidité concernant les
Fonds MMF a VNIV a court terme) et a des disposi-
tions spécifiques concernant la valorisation (voir Dis-
positions spécifiques concernant le calcul de la VNI).
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Objectifs et politiques d’investissement spécifiques des
Fonds MMF a VNIV

Le Conseil d'administration a déterminé 1'objectif et la po-
litique d'investissement de chacun des Fonds MMF a VNIV
conformément au Réglement MMF, comme décrit dans
leur section Description du Fonds respective. Il ne peut y
avoir d’assurance que les objectifs de tout Fonds MMF a
VNIV seront atteints. La poursuite de I'objectif et de la po-
litique d'investissement de tout Fonds MMF a VNIV doit
étre conforme aux limites et restrictions énoncées dans
les Régles d'investissement spécifiques applicables au
Fonds MMF a VNIV. Chaque Fonds MMF a VNIV peut s'en-
gager dans des opérations de prise en pension telles que
décrites ci-dessous dans la section Informations complé-
mentaires sur les Mises en pension et les Prises en pen-
sion.

Le Fonds MMF a VNIV peut détenir les actifs liquides auxi-
liaires que les Gestionnaires d'investissement jugent ap-
propriés.

Dispositions générales

Dispositions spécifiques relatives a la valorisation
des actifs des Fonds MMF a VNIV Les actifs détenus par
les Fonds MMF a VNIV seront valorisés quotidiennement
comme suit:

e Les actifs liquides et les Instruments du marché mo-
nétaire seront valorisés via la méthode «mark-to-
market» ou la méthode «mark-to-model», selon le
cas;

e En particulier, la valeur des espéces en caisse ou en
dépot, effets et billets payables a vue et comptes a re-
cevoir, des dépenses payées d’avance, des dividendes
et intéréts annoncés ou venus a échéance non encore
touchés, sera constituée par la valeur nominale de
ces actifs, sauf toutefois s’il s’avere improbable que
cette valeur puisse étre obtenue; dans ce dernier cas,
la valeur sera déterminée en retranchant le montant
qui semblera adéquat au Conseil d’administration
afin de refléter la valeur réelle de ces actifs

e Les parts/Actions émises par des organismes de pla-
cement collectif de type ouvert seront évaluées:

e Surlabase de la derniere VNI connue par I’Agent ad-
ministratif central; ou

e Surlabase de la VNI estimée a la date la plus proche
du Jour de valorisation du Fonds.

Regles de portefeuille spécifiques applicables aux
Fonds MMF a VNIV a court terme Chaque Fonds MMF a
VNIV a court terme respectera les exigences de porte-
feuille suivantes:

e La WAM (maturité moyenne pondérée) de son porte-
feuille ne doit pas étre supérieure a 60 jours;

e La WAL (durée de vie moyenne pondérée) de son
portefeuille ne doit pas étre supérieure a 120 jours;

e Aumoins 7,5% de ses actifs doivent étre constitués
d’actifs a échéance journaliere, d’opérations de prise
en pension auxquelles il peut étre mis fin moyennant
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un préavis d’un jour ouvrable ou de liquidités dont le
retrait peut étre effectué moyennant un préavis d’'un
jour ouvrable.

e Aumoins 15% de ses actifs doit étre constitué d’ac-
tifs a échéance hebdomadaire, d’opérations de prise
en pension auxquelles il peut étre mis fin moyennant
un préavis de cinq jours ouvrables ou de liquidités
dont le retrait peut étre effectué moyennant un préa-
vis de cinq jours ouvrables. Les Instruments du mar-
ché monétaire ou les parts ou actions d’autres MMF
peuvent étre inclus dans les actifs a échéance hebdo-
madaire jusqu’a un maximum de 7,5% a condition
qu’ils puissent étre vendus et réglés dans un délai de
cing jours ouvrables.

Regles de portefeuille spécifiques applicables aux
Fonds FMM a VNIV standard Chaque Fonds FMM a VNIV
standard respectera les exigences de portefeuille sui-
vantes:

e ilaen permanence une maturité moyenne pondérée
ne dépassant pas six mois;

e ilaenpermanence une durée de vie moyenne pondé-
rée ne dépassant pas 12 mois;

e Aumoins 7,5% de ses actifs doivent étre constitués
d’actifs a échéance journaliere, d’opérations de prise
en pension auxquelles il peut étre mis fin moyennant
un préavis d’un jour ouvrable ou de liquidités dont le
retrait peut étre effectué moyennant un préavis d’'un
jour ouvrable;

e Aumoins 15% de ses actifs doit étre constitué d’ac-
tifs a échéance hebdomadaire, d’opérations de prise
en pension auxquelles il peut étre mis fin moyennant
un préavis de cinq jours ouvrables ou de liquidités
dont le retrait peut étre effectué moyennant un préa-
vis de cinq jours ouvrables. Les instruments du mar-
ché monétaire ou les parts ou actions d’autres fonds
monétaires peuvent étre inclus dans les actifs a
échéance hebdomadaire jusqu’a un maximum de
7,5% a condition qu’ils puissent étre vendus et réglés
dans un délai de cing jours ouvrables.

Si ces limites sont dépassées pour des raisons indé-
pendantes du contrdle de la SICAV ou en consé-
quence de 'exercice de droits de souscription ou de
rachat, la SICAV aura pour objectif prioritaire de re-
médier a cette situation en prenant en compte les in-
téréts de ses Actionnaires.

Procédure d’évaluation interne de la qualité de crédit
La Société de Gestion a mis en place et applique de ma-
niere cohérente une procédure personnalisée d’évalua-
tion interne de la qualité de crédit (la «Procédure d’éva-
luation interne de la qualité de crédit») basée sur des mé-
thodologies d’évaluation prudentes, systématiques et
constantes pour déterminer systématiquement la qualité
de crédit des Instruments du marché monétaire, des titri-
sations et des papiers commerciaux adossés a des actifs
dans lesquels un fonds du marché monétaire peut investir
conformément aux dispositions du Réglement MMF et des
actes délégués pertinents qui le complétent.

Un procédé efficace a été mis en ceuvre par la Société de
Gestion pour assurer que les informations pertinentes sur
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I'émetteur et les caractéristiques de I'instrument sont ob-
tenues et mises a jour.

La Procédure d’évaluation interne de la qualité de crédit
se base sur des méthodologies systématiques d’évalua-
tion de la qualité de crédit qui ont été approuvées par la
Société de Gestion. Les méthodologies d’évaluation de la
qualité de crédit évalueront, dans la mesure du possible,
(i) la situation financiere de I'émetteur ou du garant (le
cas échéant), (ii) les sources de liquidité de I'émetteur ou
du garant (le cas échéant), (iii) la capacité de 'émetteur a
réagir a des événements futurs, qu'ils soient spécifiques
ou touchent 'ensemble du marché, et (iv) la solidité du
secteur de '’émetteur au sein de I'économie au regard des
tendances économiques et de la position concurrentielle
de I'émetteur dans son secteur.

L’évaluation de la qualité du crédit est réalisée par les
membres d'une équipe dédiée d’analyse du crédit ou par
I'équipe d’analyse économique, avec des contributions de
la Société de Gestion ou du Gestionnaire d’investissement
par délégation (le cas échéant) sous la supervision et la
responsabilité de la Société de Gestion. L’équipe d’ana-
lystes est organisée dans une large mesure par secteurs,
et I'équipe d’analyse économique est organisée par ré-
gions.

La Procédure d’Evaluation de la Qualité de Crédit est sou-
mise a un processus de validation poussé et validée au fi-
nal par la Société de Gestion.

La qualité de crédit est évaluée pour chaque Instrument
du marché monétaire, titrisation et papier commercial
adossé a des actifs dans lequel un FMM peut investir, en
tenant compte de I'émetteur de I'instrument et des carac-
téristiques de I'instrument lui-méme. L’évaluation de la
qualité de crédit de chaque émetteur et/ou instrument
peut faire appel aux criteres suivants:

e Des critéres quantitatifs par exemple:

- Desinformations sur la détermination du prix
des obligations;

- Ladétermination du prix d’Instruments du
marché monétaire pertinente pour I'émetteur,
I'instrument ou le secteur économique;

- Desinformations sur la détermination du prix
de swaps sur défaut de crédit;

- Des statistiques de défaillance relatives a
I’émetteur, a I'instrument ou au secteur écono-
mique;

- Desindices financiers pertinents pour la situa-
tion géographique, le secteur économique ou la
classe d’actifs de I’émetteur ou de I'instrument,
et des informations financieres relatives a
I'émetteur.

e Des criteres qualitatifs tels que:
- L’analyse des actifs sous-jacents;

- L’analyse des aspects structurels des instru-
ments concernés émis par un émetteur;

- L’analyse du (des) marché(s) concerné(s);

- L’analyse des souverains;
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- L’analyse du risque de gouvernance relatif a
I'émetteur; et

- Desrecherches sur les titres concernant I'émet-
teur ou le secteur du marché;

e Lanature a court terme des Instruments du marché
monétaire;

e La classe d’actifs de I'instrument;

e Le type d’émetteur, en opérant au minimum une dis-
tinction entre les types d’émetteurs suivants: souve-
rain, agence, organisme supranational, autorité lo-
cale, société financiére et société non financiére;

e Pour les instruments financiers structurés, le risque
opérationnel et le risque de contrepartie propres a
I'opération sur instrument structuré. En cas d’exposi-
tion a des titrisations, la structure de la titrisation et
le risque de crédit des actifs sous-jacents;

e Le profil de liquidité de I'instrument.

Lorsqu’elle détermine la qualité de crédit d’'un émetteur
ou d'un instrument, la Société de Gestion veillera a ne pas
se fier de maniere automatique et exagérée a des nota-
tions externes.

La Société de Gestion veillera a ce que les données quanti-
tatives et qualitatives fournies a la méthodologie d’éva-
luation de la qualité de crédit soient fiables, en utilisant
des échantillons de taille adéquate et bien documentés.

L’évaluation de la qualité de crédit basée sur les informa-
tions susmentionnées aboutira a 'approbation ou au rejet
d’'un émetteur et/ou d’un instrument. Chaque émetteur
et/ou instrument accepté se verra attribuer un avis fon-
damental en matiere de crédit. La liste des émetteurs/ins-
truments et les avis fondamentaux en matiére de crédit
correspondants sont contraignants. Les ajouts et les ex-
clusions de la liste sont évalués réguliérement (au moins
une fois par an) et dans le cas d'un changement important
qui pourrait avoir un impact sur I'évaluation en cours
d’un instrument, une nouvelle évaluation de qualité de
crédit peut étre menée. Dans le cas ol un émetteur ou des
instruments sont retirés des dites listes, le portefeuille du
fonds monétaire en question peut, au besoin, étre modifié.
Une évaluation formelle de la Procédure d’évaluation in-
terne de la qualité de crédit et des méthodologies mises
en ceuvre est menée une fois par an par la Société de Ges-
tion.

Autres informations aux investisseurs

Les informations suivantes seront mises a la disposition
des investisseurs une fois par semaine sur le site web sui-
vant: www.assetmanagement.pictet:

e Le détail des échéances du portefeuille de chaque
Fonds MMF a VNIV;

e Le profil de crédit des Fonds MMF a VNIV;

e La WAM etla WAL des Fonds MMF a VNIV;

e Le détail des 10 principales positions de chaque
Fonds MMF a VNIV;

e Lavaleur totale des actifs de chaque Fonds MMF a
VNIV; et

e Lerendement net de chaque Fonds MMF a VNIV.
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La SICAV peut décider de solliciter ou financer une note
de crédit externe pour tout Fonds MMF a VNIV, auquel cas
le Prospectus sera mis a jour dés que possible. A la date
du présent Prospectus, les Fonds Pictet - Short-Term Mo-
ney Market USD et Pictet - Short-Term Money Market
EUR bénéficient de la notation Aaa-mf de Moody’s. Ces in-
formations sont disponibles sur la partie publique du site
web www.assetmanagement.pictet et des dispositions fis-
cales spécifiques ont été insérées dans les sections corres-
pondantes de la Description des Fonds. Si une notation
est obtenue pour d'autres Fonds MMF a VNIV, I'informa-
tion sera mise a disposition dans la section publique du
site Internet www.assetmanagement.pictet.

La VNI par Action des Fonds MMF a VNIV sera arrondie
au point de base le plus proche ou son équivalent lorsque
la VNI est publiée dans une unité monétaire.

Actifs éligibles et restrictions d’investissement applicables
aux Fonds MMF a VNIV

I.  Chaque Fonds peut exclusivement investir dans
les actifs éligibles suivants:

A. Instruments du marché monétaire qui répondent
aux exigences suivantes:

a. Ils entrent dans I'une des catégories suivantes:

i) Instruments du marché monétaire admis ou négo-
ciés sur un marché réglementé au sens que leur
confere l'article 4 de la Directive MiFID;

ii) Instruments du marché monétaire négociés sur
un autre marché d’un Etat membre qui est régle-
menté, en fonctionnement régulier, reconnu et
ouvert au public;

iii) Instruments du marché monétaire admis a la cote
officielle d’'une Bourse de valeurs d’'un Etat qui ne
fait pas partie de I'UE, qui est réglementée, en
fonctionnement régulier, reconnue et ouvert au
public;

iv) Instruments du marché monétaire autres que
ceux négociés sur un Marché réglementé, si
I'émission ou I'’émetteur desdits instruments sont
eux-mémes réglementés aux fins de la protection
des investisseurs et de I'épargne et sous réserve
que lesdits instruments soient:

1. Emis ou garantis par une administration centrale,
régionale ou locale ou une banque centrale d'un
Etat membre, par la Banque centrale européenne,
par I'UE ou par la Banque européenne d’investis-
sement, par un Pays tiers ou, dans le cas d’un Etat
fédéral, par 'un des membres composant la fédé-
ration, ou par un organisme public international
auquel appartient au moins un Etat membre; ou

2. Emis par un organisme dont les titres sont négo-
ciés sur des Marchés réglementés susmentionnés
aux paragraphes a) i), ii) et ii); ou

3. Emis ou garantis par un établissement soumis a
une supervision prudentielle, conformément aux
critéres définis par la législation de 'UE, ou par un
établissement soumis et respectant des regles
prudentielles considérées par la CSSF comme



PICTET

étant au moins aussi strictes que celles de la 1égi-
slation de I'UE; ou

4. Emis par d’autres organismes appartenant aux ca-
tégories approuvées par la CSSF, sous réserve que
les investissements dans ces instruments soient
soumis a une protection des investisseurs équiva-
lente a celle des alinéas 1, 2 et 3 ci-dessus et que
I’émetteur soit une société dont le capital et les
réserves s’élévent au moins a dix millions d’euros
(10 000 000 d’euros) et qu'il présente et publie
des comptes annuels conformément a la Directive
2013/34/UE, telle que modifiée a tout moment,
qu'il soit une entité qui, au sein d’'un groupe de so-
ciétés qui comprend une ou plusieurs sociétés co-
tées, est dédiée au financement du groupe ou une
entité dédiée au financement de la titrisation des
véhicules bénéficiant d'une ligne de facilité ban-
caire.

b. Ils présentent 'une ou I'autre des caractéristiques
suivantes:

1. Une échéance légale a I'’émission inférieure ou
égale a 397 jours;

2. Une échéance résiduelle inférieure ou égale a 397
jours.

c. L’émetteur de I'instrument du marché monétaire
et sa qualité ont fait I'objet d’'une évaluation posi-
tive en application de la procédure d’évaluation
interne de la qualité de crédit mise en ceuvre par
la Société de Gestion;

Cette exigence ne s’applique pas aux Instruments
du marché monétaire émis ou garantis par I'UE,
une autorité centrale ou une banque centrale d'un
Etat membre, la Banque centrale européenne, la
Banque européenne d’investissement, le Méca-
nisme européen de stabilité ou le Fonds européen
de stabilité financiére.

d. Lorsque le Fonds investit dans une titrisation ou
un ABCP, il est soumis aux exigences énoncées au
point B ci-dessous.

Nonobstant le paragraphe 1, point (b), les Fonds MMF a
VNIV standard sont aussi autorisés a investir dans des
Instruments du marché monétaire présentant une
échéance résiduelle jusqu’a la date de rachat légale infé-
rieure ou égale a deux ans, pour autant que le délai
jusqu’a la prochaine mise a jour du taux d’intérét soit in-
férieur ou égal a 397 jours. A cette fin, les Instruments du
marché monétaire a taux flottant et les Instruments du
marché monétaire a taux fixe couverts par un accord de
swap seront réinitialisés a un taux ou indice du marché
monétaire.

B.

1. Titrisations et ABCP éligibles sous réserve que la
titrisation ou ’ABCP est suffisamment liquide, a
bénéficié d'une évaluation positive en application
de la procédure d’évaluation interne de la qualité
de crédit mise en ceuvre par la Société de Gestion,
et entre dans 'une des catégories suivantes:

a. Titrisation visée a l'article 13 du Réglement délé-
gué (UE) 2015/61 de la Commission en ce qui
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concerne les exigences de couverture de la liqui-
dité pour les établissements de crédit, tel que mo-
difié de temps a autre;

ABCP émis par un programme ABCP qui:

Est pleinement garanti par un établissement de
crédit réglementé couvrant tous les risques de li-
quidité, de crédit et de dilution importante, ainsi
que les colts de transaction courants et les colits
induits par 'ensemble du programme liés au
ABCP courants, si nécessaire pour garantir a I'in-
vestisseur le paiement intégral de tous les mon-
tants liés a ’ABCP;

N’est pas une retitrisation, et les expositions sous-
jacentes a la titrisation au niveau de chaque opé-
ration d’ABCP ne comprennent aucune position
de titrisation;

Ne comprend pas de titrisation synthétique telle
que définie a l'article 242, point 11), du Regle-
ment (UE) 575/2013 concernant les exigences
prudentielles applicables aux établissements de
crédit et aux entreprises d'investissement, tel que
modifié de temps a autre;

Titrisation simple, transparente et standardisée
(STS), telle que déterminée conformément aux
criteres et conditions énoncés aux articles 20, 21
et 22 du Reglement (UE) 2017/2402 du Parle-
ment européen et du Conseil, tel que modifié de
temps a autre, ou ABCP STS, tel que déterminé
conformément aux critéres et conditions énoncés
aux articles 24, 25 et 26 de ce méme Reglement.

Chaque Fonds MMF a VNIV a court terme peut in-
vestir dans des titrisations ou des ABCP pour au-
tant que I'une des conditions suivantes soit rem-
plie, selon le cas:

L’échéance 1égale a I'’émission des titrisations vi-
sées au point 1, A. ci-avant est inférieure ou égale
a deux ans, et le délai résiduel jusqu’a la date de la
prochaine mise a jour du taux d’intérét est infé-
rieur ou égal a 397 jours;

L’échéance 1égale a I’émission ou I’échéance rési-
duelle des titrisations ou des ABCP visés au point
1, b. et c. est inférieure ou égale a 397 jours;

Les titrisations visées au point 1, a. et c. ci-avant
sont des instruments amortissables et ont une du-
rée de vie moyenne pondérée (WAL) inférieure
ou égale a 2 ans.

Chaque Fonds MMF a VNIV standard peut investir
dans des titrisations ou des ABCP pour autant que
I'une des condition