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Présentation Générale de BlackRock Global Funds
Structure

BlackRock Global Funds (la « Société ») est une société anonyme
constituée, conformément aux lois du Grand-Duché de
Luxembourg, en tant que société d'investissement a capital
variable. La Société a été créée le 14 juin 1962 et est immatriculée
au Registre du Commerce et des Sociétés du Luxembourg sous le
numéro B 6317. La Société a été autorisée par la Commission de
Surveillance du Secteur Financier (la « CSSF ») comme organisme
de placement collectif en valeurs mobilieres conformément aux
dispositions de la Partie | de la loi du 17 décembre 2010, telle
gu’amendée de temps en temps, et est réglementée par cette loi.
L’agrément de la CSSF ne constitue ni une caution ni une garantie
donnée au profit de la Société, et la CSSF n’est pas responsable
du contenu de ce Prospectus. L'agrément de la Société ne
constitue pas une garantie des performances de la Société, et la
CSSF n’assume aucune responsabilité au titre des performances
ou en cas de défaut de la Société.

Les statuts régissant la Société (les « Statuts ») ont été déposés
aupres du Registre du Commerce et des Sociétés du
Luxembourg. Les Statuts ont fait 'objet de plusieurs modifications
et reformulations, la plus récente ayant eu lieu le 27 mai 2011,
avec effet au 31 mai 2011, et ont été publiés dans le Mémorial C,
Recueil des Sociétés et Associations, le 24 juin 2011.

La Société est un fonds a compartiments multiples,

a responsabilité séparée entre ses compartiments. Le passif de
chaque compartiment est distinct de celui des autres
compartiments, et la Société dans son ensemble n’est pas
responsable, vis-a-vis de tierces parties, des passifs de chaque
compartiment. Chaque compartiment sera constitué d’'un
portefeuille d'investissements séparé, géré et investi
conformément aux objectifs d’investissement applicables a ce
compartiment, comme indiqué dans le présent Prospectus.

Les Administrateurs offrent différentes catégories d’Actions,
chacune d’entre elles représentant des intéréts dans un
compartiment, sur la base des informations contenues dans ce
Prospectus ainsi que dans les documents qui y sont cités et qui
sont réputés faire partie intégrante dudit Prospectus.

La Gestion

La Société est gérée par BlackRock Luxembourg S.A., une société
anonyme créée en 1988 et immatriculée sous le numéro B 27689.
La Société de Gestion a recu 'agrément de la CSSF pour la
gestion des activités et des affaires de la Société conformément au
chapitre 15 de la Loi de 2010.

Choix des Compartiments

A la date du présent Prospectus, les investisseurs ont le choix
d’investir dans les Compartiments suivants de BlackRock Global
Funds:

Compartiment Devise de Compartiments Obligations/Actions
Référence ou Mixtes
1. ASEAN Leaders Fund usb A
2. Asia Pacific Equity Income Fund usb A
3. Asian Dragon Fund UsD A
4.  Asian Growth Leaders Fund usD A
5. Asian High Yield Bond Fund usD O
6.  Asian Multi-Asset Growth Fund usSD M
7. Asian Tiger Bond Fund usb o
8.  China A-Share Opportunities Fund UsD A
China Bond Fund RMB O
10. China Flexible Equity Fund usD A
11.  China Fund usD A
12.  Continental European Flexible Fund EUR A
13.  Dynamic High Income Fund* usb M
14. Emerging Europe Fund EUR A
15.  Emerging Markets Bond Fund usD o
16. Emerging Markets Corporate Bond Fund usb O
17. Emerging Markets Equity Income Fund uUsD A
18. Emerging Markets Fund usb A
19. Emerging Markets Local Currency Bond Fund UsD O
20. Euro Bond Fund EUR O
21. Euro Corporate Bond Fund EUR O
22. Euro Reserve Fund EUR o
23. Euro Short Duration Bond Fund EUR O
24. Euro-Markets Fund EUR A
25. European Equity Income Fund EUR A
26. European Focus Fund EUR A
27. European Fund EUR A
28. European High Yield Bond Fund EUR O




Compartiment

Devise de

Compartiments Obligations/Actions

Référence ou Mixtes

29. European Special Situations Fund EUR

30. European Value Fund EUR A
31. Fixed Income Global Opportunities Fund UsD (0]
32.  Flexible Multi-Asset Fund EUR M
33. Global Allocation Fund usD M
34. Global Corporate Bond Fund uUsD O
35. Global Dynamic Equity Fund usD A
36. Global Enhanced Equity Yield Fund UsD A
37. Global Equity Income Fund uUsbD A
38. Global Government Bond Fund usDb O
39. Global High Yield Bond Fund usD (e}
40. Global Inflation Linked Bond Fund ushD O
41. Global Long-Horizon Equity Fund uUsD A
42. Global Multi-Asset Income Fund usD M
43. Global Opportunities Fund uUsD A
44. Global SmallCap Fund usb A
45. India Fund usD A
46. Japan Small & MidCap Opportunities Fund Yen A
47. Japan Flexible Equity Fund Yen A
48. Latin American Fund usSD A
49. Natural Resources Growth & Income Fund usD A
50. New Energy Fund UsD A
51.  North American Equity Income Fund usb A
52. Pacific Equity Fund usD A
53. Strategic Global Bond Fund usb o
54. Swiss Small & MidCap Opportunities Fund CHF A
55. United Kingdom Fund GBP A
56. US Basic Value Fund uUsD A
57. US Dollar Bond Fund usD (0}
58. US Dollar High Yield Bond Fund usD (6]
59. US Dollar Reserve Fund usD (e}
60. US Dollar Short Duration Bond Fund usb (6}
61. US Flexible Equity Fund usb A
62. US Government Mortgage Fund UsD (0]
63. US Growth Fund usD A
64. US Small & MidCap Opportunities Fund uUsD A
65.  World Agriculture Fund usD A
66. World Bond Fund ushD (6}
67. World Energy Fund uUsD A
68. World Financials Fund ushD A
69. World Gold Fund usD A
70.  World Healthscience Fund ushD A
71.  World Mining Fund uUsD A
72. World Real Estate Securities Fund usD A
73.  World Technology Fund uUsD A




Ce Compartiment n’est pas ouvert aux souscriptions a la date du présent Prospectus. Ces Compartiments seront lancés a la discrétion du Conseil d’administration.
La confirmation de la date de lancement de ces Compartiments pourra ensuite étre obtenue auprés de I'équipe locale de Services aux Investisseurs. Toute disposition du
présent Prospectus relative a I'un quelconque de ces Compartiments ne prendra effet qu'a compter de la date de lancement du Compartiment concerné.

o Compartiment Obligations

A Compartiment Actions

M Compartiment Mixte

Une liste des Devises de Négociation, des Catégories d’Actions couvertes, des Catégories d’Actions de Distribution et d’Actions de Capitalisation ainsi que des
Catégories d’Actions de Fonds Déclarant au Royaume-Uni est disponible auprés du siége de la Société et de I'équipe locale de Services aux Investisseurs.




AVIS IMPORTANT

En cas de doute quant au contenu du présent Prospectus,
ou si vous vous interrogez sur I'adéquation d’un
investissement dans la Société au regard de votre situation,
consultez votre courtier, votre conseiller juridique, votre
comptable, votre gestionnaire de patrimoine ou tout autre
conseiller professionnel.

Le Conseil d'administration de la Société, dont les noms des
membres figurent dans la section « Conseil d’administration »,

et les administrateurs de la Société de Gestion assument la
responsabilité des informations contenues dans le présent
Prospectus. A la connaissance des Administrateurs et des
administrateurs de la Société de Gestion (qui ont pris toutes les
précautions raisonnables pour s’assurer que tel est le cas),

les informations contenues dans le présent Prospectus sont
exactes et n'omettent rien qui puisse affecter leur caractére exact.
Le Conseil d'administration et les administrateurs de la Société de
Gestion acceptent la responsabilité de la déclaration ci-dessus.

Le présent Prospectus a été préparé a l'intention des investisseurs
dans le seul but d’évaluer un investissement dans des Actions des
Compartiments. Un investissement dans les Compartiments ne
convient qu’aux seuls investisseurs visant une appréciation du
capital a long terme (sauf pour les Compartiments de Réserve qui
peuvent ne pas étre appropriés pour les investisseurs qui
recherchent une appréciation du capital a long terme) qui
comprennent les risques que comporte un investissement dans la
Société, y compris le risque de perte de tout le capital investi.

Lorsqu’ils considérent d’investir dans la Société,
les investisseurs doivent tenir compte des éléments
suivants :

» certaines informations contenues dans le présent
Prospectus, les documents qui y sont mentionnés et
toutes brochures publiées par la Société a la place d’un
prospectus d’offres constituent des énoncés
prévisionnels, qui peuvent étre identifiés par I'utilisation
d’une terminologie prévisionnelle telle que « tente »,

« peut », « devrait », « prévoit », « anticipe », « estime »,
«entend », « continue », « vise » ou « pense », de la forme
négative ou autres variations de cette terminologie ou
d’une terminologie comparable, et comprennent les
prévisions ou les objectifs de rendement des
investissements effectués par la Société. Ces énoncés
prévisionnels sont intrinséquement soumis aux risques
de marché, aux risques économiques et autres risques et
incertitudes, et par conséquent les événements/résultats
réels ou la performance effective de la Société peuvent
différer de ces ceux reflétés ou considérés dans ces
énoncés prévisionnels ; et

» rien dans le présent Prospectus ne peut étre réputé étre
un conseil en matiére juridique, fiscale, réglementaire,
financiére ou comptable ou en matiére d’investissement.

Une demande/décision de souscription d’Actions doit étre
faite sur la base des informations contenues dans le présent
Prospectus publié par la Société, le dernier rapport annuel et
le dernier rapport semestriel si celui-ci lui est postérieur.
Ces documents peuvent étre obtenus au siége social de la
Société. Les informations actualisant le présent Prospectus

pourront, si nécessaire, apparaitre dans le Rapport Annuel ou
Semestriel.

Le présent Prospectus et le DICI relatif a la Catégorie d’Actions
concernée doivent étre lus dans leur intégralité avant toute
souscription d’Actions. Vous pouvez consulter les DICI relatifs a
chaque Catégorie d’Actions disponible a I'adresse suivante :
http://kiid.blackrock.com.

Les déclarations faites dans le présent prospectus sont basées sur
les lois et pratiques actuellement en vigueur et sont sujettes a des
changements. Ni la remise de ce Prospectus ni 'émission
d’Actions n'impliqueront qu’aucun changement ne s’est produit
dans les circonstances affectant les sujets traités dans le présent
Prospectus depuis la date dudit Prospectus.

Ce Prospectus peut étre traduit en différentes langues a condition
que ces traductions soient effectuées directement a partir du texte
en anglais. En cas de discordance ou d’ambiguité concernant la
signification d’'un terme ou d’une phrase dans I'une de ces
traductions, le texte rédigé en anglais prévaudra, sauf si (et
uniguement dans cette éventualité) les lois d’'une juridiction exigent
que la relation entre la Société et les investisseurs de ladite
juridiction soient régies par la version du présent Prospectus
rédigée en langue locale.

Un actionnaire de la Société ne pourra exercer pleinement et
directement ses droits d’actionnaire vis-a-vis de la Société,
et en particulier le droit de participer aux assemblées
générales des actionnaires, que lorsqu’il sera inscrit en son
nom propre au registre des actionnaires de la Société. Si un
actionnaire investit dans la Société par le biais d’un
intermédiaire investissant en son nom propre mais pour le
compte de 'actionnaire, il ne sera peut-étre pas toujours
possible pour cet actionnaire d’exercer certains de ses droits
d’actionnaire au sein de la Société. Les investisseurs sont
donc invités a prendre un avis juridique concernant I’exercice
de leurs droits d’actionnaires au sein de la Société.

Diffusion

Le présent Prospectus ne constitue ni une offre ni une sollicitation
effectuée par quiconque dans un quelconque pays ou une telle
offre ou sollicitation serait illégale, ou dans lequel la personne
faisant une telle offre ou sollicitation n’y serait pas habilitée,

ou adressée a quiconque a qui il serait illégal de faire une offre ou
sollicitation. L’Annexe D énumeére certains pays dans lesquels la
Société est actuellement autorisée a distribuer ses Actions.

Les souscripteurs potentiels sont invités a s’informer quant aux
obligations légales en matiére de souscription d’Actions, a la
réglementation en matiere de controle des changes et au régime
fiscal applicable dans le pays dont ils sont ressortissants ou dans
lequel ils sont domiciliés ou résidents. Les ressortissants des
Etats-Unis ne sont pas autorisés a souscrire des Actions.

Les Compartiments ne sont pas enregistrés a des fins de
distribution en Inde. Dans certains pays, les investisseurs peuvent
souscrire des Actions a travers des plans d’épargne réguliers.

En vertu de la loi luxembourgeoise, les commissions et frais liés
aux plans d’épargne réguliers durant la premiére année ne doivent
pas excéder un tiers du montant versé par l'investisseur.

Ces commissions et frais ne comprennent pas les primes a verser
par linvestisseur lorsque les plans d’épargne réguliers sont offerts
en tant que partie intégrante d’une assurance vie ou d’'une
assurance vie entiére. Pour de plus amples informations, veuillez
contacter I'équipe locale de Services aux Investisseurs.


http://kiid.blackrock.com
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BlackRock (Luxembourg) S.A.
35 A, avenue J.F. Kennedy,
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Gestionnaires Financiers par délégation
BlackRock Financial Management, Inc.
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BlackRock Investment Management (UK) Limited
12 Throgmorton Avenue
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Banque Dépositaire
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L-2453 Luxembourg,
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Dépositaire RQFII

HSBC Bank (China) Company Limited
33rd Floor, HSBC Building

Shanghai ifc, 8 Century Avenue
Pudong, Shanghai

Chine 200120

Comptable du Fonds

The Bank of New York Mellon (International) Limited,
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Agent de Transfert et Teneur de Registre
J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.

6C, route de Tréves,

L-2633 Senningerberg,

Grand-Duché de Luxembourg
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Commissaire aux Comptes
PricewaterhouseCoopers

2, rue Gerhard Mercator
L-2182 Luxembourg,
Grand-Duché de Luxembourg

Conseillers Juridiques
Linklaters LLP

35 avenue John F. Kennedy,
L-1855 Luxembourg
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Agent Chargé de I’Introduction en Bourse
J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.

6C, route de Tréves,

L-2633 Senningerberg,

Grand-Duché de Luxembourg

Agents Payeurs
La liste des Agents Payeurs est donnée au paragraphe 15.
de 'Annexe C.

Siege Social

2-4, rue Eugéne Ruppert,
L-2453 Luxembourg
Grand-Duché de Luxembourg

Demandes de Renseignements
En 'absence d’autres dispositions, les demandes de

renseignements concernant la Société doivent étre adressées

comme suit:

Demandes de renseignements écrites :
BlackRock Investment Management (UK) Limited
c/o BlackRock Luxembourg S.A.

P.O. Box 1058,

L-1010 Luxembourg

Grand-Duché de Luxembourg

Autres demandes de renseignements :
Téléphone: + 44 207 743 3300,

Fax: +44 207 743 1143.

e-mail : investor.services@blackrock.com
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Conseil d’administration
Président
Paul Freeman

Administrateurs
Robert Hayes
Francine Keiser
Barry O’'Dwyer
Geoffrey Radcliffe

Robert Hayes, Barry O'Dwyer et Geoffrey Radcliffe sont des employés du groupe
BlackRock (dont la Société de Gestion, les Gestionnaires Financiers par délégation et
le Distributeur Principal font partie), et Paul Freeman est un ancien employé du
groupe BlackRock. Francine Keiser est un Administrateur indépendant.



Glossaire

Action

Ce terme désigne une Action de toute Catégorie représentant une
participation au capital de la Société et conférant des droits
attribuables a une Catégorie d’Actions donnée, telle que décrite
dans le présent Prospectus.

Actions A chinoises
Ce terme désigne les titres de sociétés constituées en RPC libellés
et négociés en renminbis a la SSE et la SZSE.

Actions de Capitalisation

Ce terme désigne les Actions de Capitalisation / Catégories
d’Actions de Capitalisation sont des Catégories d’Actions qui ne
versent pas de dividendes.

Administrateurs

Ce terme désigne les membres du conseil d’administration de la
Société, a I'heure actuelle, et tous successeurs de ces membres
tels que nommeés de temps a autre.

ANC
Ce terme désigne I'administration nationale des changes en RPC.

BlackRock Group
Ce terme désigne le groupe de sociétés de BlackRock, dont la
société holding finale est BlackRock Inc.

Bond Connect

Ce terme désigne l'initiative lancée en juillet 2017 pour un acces
réciproque au marché obligataire entre Hong Kong et la Chine
continentale, tel que décrit dans la section intitulée « Marché
obligataire interbancaire chinois » de la section « Objectifs et
politiques d’investissement » du présent Prospectus.

BPC
Ce terme désigne la Banque populaire de Chine.

BRL
Ce terme désigne le réal brésilien, la monnaie ayant cours légal au
Brésil.

Catégorie d’Actions

Ce terme désigne toute catégorie d’Actions attribuable a un
Compartiment donné et conférant des droits de participation a
I'actif et au passif de ce Compartiment, comme indiqué dans la
section « Catégories et Formes d’Actions ».

Catégories d’Actions couvertes

Ce terme désigne les Catégories d’Actions pour lesquelles une
stratégie de couverture du risque de change est appliquée.

Des Catégories d’Actions couvertes supplémentaires peuvent étre
offertes dans des Compartiments et dans des devises, a la
discrétion du Conseil d’administration. La confirmation des
Compartiments et devises dans lesquels les Catégories d’Actions
couvertes peuvent étre souscrites pourra étre obtenue aupres du
siege social de la Société et de I'équipe locale de Services aux
Investisseurs.

ChinaClear

Ce terme désigne la société China Securities Depositary and
Clearing Corporation Limited, qui est le dépositaire central des
titres en RPC, s’agissant des Actions A chinoises.

Compartiment

Ce terme désigne un compartiment séparé créé et géré par la
Société et comportant une ou plusieurs Catégories d’Actions,
et auquel les actifs, les passifs, les revenus et les dépenses
attribuables a cette ou ces Catégories d’Actions seront imputés,
comme indiqué ultérieurement dans le présent Prospectus.

Compartiments de Distribution et Actions de Distribution

Ce terme désigne un Compartiment ou une Catégorie d’Actions
pour lesquels des dividendes peuvent étre déclarés, a la discrétion
des Administrateurs. Des Actions de Distribution peuvent
également étre considérées comme étant des Actions de Fonds
Déclarant au Royaume-Uni. La confirmation des Compartiments,
des Catégories d’Actions et des Devises pour lesquels des
dividendes pourront étre déclarés et des Catégories d’Actions
bénéficiant du statut de Fonds Déclarant au Royaume-Uni (veuillez
voir ci-dessous pour plus d’information) est disponible auprés du
siege social de la Société et de I'équipe locale de Services aux
Investisseurs.

Compartiments de Réserve

Ce terme désigne les Compartiments Euro Reserve Fund et

US Dollar Reserve Fund. Les Compartiments Euro Reserve Fund
et US Dollar Reserve Fund sont des « Fonds monétaires a court
terme », conformément aux « Lignes directrices relatives a une
définition commune des fonds monétaires (money market funds) »
de I'Autorité européenne des marchés financiers. Les objectifs
d’investissement des Compartiments Euro Reserve Fund et US
Dollar Reserve Fund doivent permettre de se conformer a cette
classification.

Compartiments Equity Income Funds (revenu d’actions)

Ce terme désigne les Compartiments Asia Pacific Equity Income
Fund, Emerging Markets Equity Income Fund, European Equity
Income Fund, Global Equity Income Fund et North American
Equity Income Fund.

CSRC

Ce terme désigne la China Securities Regulatory Commission (soit
la commission chinoise de réglementation des valeurs mobilieres)
en RPC ou ses successeurs, a savoir 'organisme de
réglementation du marché des titres et des contrats a termes
standardisés en RPC.

CvDC

Ce terme désigne une commission de vente différée et
conditionnelle, comme indiqué a la section « Commission de vente
différée et conditionnelle ».

Dépositaire RQFII

Ce terme désigne la société HSBC Bank (China) Company
Limited ou toute autre personne nommée en qualité de sous-
dépositaire du Compartiment concerné pour les Actions A
chinoises et/ou les obligations onshore chinoises acquises via le
Quota RQFII.

Détenteur de Licence RQFII
Ce terme désigne le détenteur d’une licence RQFII.

Devise de Base

Ce terme désigne la devise indiquée dans la section « Choix des
Compartiments », en relation avec les Actions de chaque
Compartiment.



Devise de Négociation

Ce terme désigne la ou les devises dans lesquelles les
souscripteurs peuvent actuellement souscrire les Actions de tout
Compartiment. Des Devises de Négociation supplémentaires
peuvent étre introduites, a la discrétion du Conseil d’administration.
La confirmation des Devises de Négociation et la date de leur
disponibilité peuvent étre obtenues aupres du siege social de la
Société ou de I'équipe locale de Services aux Investisseurs.

DICI

Ce terme désigne le document d’'informations clés pour
linvestisseur, émis par chaque Catégorie d’Actions, conformément
ala Loi de 2012.

Directive OPCVM

Ce terme désigne la directive 2009/65/CE du Parlement européen
et du Conseil du 13 juillet 2009 relative a la coordination des
dispositions législatives, réglementaires et administratives
concernant certains organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres (OPCVM), telle qu'amendée.

Distributeur Principal

Ce terme désigne BlackRock Investment Management (UK)
Limited agissant en sa qualité de Distributeur Principal.

Les références faites aux distributeurs peuvent inclure BlackRock
Investment Management (UK) Limited, en sa qualité de
Distributeur Principal.

Ecart de Taux d’Intérét
Ce terme désigne la différence de taux d’intérét entre deux actifs
similaires produisant des intéréts.

Euro

Ce terme désigne la monnaie européenne unique (visée dans le
Réglement du Conseil (CEE) No. 974/98 du 3 mai 1998 sur
l'introduction de I'euro) et, a la discrétion du Gestionnaire Financier
par délégation, les monnaies de tous pays ayant appartenu
précédemment & la zone euro. A la date du présent Prospectus,
les pays appartenant a la zone euro sont les suivants : 'Allemagne,
I'’Autriche, la Belgique, Chypre, 'Espagne, I'Estonie, la Finlande,

la France, la Gréce, I'lrlande, I'ltalie, la Lettonie, le Luxembourg,
Malte, les Pays-Bas, le Portugal, la Slovaquie, et la Slovénie.

Europe ou européen

Ce terme désigne tous les pays européens, y compris le
Royaume-Uni ainsi que les pays de I'Europe de I'Est et de
I'ancienne Union soviétique.

Filiale

Ce terme désigne BlackRock India Equities (Mauritius) Limited,
une filiale a 100 % de la Société, constituée en tant que société
fermée limitée par des actions, par 'entremise de laquelle le
Compartiment India Fund peut investir dans des titres.

Fonds Déclarants au Royaume-Uni

Ce terme désigne le Statutory Instrument (décret-loi) 2009/3001
promulgué par le gouvernement du Royaume-Uni en novembre
2009 (les Reglements (fiscaux) 2009 sur les fonds off-shore)
instaurant un cadre d’'imposition des investissements dans des
fonds off-shore, applicable selon qu’'un Fonds opte ou non pour un
régime de déclaration (« Fonds Déclarants au Royaume-Uni » ou
« Fonds Non-Déclarants au Royaume-Uni »). Suivant le régime de
Fonds Déclarants au Royaume-Uni, les personnes investissant
dans des Fonds Déclarants au Royaume-Uni sont imposables sur

la part de revenu du Fonds Déclarant au Royaume-Uni attribuable
a leurs avoirs dans ce Fonds, que le revenu soit distribué ou non,
mais toute plus-value sur une cession de leurs avoirs est assujettie
a un impdt sur les plus-values. Le régime de Fonds Déclarants au
Royaume-Uni s’applique a la Société depuis le 1" septembre
2010.

Une liste des Compartiments qui possedent actuellement le statut
de Fonds Déclarant au Royaume-Uni est disponible a 'adresse
https://www.gov.uk/government/publications/offshore-funds-list-of-

reporting-fund.

Foreign Access Regime

Ce terme désigne le régime destiné aux investisseurs
institutionnels étrangers qui investissent sur le Marché obligataire
interbancaire chinois, tel que décrit dans la section intitulée

« Marché obligataire interbancaire chinois » de la section

« Objectifs et politiques d’'investissement » du présent Prospectus.

Gestionnaire(s) Financier(s) par délégation

Ce terme désigne le ou les gestionnaires financiers par délégation
qui sont nommés de temps a autre, par la Société de Gestion pour
la gestion des actifs des Compartiments sont indiqués dans la
section « La gestion des Compartiments ».

Global Industry Classification Standard (GICS)
Ce terme désigne une taxonomie industrielle mise au point par
MSCI et Standard & Poor's destinée au secteur financier mondial.

HKEX
Ce terme désigne la société Hong Kong Exchanges and Clearing
Limited.

HKSCC

Ce terme désigne la société Hong Kong Securities Clearing
Company Limited, qui gére un marché des titres et un marché des
instruments dérivés a Hong Kong ainsi que les chambres de
compensation pour ces marchés.

Instrument dérivés de gré a gré (OTC)
Ce terme désigne les instruments dérivés de gré a gré.

Investisseur institutionnel

Ce terme désigne un investisseur institutionnel, au sens de la Loi
de 2010, qui remplit les criteres d’éligibilité et d’aptitude a la
catégorie des investisseurs institutionnels. Veuillez voir la section
intitulée « Restrictions a la détention d’Actions ».

Jour de Négociation

Ce terme désigne n'importe quel Jour Ouvrable autre que tout jour
déclaré comme étant un jour de non-négociation par les
Administrateurs, comme indiqué de fagon plus détaillée a la
section « Jours de non-négociation », et tout jour tombant durant
une période de suspension des souscriptions, des rachats et des
conversions, et n'importe quel jour déterminé par les
Administrateurs comme étant un jour au cours duquel un
Compartiment donné est ouvert a la négociation.

Jour Ouvrable

Ce terme désigne tout jour considéré par les banques au
Luxembourg comme un jour ouvrable (sauf la veille de Noél) ou
tout autre jour arrété par les Administrateurs. Pour les
Compartiments qui investissent une part importante de leurs actifs
a l'extérieur de I'Union européenne, la Société de Gestion pourra


https://www.gov.uk/government/publications/offshore-funds-list-of-reporting-fund
https://www.gov.uk/government/publications/offshore-funds-list-of-reporting-fund

également tenir compte des fermetures des places boursiéres
locales concernées et décider de considérer ces fermetures
comme des jours non ouvrables.

Licence RQFII

Ce terme désigne la licence accordée par la CSRC aux entités
établies dans certaines juridictions en dehors de la RPC,
permettant a ces entités d’obtenir un Quota RQFII.

Loi de 2010

Ce terme désigne la loi luxembourgeoise du 17 décembre 2010
sur les organismes de placement collectif, telle qu'amendée,
modifiée ou complétée, de temps a autre.

Marché obligataire interbancaire chinois
Ce terme désigne les marchés obligataires interbancaires de
Chine continentale en RPC.

OPCVM
Ce terme désigne un organisme de placement collectif en valeurs
mobilieres.

PNC Group
Ce terme désigne le groupe de sociétés de PNC, dont la société
holding finale est PNC Financial Services Group, Inc.

Politique de Rémunération

Ce terme désigne la politique telle que décrite a la section intitulée
« Gestion », y compris, de fagon non limitative, une description de
la facon dont la rémunération et les avantages sont calculées ainsi
que l'identification des individus responsables de I'attribution de la
rémunération et des avantages.

Prospectus
Ce terme désigne le présent exposé des offres, tel que modifié ou
complété, le cas échéant.

QFIl
Ce terme désigne tout Qualified Foreign Institutional Investor
(investisseur institutionnel étranger qualifié).

Quota RQFII

Ce terme désigne un quota d’investissement libellé en renminbis,
émis par 'administration nationale des changes (ANC) a l'intention
de détenteurs d’une licence RQFII concernant certains titres
onshore de la RPC.

RMB ou Renminbi
Ce terme désigne la monnaie ayant cours légal en RPC.

RPC ou Chine continentale
Ce terme désigne la République populaire de Chine.

RQFII
Ce terme désigne tout Renminbi Qualified Foreign Institutional
Investor (investisseur institutionnel étranger qualifié en renminbis).

SEHK

Ce terme désigne la Stock Exchange of Hong Kong (soit la Bourse
de Hong Kong).

10

Services aux Investisseurs « Investor Servicing »

Ce terme désigne 'exécution des transactions et la prestation
d’autres services aux investisseurs par des sociétés ou des
succursales locales du BlackRock Group ou leurs agents
administratifs.

Seuil de Dividendes

Ce terme désigne le rendement annuel minimum en dividendes
pour la période allant du 1er janvier de chaque année au 31
décembre de chaque année, et qui sera versé aux investisseurs,
conformément a la décision des Administrateurs concernant les
Actions de Distribution (Y). Le Seuil de Dividendes actuel est
disponible sur le site www.blackrock.com. Dans certaines
circonstances, sur décision des Administrateurs, le Seuil de
Dividendes pourra étre réduit en cours d’année. Dans la mesure
du possible, les Actionnaires en seront informés a I'avance.

SFC

Ce terme désigne la Securities and Futures Commission (soit la
commission des opérations sur titres et opérations a terme) a
Hong Kong.

SICAV
Ce terme désigne une société d’investissement a capital variable.

Société de Gestion

Ce terme désigne BlackRock (Luxembourg) S.A., une société
anonyme luxembourgeoise autorisée a exercer en tant que
Société de Gestion, conformément a la Loi de 2010.

SSE
Ce terme désigne la Shanghai Stock Exchange (soit la Bourse de
Shanghai).

Stock Connect

Ce terme désigne chacun des programmes Shanghai-Hong Kong
Stock Connect et Shenzhen-Hong Kong Stock Connect,
collectivement dénommés les « Stock Connects ».

SZSE
Ce terme désigne la Shenzhen Stock Exchange (soit la Bourse de
Shenzhen).

Valeur Nette d’Inventaire

Ce terme désigne, pour un Compartiment ou une Catégorie
d’Actions, le montant déterminé conformément aux dispositions
des paragraphes 12. a 18. de '’Annexe B. La Valeur Nette
d’Inventaire d’'un Compartiment peut étre ajustée conformément
au paragraphe 18(c) de 'Annexe B.


http://www.blackrock.com

La Gestion des Compartiments

La Gestion

Les Administrateurs de la Société sont responsables de la
politique globale d'investissement de la Société.

BlackRock (Luxembourg) S.A. a été nommée par la Société pour
exercer en tant que Société de Gestion. La Société de Gestion est
autorisée a agir en qualité de gestionnaire de portefeuilles,
conformément au Chapitre 15 de la Loi de 2010.

La Société a signé un contrat de société de gestion avec la Société
de Gestion et le Gestionnaire. En vertu de ce contrat, la Société de
Gestion se voit confier la gestion quotidienne de la Société ainsi
que la responsabilité de I'exécution directe, ou par voie de
délégation, des opérations liées a la gestion de portefeuilles de la
Société, a son administration et a la commercialisation des
Compartiments.

En accord avec la Société, la Société de Gestion a décidé de
déléguer plusieurs de ses fonctions, tel quindiqué ultérieurement
dans le présent Prospectus.

Les administrateurs de la Société de Gestion sont:

Président
Francine Keiser

Administrateurs
Graham Bamping
Joanne Fitzgerald
Adrian Lawrence

Geoffrey Radcliffe
Leon Schwab

Joanne Fitzgerald, Adrian Lawrence Geoffrey Radcliffe et Leon
Schwab sont des employés du groupe BlackRock (dont la Société
de Gestion, les Gestionnaires Financiers par délégation et le
Distributeur Principal font partie).

Graham Bamping est un ancien collaborateur du BlackRock
Group.

Francine Keiser est un président indépendant non exécutif.

BlackRock (Luxembourg) S.A. est une filiale & 100 % du
BlackRock Group. Elle est réglementée par la CSSF.

La Politique de Rémunération de la Société de Gestion établit les
regles et pratiques qui sont compatibles avec une gestion solide et
efficace des risques et favorisent une telle gestion. Elle
n'encourage pas les prises de risque incompatibles avec les profils
de risque, les regles ou les actes constitutifs de la Société et ne
nuit pas a la conformité aux devoirs de la Société de Gestion d'agir
au mieux des intéréts des actionnaires. La politique de
rémunération est alignée sur la stratégie d'entreprise, les objectifs,
les valeurs et les intéréts de la Société de Gestion et des fonds
OPCVM qu'elle gére ainsi que des personnes qui investissent
dans ces fonds OPCVM, et cette politique comporte des mesures
visant a éviter les conflits d'intéréts. Elle comprend une description
de la fagon dont la rémunération et les avantages sont calculées et
l'identification des individus responsables de I'attribution de la
rémunération et des avantages. En ce qui concerne l'organisation
interne de la Société de Gestion, I'évaluation de la performance se
fait dans un cadre pluriannuel adapté a la période de détention

recommandée aux investisseurs des fonds OPCVM gérés par la
Société de Gestion, afin de veiller a ce que le processus
d'évaluation soit fondé sur la performance a long terme de la
Société et ses risques d'investissement, et a ce que le paiement
effectif des éléments de rémunération fondés sur la performance
soit étalé sur cette méme période. La Politique de Rémunération
prévoit des composantes variables des salaires et des pensions de
retraites discrétionnaires diment équilibrées, et la composante fixe
représente une proportion de la rémunération totale suffisamment
élevée pour permettre la mise en ceuvre d'une politique
entiérement flexible s'agissant des composantes variables de
rémunération, y compris la possibilité de ne payer aucune
composante variable de rémunération. La Politique de
Rémunération s'applique aux catégories de personnel comprenant
la haute direction, les preneurs de risque, les fonctions de contréle
et tout collaborateur dont la rémunération se situe dans la
catégorie de rémunération de la haute direction et des preneurs de
risque dont les activités ont un impact important sur le profil de
risque de la Société de Gestion. Vous pouvez obtenir des
informations sur la Politique de Rémunération mise a jour, y
compris mais de fagon non limitative une description du mode de
calcul de la rémunération et des prestations, l'identité des
personnes responsables de l'attribution de la rémunération et des
prestations, ainsi que la composition du comité de rémunération,
lorsqu'un tel comité existe, dans les pages consacrées a chaque
Fonds a I'adresse www.blackrock.com (sélectionner le Fonds
concerné dans la section « Produit » puis sélectionner « Tous les
documents » et www.blackrock.com/Remunerationpolicy), et un
exemplaire papier sera disponible sur demande, sans frais, au
sieége de la Société de Gestion.

Gestionnaires Financiers par délégation et sous-
gestionnaires financiers par délégation

La Société de Gestion a délégué ses fonctions de gestion de
portefeuilles aux Gestionnaires Financiers par délégation.
Les Gestionnaires Financiers par délégation dispensent des
services de conseil et de gestion dans les domaines de la sélection
et de la ventilation stratégique des titres et des secteurs.
Nonobstant la nomination de Gestionnaires Financiers par
délégation, la Société de Gestion reconnait son entiere
responsabilité envers la Société s’agissant de toutes les
transactions d’investissement.

BlackRock Investment Management (UK) Limited est une filiale
principale active du BlackRock Group a I'extérieur des Etats-Unis.
Elle est réglementée par la Financial Conduct Authority (FCA),
mais la Société ne sera pas considérée comme cliente de
BlackRock Investment Management (UK) Limited au sens des
regles FCA et ne bénéficiera par conséquent pas directement de la
protection de ces régles.

BlackRock Investment Management (UK) Limited agit également
en qualité de gestionnaire d’investissements de la Filiale.

BlackRock Investment Management (UK) Limited a sous-délégué
certaines de ses fonctions a BlackRock Japan Co., Ltd, BlackRock
Asset Management North Asia Limited (« BAMNA ») et a
BlackRock Investment Management (Australia) Limited.

BlackRock (Singapore) Limited est réglementée par la Monetary
Authority of Singapore.

BAMNA est réglementée par la SFC.
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BlackRock Financial Management, Inc. et BlackRock Investment
Management, LLC sont réglementées par la Securities and
Exchange Commission. BlackRock Financial Management, Inc.
a sous-délégué certaines de ces fonctions a BlackRock
Investment Management (Australia) Limited et BlackRock
Investment Management (UK) Limited.

Les sous-gestionnaires financiers par délégation sont également
sous licence et/ou réglementés (selon le cas). BlackRock

Japan Co., Ltd est réglementée par 'agence japonaise des
services financiers. BlackRock Investment Management (Australia)
Limited est agréée par la Australian Securities and Investments
Commission en tant que titulaire d’'un agrément des services
financiers australiens.

Les Gestionnaires Financiers par délégation et leurs sous-
gestionnaires financiers par délégation sont des filiales indirectes
actives de BlackRock Inc., la société holding finale du BlackRock
Group. Le principal actionnaire de BlackRock, Inc. est le PNC
Financial Services Group, Inc., qui est une société américaine
ouverte. Les Gestionnaires Financiers par délégation et leurs
sous-gestionnaires financiers par délégation font partie du
BlackRock Group.
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Facteurs de Risques

Tout investissement expose au risque de perte de capital.

Un investissement dans des Actions comporte des
considérations et des facteurs de risque dont les
investisseurs doivent tenir compte avant toute souscription.
En outre, le BlackRock Group pourra, dans certaines
circonstances, étre confronté a d’éventuels conflits d’intéréts
en relation avec la Société. Voir la section « Conflits d’intéréts
issus des relations au sein du BlackRock Group ainsi qu’avec
le PNC Group ».

Il est conseillé aux investisseurs d’examiner attentivement le
présent Prospectus dans son intégralité et de consulter leurs
conseillers professionnels avant toute souscription
d’Actions. Un investissement en Actions doit représenter une
partie seulement d’un programme complet d’investissement,
et un investisseur doit étre en mesure de supporter la perte
de la totalité de son investissement. Les investisseurs doivent
s’assurer qu’un investissement en Actions leur convient,

en fonction de leur situation et de leurs ressources
financiéres. De plus, les investisseurs doivent consulter leurs
conseillers fiscaux en ce qui concerne les éventuelles
conséquences fiscales des activités et des investissements
de la Société et/ou de chaque Compartiment. Vous trouverez
ci-dessous un résumé des facteurs de risques applicables a
tous les Compartiments qui, en plus des autres sujets traités
dans le présent Prospectus, doivent étre évalués avec
attention avant d’investir dans des Actions. Tous les risques
ne sont pas liés a tous les Compartiments. Les risques qui,
de 'avis des Administrateurs et de la Société de Gestion
pourraient avoir un impact significatif sur le risque global du
Compartiment concerné sont indiqués a la section « Facteurs
de risques particuliers ».

Seuls les risques considérés comme étant importants et dont
les Administrateurs sont actuellement informés ont été
indiqués. D’autres risques et incertitudes actuellement
inconnus des Administrateurs, ou que ces derniers ne jugent
pas négligeables, peuvent également avoir un effet
défavorable sur les activités de la Société et/ou des
Compartiments.

Risques généraux

La performance de chaque Compartiment dépendra de la
performance des investissements sous-jacents. Aucune garantie
ni déclaration n’est formulée quant a la réalisation des objectifs
d’investissement d’'un Compartiment ou d’un investissement.

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des
performances futures. La valeur des Actions peut chuter en raison
de I'un des facteurs de risque ci-dessous tout comme elle peut
grimper et un investisseur peut ne pas récupérer son
investissement. Le revenu provenant des Actions peut fluctuer en
termes financiers. Les fluctuations dans les taux de change
peuvent, entre autres facteurs, provoquer 'augmentation ou la
diminution de la valeur des Actions. Les niveaux et les bases
d’'imposition, ainsi que les allégements fiscaux, peuvent changer.

Il ne peut pas y avoir d’assurance que la performance collective
des investissements sous-jacents d’'un Compartiment sera
rentable. En outre, rien ne peut garantir le remboursement du
principal. Au moment de sa création, un Compartiment ne posséde
par définition aucun historique sur lequel les investisseurs puissent
fonder une évaluation de sa performance.

Marchés financiers, contreparties et prestataires de services
Les Compartiments peuvent étre exposés a des sociétés du
secteur financier, qui agissent en tant que prestataire de services
ou en tant que contreparties a des contrats financiers. En période
d’extréme volatilité des marchés, ces sociétés peuvent étre
défavorablement affectées et par conséquent nuire au rendement
des Compartiments.

Les organismes de réglementation et d’autoréglementation ainsi
que les bourses de valeurs sont autorisés a prendre des mesures
extraordinaires en cas de situation d’urgence sur un marché. Toute
mesure de réglementation a venir pourrait avoir sur la Société des
effets considérables et défavorables.

Considérations fiscales

La Société peut étre soumise a une retenue a la source ou a
d’autres imp0Ots sur le revenu et/ou les gains issus de son
portefeuille d'investissements. Lorsque la Société investit dans des
titres qui ne sont pas soumis a une retenue a la source ou autres
impdts au moment de 'acquisition, rien ne garantit que d’autres
impOts ne seront pas exigés a 'avenir, suite a une modification des
lois, traités, régles et réglementations en vigueur ou de leur
interprétation. La Société pourrait ne pas étre en mesure de
recouvrer ces impéts, si bien qu’une telle modification pourrait
avoir un effet défavorable sur la Valeur Nette d’Inventaire des
Actions.

A la connaissance des Administrateurs, les informations relatives
aux imp6ts figurant a la section « Imposition » sont fondées sur les
lois et pratiques fiscales courantes a la date du présent
Prospectus. Le cas échéant, les lois fiscales, le statut fiscal de la
Société, 'imposition des actionnaires et tout allégement fiscal, ainsi
que les conséquences d’un tel statut et d’'un tel allégement,
peuvent changer. Tout changement de la Iégislation fiscale dans
tout territoire ou un Compartiment est enregistré, mis en marché
ou investi peut affecter le statut fiscal du Compartiment, la valeur
de ses investissements dans le territoire concerné ainsi que la
capacité du Compartiment a réaliser son objectif d’'investissement,
et/ou modifier les rendements aprés impot versés aux
actionnaires. Si un Compartiment investit dans des instruments
dérivés, la phrase précédente peut également étre applicable au
territoire de la loi régissant le contrat sur instrument dérive et/ou la
contrepartie de l'instrument dérivé et/ou le(s) marché(s)
comportant le(s) risque(s) de l'instrument dérivé.

La disponibilité et la valeur de tout allégement fiscal en faveur des
actionnaires dépendent de la situation de chaque actionnaire.

Les informations données dans la section « Imposition » ne sont
pas exhaustives et ne constituent pas un avis juridique ou fiscal.
Les investisseurs sont invités a consulter leurs conseillers fiscaux,
concernant leur situation particuliére ainsi que les effets d’'un
investissement dans la Société, en termes de fiscalité.

Lorsqu’'un Compartiment investit dans un territoire ou le régime
fiscal n’est pas pleinement développé ou suffisamment s(ir,
comme par exemple I'lnde et les pays du Moyen-Orient,

le Compartiment concerné, la Société de Gestion,

les Gestionnaires Financiers par délégation et le Dépositaire ne
seront comptables a aucun actionnaire, concernant tout paiement
supporté ou fait par la Société, de bonne foi, a une autorité fiscale,
au titre d’'une taxe ou de toute autre charge imputée a la Société
ou au Compartiment concerné, méme s'il s’avére par la suite que
ces paiements n’étaient pas nécessaires ou n’auraient pas da étre
Versés ou supportés. A inverse, si, du fait d'une incertitude
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fondamentale concernant les taxes supportées, d’'une observation
des bonnes pratiques ou des pratiques de marché communes
(dans la mesure ou il n’existe pas de bonnes pratiques reconnues)
qui serait par la suite contestée, ou de 'absence d’un mécanisme
mis au point pour le versement effectif des taxes en temps voulu,
le Compartiment concerné paye des taxes au titre d’exercices
précédents, tout intérét ou pénalité de retard associés a ces
paiements seront également facturés au Compartiment. Ces taxes
payées en retard seront, en temps normal, portées au débit du
Compartiment au moment ou la décision de les imputer audit
Compartiment sera prise.

Les actionnaires sont informés qu’un certain nombre de
Catégories d’Actions peuvent verser des dividendes bruts.

Par conséquent, les actionnaires peuvent recevoir des dividendes
plus élevés que prévu et voir ainsi s’accroitre leurs impots sur le
revenu. De plus, dans certains cas, le versement de dividendes
bruts peut signifier que le Compartiment verse des dividendes
issus du capital et non du revenu. C’est également le cas lorsque
les dividendes peuvent comprendre les Ecarts de Taux d’Intérét
découlant de la couverture du risque de change de la Catégorie
d’Actions. Toutefois, selon la législation fiscale locale,

les dividendes peuvent étre considérés comme des distributions
de revenu pour les actionnaires, si bien que les actionnaires
peuvent étre assujettis a un impét sur les dividendes a leur taux
marginal d’imposition sur le revenu. A cet égard, les actionnaires
doivent s’'informer auprés de leurs conseillers fiscaux
professionnels.

Il est possible que les lois et réglementations fiscales de la RPC
soient modifiées en fonction de I'évolution et du développement de
I'économie de la RPC. Par conséquent, les recommandations
officielles en matiere de planification et I'application uniforme des
lois et réglementations fiscales peuvent étre moindres en
comparaison avec les marchés développés. De plus, toute
nouvelle loi ou réglementation fiscale et toute nouvelle
interprétation peuvent étre appliquées rétroactivement.
L’application de régles fiscales de la RPC peut avoir un impact
défavorable significatif sur la Société et ses investisseurs,
particulierement en ce qui concerne les retenues a la source sur
les plus-values, imposées aux non-résidents. A I'heure actuelle,

la Société ne prévoit pas la création de provisions comptables pour
ces incertitudes d’ordre fiscal.

De la méme fagon, le régime fiscal en Inde a évolué et est soumis
a des incertitudes. Nous attirons plus particulierement I'attention
des investisseurs sur la section intitulée « La Filiale, facteurs de
risques particuliers — Compartiment India Fund » a '’Annexe C
du présent Prospectus.

En outre, les actionnaires doivent lire les informations
contenues dans la section intitulée « FATCA et autres
systémes de déclaration transfrontaliers », notamment en ce
qui concerne les conséquences découlant du fait que la
Société n’est pas en mesure de se conformer aux conditions
de tels régimes de déclaration.

Contagion entre Catégories d’Actions

Les Administrateurs prévoient de faire en sorte que toutes les plus-
values/moins-values ou tous les frais liés a une Catégorie
d’Actions donnée soient attribués séparément a cette Catégorie
d’Actions. Les Catégories d’Actions n'obéissant pas au principe de
séparation du passif, il peut y avoir, dans certaines circonstances,
un risque que les transactions liées a une Catégorie d’Actions

14

entrainent un passif qui pourrait affecter la Valeur Nette
d’Inventaire des autres Catégories d’Actions du méme
Compartiment.

Risque de change — Devise de Base

Les Compartiments peuvent investir dans des actifs libellés dans
une devise autre que la Devise de Base des Compartiments.

Les variations des taux de change entre la Devise de Base et la
devise dans laquelle les actifs sont libellés et les modifications
apportées aux contrdles des taux de change entraineront la baisse
ou la hausse de la valeur des actifs exprimée dans la Devise de
Base. Les Compartiments peuvent recourir a des techniques et
instruments, y compris des instruments dérivés, dans le but de
couvrir et de maitriser le risque de change. Cependant, il n’est pas
toujours possible ou facile de réduire a zéro le risque de change
s’agissant du portefeuille d’'un Compartiment ou d’actifs
spécifiques au sein du portefeuille. Qui plus est, sauf indication
contraire dans les politiques d’'investissement du compartiment
concerng, le Gestionnaire Financier par délégation n’est pas tenu
de viser une réduction du risque de change au sein des
Compartiments.

Risque de change — Devise de la Catégorie d’Actions
Certaines Catégories d’Actions de certains Compartiments
peuvent étre libellées dans une devise autre que la Devise de
Base du Compartiment concerné. En outre, les Compartiments
peuvent investir dans des actifs libellés dans des devises autres
que la devise de référence. Par conséquent, les variations des
taux de change et les modifications apportées aux contrdles des
taux de change peuvent affecter la valeur d’un investissement
dans les Compartiments.

Risque de change — La Devise de I'Investisseur

Un investisseur peut choisir d’investir dans une Catégorie
d’Actions libellée dans une devise autre que la devise dans
laquelle la majeure partie des actifs et des passifs de l'investisseur
en question est libellée (la « Devise de I'Investisseur »). Dans ce
cas, l'investisseur est soumis au risque de change sous la forme
d’éventuelles pertes en capital du fait des fluctuations du taux de
change entre la Devise de I'Investisseur et la devise de la
Catégorie d’Actions dans laquelle l'investisseur investit,

sans compter les autres risques de change indiqués dans le
présent document ainsi que les risques associés a un
investissement dans le Compartiment concerné.

Catégories d’Actions couvertes

Méme si un Compartiment ou son agent autorisé fera tout ce qui
est en son pouvoir pour couvrir les risques de change, rien ne peut
garantir que ses efforts en ce sens seront couronnés de succes et
des disparités entre la position de change de ce Compartiment et
celle de la Catégorie d’Actions couvertes demeurent possibles.

Les stratégies de couverture peuvent étre appliquées
indépendamment d’'une hausse ou d’une baisse de la valeur de la
Devise de Base par rapport a la devise de la Catégorie d’Actions
couvertes concernée ; dans I'éventualité d’une telle couverture,
celle-ci pourrait protéger de fagon significative les actionnaires de
la Catégorie concernée contre une baisse de la valeur de la
Devise de Base par rapport a la devise des Catégories d’Actions
couvertes, mais elle pourrait également empécher les actionnaires
de bénéficier d’'une hausse de la valeur de la Devise de Base.

Les Catégories d’Actions couvertes qui ne sont pas libellées dans
de grandes monnaies peuvent étre affectées par une capacité du



marché des devises concerné susceptible d’étre limitée, ce qui
pourrait affecter ultérieurement la volatilité de la Catégorie
d’Actions couvertes en question.

Les Compartiments peuvent également recourir a des stratégies
de couverture qui cherchent a obtenir une exposition a certaines
devises (c'est-a-dire lorsqu'une devise est soumise a des
restrictions en matiére de change). Lesdites stratégies de
couverture comportent la conversion de la Valeur Nette
d'Inventaire de la Catégorie d'Actions concernée dans la devise en
question, en utilisant des instruments financiers dérivés (y compris
des contrats a terme sur devises).

Toutes les plus-values/moins-values ou les dépenses découlant
des transactions de couverture sont a porter, séparément,

au compte des actionnaires des Catégories d’Actions couvertes
respectives. Les Catégories d’Actions n’obéissant pas au principe
de séparation du passif, il peut y avoir, dans certaines
circonstances, un risque que les transactions de couverture sur
devises liées a une Catégorie d’Actions entrainent un passif qui
pourrait affecter la Valeur Nette d’Inventaire des autres Catégories
d’Actions du méme Compartiment.

Crise des marchés financiers mondiaux et intervention
gouvernementale

Depuis 2007, les marchés financiers mondiaux ont connu un
déréglement profond et subi une importante instabilité, qui ont
conduit a des interventions gouvernementales. Les organismes de
réglementation de plusieurs pays ont mis en ceuvre ou proposé un
certain nombre de mesures de réglementation d’urgence.

Les interventions des gouvernements et des organismes de
réglementation n’ont pas toujours été claires dans leurs objectifs et
leur mise en application, engendrant une confusion et une
incertitude qui ont nui au bon fonctionnement des marchés
financiers. Il est impossible de prévoir quelles seront les
prochaines restrictions gouvernementales temporaires ou
permanentes imposées aux marchés, pas plus que l'effet de ces
restrictions sur la capacité du Gestionnaire Financier par
délégation a mettre en ceuvre I'objectif d'investissement d’'un
Compartiment.

Nul ne sait si les mesures actuelles ou a venir prises par les
organes gouvernementaux de différents pays aideront a stabiliser
les marchés financiers. Les Gestionnaires Financiers par
délégation ne peuvent prévoir la fagon dont les marchés financiers
seront encore influencés par ces événements, et ne peut prévoir
les effets de ces événements — ou d’événements similaires a venir
— sur un Compartiment, sur 'économie européenne et mondiale et
sur les marchés de titres mondiaux. Les Gestionnaires Financiers
par délégation surveillent la situation. L’instabilité des marchés
financiers mondiaux ou l'intervention de gouvernements peuvent
accroitre la volatilité des Compartiments et, par conséquent,

le risque de perte de valeur pour votre investissement.

Instruments dérivés
(a) Généralités

Conformément aux limites et aux restrictions des investissements
indiquées a ’Annexe A, et dans la section intitulée « Objectifs et
politiques d’investissement », chacun des Compartiments peut
recourir a des instruments dérivés a des fins d'investissement et
pour couvrir les risques du marché et les risques de taux d’intérét
et de change.

Le recours a des instruments dérivés peut exposer les
Compartiments a un risque plus grand. Parmi ces risques figurent
le risque de crédit vis-a-vis des contreparties avec lesquelles les
Compartiments effectuent des opérations, le risque de défaut de
paiement, le risque de volatilité, le risque d’'opération de gré a gré,
le manque de liquidité des instruments dérives, la réplication
imparfaite entre I'évolution de la valeur de l'instrument dérivé et
I'évolution de la valeur de I'actif sous-jacent que le Compartiment
concerné cherche a suivre et des frais de transaction plus élevés
que dans le cas d’un investissement direct dans les actifs sous-
jacents. Certains instruments dérivés sont soumis a un effet de
levier et par conséquent peuvent amplifier ou accroitre les pertes
en investissement des Compartiments.

Conformément aux usages normalement pratiqués dans le secteur
lorsque I'on achéte des instruments dérivés, il peut étre exigé d'un
Compartiment de garantir ses obligations a I'égard de sa
contrepartie. Pour les instruments dérivés non totalement financés,
cela peut impliquer le placement avec la contrepartie d’actifs en
tant que dép6t de garantie initiale et/ou en tant que marge de
variation. Pour les instruments dérivés exigeant qu’un
Compartiment place avec une contrepartie des actifs en tant que
marge initiale, ces actifs peuvent éventuellement ne pas étre
séparés des actifs propres de la contrepartie et, étant librement
échangeables et remplacables, le Compartiment peut
éventuellement avoir un droit sur le rendement d’actifs équivalents
plutét que sur les actifs déposés aupres de la contrepartie en tant
que marge initiale. Ces dépbts ou actifs peuvent dépasser la
valeur des obligations du Compartiment concerné envers la
contrepartie dans I'éventualité ou la contrepartie exigerait une
marge ou garantie supplémentaire. De plus, du fait que les
conditions d’un instrument dérivé peuvent prévoir pour une
contrepartie de fournir une garantie a I'autre contrepartie afin de
couvrir le risque de marge de variation découlant de 'instrument
dérivé uniquement si cela donne lieu au déclenchement d’'un
montant minimum de transfert, le Compartiment peut
éventuellement s’exposer a un risque non garanti vis-a-vis d’une
contrepartie au titre d’un instrument dérivé jusqu’a concurrence de
ce montant minimum de transfert.

Les contrats sur instruments dérivés peuvent étre trés volatils et le
montant de la marge initiale est généralement faible par rapport a
l'importance du contrat, de maniére a donner une marge de
manceuvre aux transactions en termes d’exposition au marché.
Une légere évolution du marché peut avoir plus d’'impact sur les
instruments dérivés que sur les obligations ou les actions standard.
Les positions spéculatives en instruments dérivés peuvent donc
accroitre la volatilité du Compartiment. Si les Compartiments ne
peuvent emprunter de I'argent pour créer un effet de levier,

ils peuvent par exemple prendre des positions courtes
synthétiques a l'aide d’instruments dérivés afin d’ajuster leur
exposition, toujours dans le cadre des restrictions indiquées a
'Annexe A du présent Prospectus. Certains Compartiments
peuvent adopter des positions longues en utilisant des instruments
dérivés (positions longues synthétiques) tels que des contrats de
futures et notamment des contrats de change a terme.

Les risques supplémentaires associés a 'investissement dans les
instruments dérivés peuvent inclure l'inexécution par une
contrepartie de son obligation de fournir une garantie ou, en raison
de problémes opérationnels (décalages dans le temps entre le
calcul de I'exposition au risque de fourniture par la contrepartie
d’'une garantie supplémentaire ou de remplacement d’'une garantie
ou de vente de celle-ci en cas de défaut d’'une contrepartie) ; il peut
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y avoir des cas ou I'exposition d’'un Compartiment au risque de
crédit vis-a-vis de sa contrepartie au titre d’'un contrat d’instrument
dérivé n’est pas totalement garantie, mais le Compartiment devra
continuer de respecter les limites fixées a '’Annexe A. L'utilisation
d’instruments financiers dérivés peut également exposer un
Compartiment a un risque juridique qui représente le risque de
perte découlant de la modification des lois ou de I'application non
anticipée d’une loi ou d’'une réglementation, ou lorsqu’un tribunal
déclare qu’un contrat n’est pas légalement exécutoire. Une telle
utilisation d’instruments dérivés peut accroitre le profil de risque
général du Compartiment. La Société doit donc recourir a un
processus de gestion des risques qui permet a la Société de
Gestion de mesurer en tout temps le risque des positions et leur
contribution au profil de risque général du Compartiment.

La Société de Gestion utilise 'une des deux méthodes suivantes
pour calculer I'exposition générale de chaque Compartiment,

I'« approche par les engagements » ou I'approche de la « valeur a
risque » ou « VaR », afin de veiller dans I'un et 'autre cas a ce que
chaque Compartiment respecte les restrictions applicables aux
investissements indiquées a ’Annexe A. La méthode utilisée pour
chaque Compartiment sera déterminée par la Société de Gestion
en fonction de la stratégie d'investissement du Compartiment
concerné. Pour de plus amples informations sur les méthodes
utilisées pour chaque Compartiment, veuillez consulter la section
intitulée « Objectifs et politiques d’investissement ».

Pour de plus amples informations sur les stratégies d’instruments
dérivés appliquées par des Compartiments individuels, veuillez
vous référer aux objectifs d'investissement du Compartiment dans
la section « Objectifs et politiques d'investissement » ci-dessous,
et au dernier programme de gestion des risques, disponible sur
demande aupres de I'équipe locale de Services aux Investisseurs.

(b) Spécificités

Les Compartiments peuvent utiliser des instruments dérivés a des

fins d'investissement ou de gestion efficace du portefeuille,

conformément a leurs objectifs et politiques d'investissement

respectifs. Ceci peut comprendre, notamment (de fagon non

limitative) :

» Les investisseurs sont priés de noter que les risques associés
aux types suivants d'instruments dérivés et de stratégies sont

indiqués ci-dessous :

» des conventions de swaps en vue d'ajuster le risque lié au taux
d'intérét ;

» des instruments dérivés sur devises, en vue d'acheter ou de
vendre le risque de change;

» la vente d'options d'achat couvertes;

» des swaps de défaut de crédit (CDS) en vue d’acheter ou de
vendre le risque de credit;

» des instruments dérivés sur la volatilité afin d’ajuster les risques
de volatilité ;

» l'achat et la vente d'options;

» des conventions de swaps visant a obtenir une exposition a un
ou plusieurs indices;
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» des positions courtes synthétiques afin de tirer profit de toute
perspective d’investissement négative ; et

» des positions longues synthétiques afin d'obtenir une
exposition au marché.

CDS, swaps sur taux d'intérét, swaps sur devises, swaps sur
rendement total, swaptions et « contracts for difference » (CFD)

Le recours a des credit default swaps peut entrainer un plus grand
risque qu’un investissement direct dans des obligations. Un credit
default swap permet de transférer le risque de défaut. Ainsi,

les investisseurs peuvent effectivement acheter une assurance sur
une obligation qu'ils détiennent (c’est-a-dire couvrir
l'investissement) ou acheter une protection sur une obligation qu’ils
ne possedent pas matériellement si la perspective de
l'investissement est que le flux de paiements de coupons
demandeés sera inférieur aux paiements regus en raison de la perte
de qualité de crédit. A inverse, si la perspective d'investissement
est que les paiements recus en raison de la perte de qualité du
crédit seront inférieurs aux paiements de coupons, une protection
sera vendue en contractant un credit default swap.

Par conséquent, 'une des parties, I'acheteur de protection, fait une
suite de paiements au vendeur de protection et en cas d’« incident
de crédit » (une baisse de qualité du crédit, prédéfinie au contrat),
un réglement est effectué en faveur de I'acheteur. Si l'incident de
crédit ne se produit pas, I'acheteur paie toutes les primes requises
et le swap expire a échéance sans paiements ultérieurs. Le risque
de l'acheteur est donc limité a la valeur des primes payées.

Le marché des credit default swaps peut parfois étre plus illiquide
que le marché des obligations. Un Compartiment qui conclut des
credit default swaps doit toujours étre en mesure de répondre aux
demandes de rachat. Les credit default swaps sont régulierement
valorisés suivant des méthodes de valorisation vérifiables et
transparentes, examinées par le commissaire aux comptes de la
Société.

Les swaps sur taux d’'intérét donnent lieu a un échange, avec une
autre partie, d’engagements respectifs a payer ou a recevoir des
intéréts, comme un échange de paiements a taux fixe contre des
paiements a taux variable. Les swaps sur devises peuvent donner
lieu a un échange de droits d’effectuer ou de recevoir des
paiements dans des devises déterminées. Les swaps sur
rendement total donnent lieu a I'’échange d'un droit de recevoir le
rendement total, les coupons ainsi que les plus-values ou les
moins-values d’un actif, d’'un indice ou d’un panier d’actifs de
référence déterminé, contre le droit d’effectuer des paiements fixes
ou variables. Les Compartiments peuvent conclure des swaps en
tant que payeur ou que destinataire de paiements en vertu de ces
swaps.

Si un Compartiment conclut des swaps sur taux d’intérét ou sur
rendement total sur une base nette, les deux suites de paiements
sont également calculées sur une base nette, chacune des parties
ne recevant ou ne payant, selon le cas, que le montant net des
deux paiements. Les swaps sur taux d'intérét et les swaps sur
rendement total conclus sur une base nette ne donnent pas lieu a
la livraison matérielle d’investissements, d’autres actifs sous-
jacents ou du principal. Par conséquent, le risque de moins-value
s’agissant des swaps sur taux d’'intérét est limité au montant net
des paiements d'intérét qu’un Compartiment est tenu de verser en
vertu du contrat (ou, s'agissant de swaps sur rendement total, le
montant net de la différence entre le taux global de rendement d’'un



investissement, d’'un indice ou d’un panier de référence et les
paiements fixes ou variables). Si la contrepartie a un swap sur taux
d’intérét ou sur rendement total fait défaut, en temps normal, le
risque de moins-value de chaque Compartiment correspond au
montant net des paiements de l'intérét ou du rendement total dus a
chaque partie en vertu du contrat. En revanche, les swaps sur
devises comportent habituellement la livraison de l'intégralité de la
valeur du principal d’une devise donnée en échange de I'autre
devise désignée. Par conséquent, I'intégralité de la valeur du
principal d’'un swap sur devises est exposée au risque que l'autre
partie au swap ne remplisse pas ses obligations contractuelles de
livraison.

Certains Compartiments peuvent également acheter ou vendre
des contrats de swaptions sur taux d’intérét. Ces derniers donnent
a l'acheteur le droit, mais non l'obligation, de contracter un swap
sur taux d’intérét a un taux d'intérét préétabli dans la limite d’une
période déterminée. L’acheteur d’une swaption sur taux d’intérét
paie une prime au vendeur pour ce droit. La swaption sur taux
d’intérét receveur donne a I'acheteur le droit de recevoir des
paiements fixes contre le paiement d’'un taux d’intérét variable. La
swaption sur taux d’'intérét payeur donne a I'acheteur le droit de
payer un taux d’intérét fixe contre la réception d’'une suite de
paiements a taux variable.

Les CFD sont semblables aux swaps et peuvent également étre
utilisés par certains Compartiments. Un CFD est un contrat entre
un acheteur et un vendeur stipulant que le vendeur paiera a
I'acheteur la différence entre la valeur actuelle d'un titre et sa
valeur lorsque le contrat est conclu. Si la différence est négative,
I'acheteur paie le vendeur.

Le recours a des CDS, des swaps sur taux d’intérét, des
swaps sur devises, des swaps sur rendement total, des
swaptions sur taux d’intérét et des CFD constitue une activité
spécialisée qui comporte des techniques et des risques
d’investissement différents de ceux associés aux
transactions portant sur des titres de portefeuille ordinaires.
Si les prévisions du Gestionnaire Financier par délégation
sont inexactes s’agissant des valeurs du marché, des taux
d’intérét et des taux de change, la performance du
Compartiment peut étre moins favorable que si ces
techniques d’investissements n’étaient pas utilisées.

Instruments dérivés sur la volatilité

La «volatilité historique » d’un titre est une mesure statistique de la
vitesse et de 'ampleur des variations du prix de ce titre sur des
périodes données. La « volatilité implicite » est la volatilité réalisée
future attendue par le marché. Les instruments dérivés sur la
volatilité sont des instruments dérivés dont le prix dépend de la
volatilité historique ou implicite, ou des deux. Les instruments
dérivés sur la volatilité s’appuient sur un titre sous-jacent. Les
Compartiments peuvent utiliser ces instruments pour augmenter
ou réduire le risque de volatilité, en fonction de leur analyse des
développements prévus sur les marchés des titres sous-jacents.
Par exemple, si un changement significatif des conditions du
marché est prévu, il est probable que la volatilité du prix d'un titre
augmente, les prix s’adaptant aux nouvelles circonstances.

Les Compartiments ne peuvent qu’acheter ou vendre des
instruments dérivés sur la volatilité qui reposent sur un indice :

» Dont la composition est suffisamment diversifiée ;

» Qui représente une référence adéquate pour le marché
concerné; et

» Qui est publié de fagon appropriée.

Les prix des instruments dérivés sur la volatilité peuvent étre trés
volatils et connaitre des variations différentes de celles des autres
titres du Compartiment, ce qui pourrait avoir un effet significatif sur
la Valeur Nette d’'Inventaire des Actions d’'un Compartiment.

Stratégies de couverture du risque de change

Outre le recours a des techniques et instruments pour maitriser le
risque de change (voir « Risque de change »), certains
Compartiments peuvent investir dans des devises ou utiliser des
techniques et instruments liés aux devises autres que la Devise de
Base, dans le but de générer des rendements positifs.

Le Gestionnaire Financier par délégation met en ceuvre des
stratégies de couverture du risque de change a l'intention des
spécialistes, lesquelles comprennent la création de positions
longues et de « pair trades » (opérations conjointes de vente et
d’achat d’actions de deux sociétés aux caractéristiques tres
similaires) synthétiques en devises, afin d’appliquer des tactiques
au moyen d'instruments dérivés sur devises, notamment des
contrats de change a terme, des contrats a terme sur devises,

des options, des swaps et autres instruments offrant une
exposition aux variations des taux de change. Le mouvement des
taux de change peut étre volatil et si les compartiments s’engagent
activement dans ces stratégies, I'impact sur la performance
générale des compartiments sera considérable.

Ces Compartiments pourront investir avec souplesse dans toute
devise du monde, y compris les devises des marchés émergents
qui peuvent étre moins liquides et les devises qui peuvent étre
affectées par les actions de gouvernements et de banques
centrales, notamment par le biais d’interventions, d’'un contréle des
capitaux, de mécanismes de rattachement a une monnaie ou
autres mesures.

Stratégies d'options

Une option est le droit (mais non I'obligation) d’acheter ou de
vendre un actif ou un indice donné a un prix convenu et a une date
a venir. En échange des droits conférés par l'option, I'acheteur de
I'option doit verser au vendeur de I'option une prime pour son
exposition au risque découlant de I'obligation. La prime de l'option
dépend du prix d'exercice, de la volatilité de I'actif sous-jacent ainsi
que du temps résiduel avant I'expiration. Les options peuvent étre
cotées ou négociées de gré a gré.

Un Compartiment peut conclure des opérations sur options en tant
qu’acheteur ou vendeur de ce droit et peut les combiner afin de
créer une stratégie de négociation particuliére, ainsi qu'utiliser les
options pour réduire un risque existant.

Si les prévisions du Gestionnaire Financier par délégation ou de
son délégué sont inexactes s’agissant des fluctuations des prix du
marché ou de la détermination de la corrélation entre les actifs ou
indices donnés faisant I'objet des options vendues ou achetées et
les actifs d’'un portefeuille d’investissement d'un Compartiment, ce
Compartiment peut enregistrer des pertes qu'il n’aurait pas subies
en d’autres circonstances.

Transfert de garantie

Afin d’utiliser des instruments dérivés, les Compartiments
concluront des accords avec des contreparties, lesquels accords
peuvent exiger le paiement d’'une garantie ou d’'une marge sur les
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actifs d’'un Compartiment, dans le but de couvrir tout risque auquel
ladite contrepartie du Compartiment pourrait étre exposée. Si le
titre d’'une telle garantie ou marge est transféré a la contrepartie,

il devient un actif de cette contrepartie et peut étre utilisé par ladite
contrepartie dans le cadre de ses activités. La garantie ainsi
transférée ne sera pas conservée en dépét par le Dépositaire,
mais les positions de la garantie seront supervisées et réconciliées
par le Dépositaire. Lorsque la garantie est appelée par le
Compartiment au bénéfice de la contrepartie concernée, cette
derniére n'est pas autorisée a redonner en garantie les actifs
engagés en sa faveur dans le cadre de la garantie, sans le
consentement du Compartiment.

Préts de titres

Les Compartiments peuvent s’engager dans des préts de titres.
Les Compartiments engagés dans des préts de valeurs sont
exposeés au risque de crédit associé aux contreparties a tout
contrat de prét de titres. Les investissements d’'un Compartiment
peuvent étre prétés a des contreparties pendant une période
donnée. Le manquement d’une contrepartie combiné a la chute de
la valeur de la garantie en dessous de la valeur des titres prétés
peut entrainer une réduction de la valeur du Compartiment.

La Société entend veiller a ce que tous les préts de titres soient
pleinement garantis, mais si un quelconque prét de titres n’est pas
pleinement garanti (par exemple en raison de problémes liés aux
délais de paiement), les Compartiments seront exposés au risque
de crédit associés aux contreparties aux contrats de préts de titres.

Risques liés aux contrats de mise en pension

En cas de défaut de la contrepartie auprées de laquelle la garantie a
été placée, il est possible que les Compartiments subissent une
perte puisqu'il pourra y avoir des délais de récupération de la
garantie placée, ou que les liquidités initialement regues soient
inférieures a la garantie placée auprés de la contrepartie, en raison
d'une valorisation inexacte du prix de la garantie ou de
mouvements du marché.

Risques liés aux contrats de prise en pension

En cas de défaut de la contrepartie aupres de laquelle les liquidités
ont été placées, il est possible que les Compartiments subissent
une perte puisqu'il pourra y avoir un délai de récupération des
liquidités placées ou des difficultés de réalisation de la garantie, ou
que la vente de la garantie soit inférieure aux liquidités placées
aupres de la contrepartie, en raison d'une valorisation inexacte du
prix de la garantie ou de mouvements du marché.

Risque de contrepartie

Un Compartiment sera exposé au risque de crédit des parties avec
lesquelles il effectue des opérations et peut également assumer le
risque de défaut de paiement. Le risque de crédit est le risque que
la contrepartie a un instrument financier ne remplisse pas une
obligation ou un engagement contracté(e) avec le Compartiment
concerné. Ceci comprend les contreparties a tout contrat
d’instruments dérivés, contrat de émise/prise en pension ou
contrat de préts de valeurs conclu par le Compartiment.

La négociation d’instruments dérivés non garantis donne lieu au
risque de contrepartie. Le Compartiment concerné limite de fagon
significative le risque de crédit associé aux contreparties aux
contrats d’instruments dérivés en recevant une garantie dont la
valeur est au moins égale a I'exposition de chaque contrepartie
mais, dans la mesure ou un quelconque instrument dérivé n’est
pas pleinement garanti, un manquement de la contrepartie peut
entrainer une réduction de la valeur du Compartiment. Un examen
formel de chaque contrepartie est réalisé, et toutes les
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contreparties approuvées sont controlées et examinées en
continu. Le Compartiment supervise activement I'exposition des
contreparties et le processus de gestion des garanties.

Risque de contrepartie pour le Dépositaire

Les actifs de la Société sont confiés au Dépositaire, comme
indiqué de fagon détaillée au paragraphe 11. de I'Annexe C.
Conformément a la Directive OPCVM, dans le cadre de la garde
des actifs de la Société, le Dépositaire devra: (a) conserver en
dépdt les instruments financiers qui peuvent étre enregistrés dans
un compte d'instruments financiers ouvert dans livres du
Dépositaire et tous les instruments financiers pouvant étre
physiquement livrés au Dépositaire ; et (b) pour les autres actifs,
vérifier la propriété de ces actifs et tenir un registre correspondant.
Ceux-ci doivent étre identifiés dans les registres du Dépositaire
comme appartenant a la Société.

Les titres/actifs détenus par le Dépositaire doivent étre séparés
des autres actifs du Dépositaire, conformément aux lois et
réglementations en vigueur, ce qui limite mais n’exclut pas le
risque de non-restitution en cas de faillite du Dépositaire.

Les investisseurs sont donc exposés au risque que le Dépositaire
ne soit pas en mesure, en cas de faillite de ce dernier, d’honorer
pleinement ses obligations de restitution des actifs de la Société.
En outre, les liquidités d’'un Compartiment détenues par le
Dépositaire peuvent ne pas étre séparées des liquidités dudit
Dépositaire ou des liquidités dont ce dernier assure la garde pour
d’autres clients, si bien qu’un Compartiment peut étre considéré
comme un créancier chirographaire s’agissant de ces liquidités,
en cas de faillite du Dépositaire.

Le Dépositaire peut ne pas assurer lui-méme la conservation de
tous les actifs de la Société, mais peut utiliser un réseau de sous-
dépositaires qui n’appartiennent pas toujours au méme groupe de
sociétés que le Dépositaire. Les investisseurs peuvent étre
exposés au risque de faillite des sous-dépositaires dans des
situations ou le Dépositaire pourrait ne pas étre tenu responsable.

Un Compartiment peut investir sur des marchés ou les systémes
de conservation, de tenu de compte et/ou de réglement ne sont
pas pleinement développés. Les actifs du Compartiment qui sont
négociés sur ces marchés et qui ont été confiés a de tels sous-
dépositaires peuvent étre exposés au risque dans des situations
ou le Dépositaire pourrait ne pas étre tenu responsable.

Risque lié au passif du Compartiment

La Société est un fonds a compartiments multiples,

a responsabilité séparée entre ses Compartiments. Selon la loi
luxembourgeoise, les actifs d'un Compartiment ne peuvent étre
utilisés pour acquitter les passifs d’'un autre Compartiment.
Cependant, la Société est une entité juridique unique qui peut
opérer, posséder des actifs détenus pour son compte ou faire
I'objet de réclamations dans d’autres pays qui pourraient ne pas
nécessairement reconnaitre une telle séparation des
responsabilités. A la date du présent Prospectus,

les Administrateurs n’ont pas connaissance d’un tel passif réel ou
éventuel.

Effet de levier du marché

Les Compartiments n'auront pas recours a 'emprunt pour acheter
d’autres investissements mais ils pourraient, par I'entremise de
positions en instruments dérivés, obtenir un effet de levier du
marché (exposition brute au marché, regroupant des positions
longues et des positions synthétiques courtes, dépassant la valeur



nette d’inventaire). Le Gestionnaire Financier par délégation visera
la réalisation de rendements absolus grace a des décisions
fondées sur la valeur relative entre marchés (« ce marché-ci se
comportera mieux que celui-la ») et a des vues d’orientation sur le
rendement absolu de marchés (« ce marché évoluera a la hausse
ou a la baisse »). L'ampleur de I'effet de levier du marché
dépendra vraisemblablement du niveau de corrélation entre les
positions. Plus le niveau de corrélation sera élevé, plus grande
sera la vraisemblance de I'effet de levier du marché et son ampleur
probable.

Contrats de mise en pension et de prise en pension

En vertu d’'un contrat de mise en pension, un Compartiment vend
un titre a une contrepartie et accepte simultanément de racheter le
titre a la contrepartie a un prix et une date convenus. La différence
entre le prix de vente et le prix de rachat fixe le colt de la
transaction. En général, le prix de rachat est égal au prix d’achat
majoré d’'un montant correspondant au taux d’intérét du marché
convenu pour I'échéance du contrat. Dans le cas d’un contrat de
prise en pension, un Compartiment achete un investissement a
une contrepartie, qui s’engage a racheter le titre a un prix de
revente et une date future convenus. Par conséquent,

le Compartiment s’expose, en cas de défaut du vendeur, a une
moins-value dans la mesure ou le produit de la vente des titres
sous-jacents, ajouté a toute autre garantie détenue par le
Compartiment en relation avec le contrat concerné, peut étre
inférieur au prix de rachat en raison des mouvements du marché.
Un Compartiment ne peut vendre les titres qui font I'objet d’'une

prise en pension avant I'expiration du contrat ou avant que la
contrepartie n’'ait exercé son droit de racheter les titres.

Autres risques

Les Compartiments peuvent étre exposés a des risques
échappant a leur contrdle — par exemple, des risques Iégaux dans
le cas d'investissements faits dans des pays ou les lois changent
et sont imprécises, ou les voies de recours légal effectives sont
inexistantes et ou il existe un risque d’actes terroristes, un risque
de sanctions économiques et diplomatiques mises en ceuvre ou
imposées a certains Etats ou encore un risque d’action militaire.
L'impact de tels événements n’est pas clair, mais les conditions
économiques et la liquidité du marché pourraient en étre
considérablement affectées.

Les organismes de réglementation et d’autoréglementation ainsi
que les Bourses sont autorisés a prendre des mesures
extraordinaires en cas de situation d’'urgence sur un marché. Toute
mesure de réglementation a venir pourrait avoir sur la Société des
effets considérables et défavorables.

Facteurs de risques particuliers

En plus des risques généraux indiqués ci-dessus, qui doivent
étre pris en considération pour tous les Compartiments,

les investisseurs doivent tenir compte d’autres risques au
moment d’investir dans des Compartiments spécifiques.

Les tableaux ci-dessous indiquent les facteurs de risque
spécifiques applicables a chacun des Compartiments.
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Facteurs de risques particuliers

N°

COMPARTI-
MENT

ASEAN Leaders
Fund

Risque lié a
la crois-
sance du
capital

Revenu
fixe

Titres en
difficulté

Transactions
avec livraison
différée

Sociétés a
petite capital-
isation

Risques
sur ac-
tions

ABS/MBS

Risque de
concentration
du portefeuille

Obligations
convertibles
contingentes

Asia Pacific
Equity Income
Fund

Asian Dragon
Fund

Asian Growth
Leaders Fund

Asian High Yield
Bond Fund

Asian Multi-
Asset Growth
Fund

Asian Tiger
Bond Fund

China A-Share
Opportunities
Fund

China Bond
Fund

China Flexible
Equity Fund

China Fund

Continental Eu-
ropean Flexible
Fund

Dynamic High
Income Fund

Emerging Eu-
rope Fund

Emerging Mar-
kets Bond Fund

Emerging Mar-
kets Corporate
Bond Fund

Emerging Mar-
kets Equity
Income Fund

Emerging Mar-
kets Fund

Emerging Mar-
kets Local
Currency Bond
Fund

20.

Euro Bond Fund

21.

Euro Corporate
Bond Fund

22.

Euro Reserve
Fund

23.

Euro Short
Duration Bond
Fund

24,

Euro-Markets
Fund

25.

European Equity
Income Fund
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Facteurs de risques particuliers

N°

26.

COMPARTI-
MENT

European Focus
Fund

Risque lié a
la crois-
sance du
capital

Revenu
fixe

Titres en
difficulté

Transactions
avec livraison
différée

Sociétés a
petite capital-
isation

Risques
sur ac-
tions

ABS/MBS

Risque de
concentration
du portefeuille

Obligations
convertibles
contingentes

27.

European Fund

28.

European High
Yield Bond Fund

29.

European Spe-
cial Situations
Fund

30.

European Value
Fund

31.

Fixed Income
Global Opportu-
nities Fund

32.

Flexible Multi-
Asset Fund

33.

Global Allocation
Fund

34.

Global Corporate
Bond Fund

35.

Global Dynamic
Equity Fund

36.

Global Enhanced
Equity Yield
Fund

37.

Global Equity
Income Fund

38.

Global Govern-
ment Bond Fund

39.

Global High
Yield Bond Fund

40.

Global Inflation
Linked Bond
Fund

41,

Global Long-
Horizon Equity
Fund

42.

Global Multi-
Asset Income
Fund

43.

Global Opportu-
nities Fund

44,

Global SmallCap
Fund

45.

India Fund

46.

Japan Small &
MidCap Oppor-
tunities Fund

47.

Japan Flexible
Equity Fund

48.

Latin American
Fund

49.

Natural Re-
sources Growth
& Income Fund

50.

New Energy
Fund
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Facteurs de risques particuliers

N° COMPARTI- Risqueli€éa Revenu Titres en Transactions Sociétés a Risques ABS/MBS Risque de Obligations
MENT la crois- fixe difficulté avec livraison petite capital- sur ac- concentration convertibles
sance du différée isation tions du portefeuille contingentes
capital
51.  North American X X
Equity Income
Fund
52. Pacific Equity X X
Fund
53. Strategic Global X X X X X X
Bond Fund
54. Swiss Small & X X
MidCap Oppor-
tunities Fund
55.  United Kingdom X X
Fund
56. US Basic Value X
Fund
57. US Dollar Bond X X X
Fund
58. US Dollar High X X X X X
Yield Bond Fund
59. US Dollar X
Reserve Fund
60. US Dollar Short X X X
Duration Bond
Fund
61. US Flexible X
Equity Fund
62. US Government X X X
Mortgage Fund
63. US Growth Fund
64. US Small & X X
MidCap Oppor-
tunities Fund
65. World Agriculture X X
Fund
66. World Bond X X X X
Fund
67. World Energy X X
Fund
68. World Financials X X
Fund
69. World Gold Fund X X
70.  World Healths- X
cience Fund
71.  World Mining X X
Fund
72. World Real X X
Estate Securities
Fund
73. World Techno- X X
logy Fund
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Facteurs de risques particuliers

Risques particuliers - Suite

N° COMPARTI- Marché é- Emprunts Risque de Restrictions Secteurs Accés Obligations bancai- Rota- Risque
MENT mergent souverains dégradation sur les spécifi- aux pro- res tion de liqui-
des obliga- investisse- ques duits de dité
tions ments étran- base via
gers les ETF

1. ASEAN Leaders X X X
Fund

2. Asia Pacific X X X
Equity Income
Fund

3. Asian Dragon X X X
Fund

4. Asian Growth X X X X
Leaders Fund

5. Asian High Yield X X X X X X
Bond Fund

6.  Asian Multi- X X X X X X
Asset Growth
Fund

7. Asian Tiger X X X X
Bond Fund

8.  China A-Share X X X
Opportunities
Fund

9.  China Bond X X X X X
Fund

10. China Flexible X X X
Equity Fund

11.  China Fund X X X

12. Continental Eu- X X
ropean Flexible
Fund

13.  Dynamic High X X X X X
Income Fund

14. Emerging Eu- X X X
rope Fund

15.  Emerging Mar- X X X X X
kets Bond Fund

16. Emerging Mar- X X X X
kets Corporate
Bond Fund

17. Emerging Mar- X X X
kets Equity
Income Fund

18. Emerging Mar- X X X
kets Fund

19. Emerging Mar- X X X X X X
kets Local
Currency Bond
Fund

20. EuroBond Fund X

21. Euro Corporate X X
Bond Fund

22. Euro Reserve X X
Fund

23. Euro Short X X
Duration Bond
Fund

24. Euro-Markets
Fund




Facteurs de risques particuliers

Risques particuliers - Suite

N° COMPARTI- Marché é-
MENT mergent

Emprunts
souverains

Risque de Restrictions
dégradation sur les
des obliga- investisse-
tions ments étran-
gers

25. European Equity X
Income Fund

Acceés
aux pro-
duits de
base via
les ETF

Obligations bancai-
res

Rota-
tion

Risque
de liqui-
dité

26. European Focus X
Fund

27. European Fund X

28. European High X X
Yield Bond Fund

29. European Spe- X
cial Situations
Fund

30. European Value X
Fund

31. Fixed Income X X X X
Global Opportu-
nities Fund

32. Flexible Multi- X X X
Asset Fund

33. Global Allocation X X X X
Fund

34. Global Corporate X X X X
Bond Fund

35. Global Dynamic X X
Equity Fund

36. Global Enhanced X X
Equity Yield
Fund

37. Global Equity X X
Income Fund

38. Global Govern- X X
ment Bond Fund

39. Global High X X
Yield Bond Fund

40. Global Inflation X X X
Linked Bond
Fund

41. Global Long- X X
Horizon Equity
Fund

42. Global Multi- X X X X
Asset Income
Fund

43. Global Opportu- X X
nities Fund

44. Global SmallCap X X
Fund

45. India Fund X X

46. Japan Small &
MidCap Oppor-
tunities Fund

47. Japan Flexible
Equity Fund

48. Latin American X X
Fund

49. Natural Re- X X
sources Growth
& Income Fund
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Facteurs de risques particuliers

Risques particuliers - Suite

N° COMPARTI- Marché é- Emprunts Risque de Restrictions Secteurs Accés Obligations bancai-  Rota- Risque
MENT mergent souverains dégradation sur les spécifi- aux pro- res tion de liqui-
des obliga- investisse- ques duits de dité
tions ments étran- base via
gers les ETF
50. New Energy X X X X
Fund

51.  North American
Equity Income
Fund

52. Pacific Equity X X X
Fund

53. Strategic Global X X X X X X
Bond Fund

54.  Swiss Small & X
MidCap Oppor-
tunities Fund

55. United Kingdom
Fund

56. US Basic Value
Fund

57. US Dollar Bond X X X X
Fund

58. US Dollar High X X X X
Yield Bond Fund

59. US Dollar X X X
Reserve Fund

60. US Dollar Short X X X X
Duration Bond
Fund

61. US Flexible
Equity Fund

62. US Government X X
Mortgage Fund

63. US Growth Fund

64. US Small & X
MidCap Oppor-
tunities Fund

65. World Agriculture X X X X X
Fund

66. World Bond X X X X X
Fund

67. World Energy X X X X X
Fund

68. World Financials X X X X
Fund

69. World Gold Fund X X X X X

70. World Healths- X
cience Fund

71.  World Mining X X X X X
Fund

72.  World Real X
Estate Securities
Fund

73.  World Techno- X X X X
logy Fund




Risques particuliers

Risque de liquidité

Les volumes de négociation dans les instruments sous-jacents des
Compartiments peuvent fluctuer de maniére significative en
fonction du climat du marché. Le risque existe que les
investissements réalisés par les Compartiments deviennent moins
liquides en réponse a I'évolution du marché, aux perceptions
négatives des investisseurs ou aux interventions réglementaires et
gouvernementales (y compris la possibilité de suspensions
étendues des négociations, mises en place par des autorités de
réglementation nationales). Dans des conditions de marché
extrémes, il se peut qu'il n'y ait aucun acheteur volontaire pour un
investissement, si bien que cet investissement peut étre difficile a
vendre et que par conséquent le Compartiment concerné peut étre
contraint d'accepter un prix plus faible pour vendre cet
investissement ou, tout simplement, ne pas réussir a le vendre.
L'incapacité de vendre un investissement donné ou une portion
des actifs d'un Compartiment peut avoir un impact négatif sur la
valeur du Compartiment concerné ou empécher ledit
Compartiment de tirer profit d'autres possibilités d'investissement.

Il est tout a fait probable que la liquidité des titres a revenu fixe
émis par des sociétés a petite et moyenne capitalisation ainsi que
par des émetteurs de pays émergents diminue lors d'événements
défavorables liés a I'économie, au marché ou a la politique, ou en
raison de la morosité du marché. La détérioration de la note de
crédit des titres a revenu fixe et les fluctuations des taux d'intérét
en vigueur peuvent également affecter leur liquidité. Voir
également la section intitulée Facteurs de risques particuliers, en
relation avec les différentes sous-catégories de titres a revenu fixe.

De méme, les investissements dans des actions émises par des
sociétés non cotées, des sociétés a petite et moyenne
capitalisation et des sociétés établies dans les pays émergents
sont particulierement exposés au risque que, dans des
circonstances particulieres, la liquidité de certains émetteurs ou
secteurs, ou de tous les titres au sein d'une catégorie
d'investissement donnée, diminue ou disparaisse soudainement et
sans préavis, du fait d'événements défavorables liés a I'économie,
au marché ou a la politique, ou en raison de la morosité du
marché.

Le risque de liquidité comprend également le risque que les
Compartiments concernés soient forcés de différer les rachats,
d'émettre des rachats en nature ou de suspendre les négociations
en raison de tensions sur le marché, de volumes de demandes de
rachat exceptionnellement élevés ou autres facteurs échappant au
contréle du gestionnaire d'investissements. Pour de plus amples
informations, voir les paragraphes 25 et 30 a 33 de I'Annexe B.
Pour satisfaire aux demandes de rachat, les Compartiments
concernés peuvent étre contraints de vendre les investissements a
un moment et/ou a des conditions défavorables, ce qui peut avoir
un impact négatif sur la valeur de votre investissement. Les
investisseurs qui possédent des titres dans un Compartiment ainsi
touché peuvent également subir des colts de négociation accrus,
en raison de mesures anti-dilution prises par les Administrateurs
(voir Annexe B, paragraphe 18(c)).

Risque lié a la croissance du capital

Certains Compartiments peuvent étre exposés a des risques liés a
la croissance du capital du fait des politiques de dividende qu'ils
adoptent et/ou des stratégies d'investissement qu'ils poursuivent :
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Politiques en matiére de dividendes

Certains Compartiments et/ou certaines Catégories d’Actions (par
exemple les Actions de Distribution (S), les Actions de Distribution
(Y) et les Actions de Distribution (R)) peuvent procéder a des
distributions issues du capital et du revenu ainsi que des plus-
values latentes nettes et des plus-values non latentes nettes.
Ceci peut se produire par exemple :

» siles marchés des titres dans lesquels le Compartiment
investit ont reculé dans une mesure entrainant des moins-
values nettes pour le Compartiment;

» siles dividendes sont versés avant déduction des commissions
et frais, si bien que les commissions et frais sont couverts par
les plus-values latentes nettes et les plus-values non latentes
nettes ou par le capital initialement souscrit. Ainsi, le paiement
des dividendes pourra réduire la croissance du capital ou le
capital du Compartiment et/ou de la Catégorie d’Actions
concernée. Voir également « Considérations fiscales » ci-
dessous.

» siles dividendes comprennent 'Ecart de Taux d’Intérét
découlant de la couverture du risque de change de la
Catégorie d’Actions, ce qui signifie que le dividende pourra étre
plus élevé mais que le capital de la Catégorie d’Actions
concernée ne bénéficiera pas de 'Ecart de Taux d’Intérét.
Lorsque la couverture du risque de change d’'une Catégorie
d’Actions ne couvre pas entiérement la portion du dividende
correspondant & 'Ecart de Taux d’Intérét, ce déficit aura pour
effet de réduire le capital. Le risque lié a la croissance du
capital est particulierement important pour les Actions de
Distribution (R), puisque pour cette Catégorie d’Actions une
portion considérable de tout versement de dividendes peut
provenir du capital, ces derniers étant calculés sur la base du
revenu brut attendu plus I'Ecart des Taux d’Intérét.

Par conséquent, le capital récupéré via les dividendes n’est
pas disponible pour une croissance a venir du capital. Les taux
d'intérét sont susceptibles de changer, ce qui signifie que
I'Ecart de taux d'intérét n'a pas toujours un effet favorable sur
les dividendes.

» siles dividendes calculés annuellement s’agissant des Actions
de Distribution (Y) sont inférieurs au Seuil de Dividendes,
cela signifie qu’il peut y avoir un déficit, lequel devra
éventuellement étre couvert par le capital, réduisant ainsi ledit
capital. Pour cette Catégorie d’Actions, le risque lié¢ a la
croissance du capital est particulierement important, puisque
toute distribution annuelle de dividendes doit &tre au moins
égale au Seuil de Dividendes, et que, dans I'éventualité d’'un
déficit, une part importante de toute distribution de dividendes
peut étre versée a partir du capital. Par conséquent, le capital
récupéré via les dividendes ne sera pas disponible pour une
croissance a venir du capital.

Stratégies d'options

En outre, certains Compartiments peuvent poursuivre des
stratégies d'investissement, comme des stratégies d'options, afin
de générer un revenu. Ceci peut permettre une distribution de
revenus plus importante, mais également diminuer le capital et
réduire le potentiel de croissance du capital a long terme ainsi
gu’augmenter les moins-values. De telles distributions peuvent
entrainer une réduction immédiate de la Valeur Nette d'Inventaire
par Action. Si le Compartiment adopte des stratégies d'options

pour générer un revenu et que, dans le cadre d'une stratégie
d'options, les prévisions du Gestionnaire Financier par délégation
ou de son délégué sont inexactes s’agissant des fluctuations des
prix du marché ou de la détermination de la corrélation entre les
instruments ou les indices faisant I'objet des options vendues ou
achetées et les instruments d’'un portefeuille d’investissement d'un
Compartiment, ce Compartiment peut enregistrer des pertes qu'il
n’aurait pas subies en d’autres circonstances.

Titres Négociables a Revenu Fixe

Les titres obligataires réagissent a la fluctuation effective ou
pressentie de la solvabilité de 'émetteur. Une « dégradation » dans
la notation d'un titre obligataire ou de son émetteur ou une publicité
négative ou encore la perception que les investisseurs peuvent en
avoir, méme si elle ne repose pas sur une analyse fondamentale
de I'émetteur, peuvent entrainer une baisse de la valeur et de la
liquidité du titre, particuliérement sur un marché peu actif. Selon les
conditions du marché, ceci pourrait réduire la liquidité des
investissements dans de tels titres, ce qui ne faciliterait pas leur
cession.

Un Compartiment peut étre affecté par les variations des taux
d’intérét en vigueur et par la qualité du crédit. En général,

les changements des taux d’intérét du marché affectent la valeur
des actifs du Compartiment, les prix des titres a revenu fixe ayant
tendance a augmenter lorsque les taux d'intérét déclinent et a
diminuer lorsque les taux d'intéréts augmentent. Les prix des titres
a court terme sont, de maniére générale, moins sensibles aux
variations des taux d’intérét que les titres a long terme.

Une récession économique pourrait nuire a la situation financiere
d’un émetteur et a la valeur de marché des obligations a haut
rendement émises par cette entité. La capacité de 'émetteur a
s’acquitter du service de la dette peut étre menacée par une
évolution spécifique de I'émetteur, par l'incapacité de I'émetteur a
concreétiser les objectifs de I'entreprise, ou par I'absence de
nouveaux financements. En cas de faillite de 'émetteur,

un Compartiment pourra subir des pertes et supporter des frais.

Les émetteurs d’obligations non-investment grade ou non notées
peuvent avoir un effet de levier important et entrainer un risque de
défaut de paiement plus grand. De plus, les titres non-investment
grade ou non notés ont tendance a étre moins liquides et plus
volatils que les titres a revenu fixe plus cotés, entrainant un plus
grand impact des événements défavorables de la vie économique
sur les prix des titres obligataires non-investment grade que sur les
titres a revenu fixe plus cotés. Ces titres sont également exposés a
un plus grand risque de perte de principal et d'intéréts que les titres
a revenu fixe mieux notés.

Investissement dans des titres de créance a haut rendement
Les titres de créance non-investment grade, également appelés
titres de créance « a haut rendement », peuvent comporter un
risque de défaut de remboursement plus élevé que d'autres titres
de créance mieux cotés. De plus, les titres de créance non-
investment grade ont tendance a étre plus volatiles que les titres
de créance plus cotés, entrainant un plus grand impact des
événements défavorables de la vie économique sur les prix des
titres de créance non-investment grade que sur les titres de
créance plus cotés. De surcroit, la capacité de I'émetteur a
s’acquitter du service de la dette peut étre menacée par une
évolution spécifique de I'émetteur ; par exemple, une récession
économique pourrait nuire a la situation financiére d’'un émetteur et
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a la valeur de marché des titres de créance a haut rendement émis
par cette entité.

Titres Adossés a des Créances (« ABS »)

Le terme titre adossé a des créances (asset-backed security) est
un terme générique désignant un titre obligataire émis par des
entreprises ou autres entités (y compris des collectivités publiques
ou territoriales), adossé a ou garanti par un flux de revenus issu
d’un groupe d’actifs sous-jacent. Les actifs sous-jacents sont
habituellement des préts, des contrats de location ou des créances
(comme une dette de carte de crédit, des préts automobiles ou des
préts étudiants). En général, un titre adossé a des créances est
émis dans différentes catégories et doté de diverses
caractéristiques selon le niveau de risque des actifs sous-jacents
évalué en fonction de leur solvabilité et leur durée, et dont le taux a
I'émission peut étre fixe ou variable. Plus le risque est élevé dans
une catégorie, plus le titre adossé a des créances rapporte en
termes de revenu.

Les obligations associées a ces titres peuvent étre soumises a un
risque de crédit, de liquidité et de taux d'intérét plus important que
celui d'autres titres & revenu fixe comme les emprunts d’Etat.

Les ABS et les MBS (Mortgage-Backed Securities ou titres
adossés a des créances hypothécaires) sont souvent exposés au
risque de prolongation (lorsque les obligations liées aux actifs
sous-jacents ne sont pas réglées a échéance) et aux risques de
remboursement anticipé (lorsque les obligations liées aux actifs
sous-jacents sont réglées avant échéance), et de tels risques
peuvent avoir un impact significatif sur le calendrier et le volume
des flux de trésorerie versés par les titres, et un effet défavorable
sur les rendements des titres. La vie moyenne de chaque titre peut
étre affectée par un nombre considérable de facteurs comme
I'existence et la fréquence de I'exercice d’un rachat optionnel et
d’un remboursement anticipé obligatoire, les taux d’intéréts en
vigueur, le taux réel de défaut des actifs sous-jacents, le calendrier
des recouvrements et le degré de rotation des actifs sous-jacents.

Les types spécifiques d’ABS dans lesquels les Compartiments
peuvent investir sont indiqués ci-dessous:

Risques génériques liés aux ABS

En ce qui concerne les Compartiments qui investissent dans des
ABS, si habituellement la valeur des ABS augmente lorsque les
taux d’intérét baissent et diminue lorsque les taux d’intérét
augmentent, et qu'ils sont susceptibles d’évoluer dans la méme
direction que I'actif sous-jacent, il est tout a fait possible qu'’il n’y ait
pas de parfaite corrélation entre ces événements.

Les ABS dans lesquels le Compartiment peut investir peuvent
rapporter un intérét ou verser des dividendes privilégiés a des taux
inférieurs a ceux du marché et, dans certaines circonstances,

ne rapporter aucun intérét et ne verser aucun dividende privilégié.

Certains ABS peuvent étre payables a échéance en liquidités au
montant du principal déclaré ou, au choix du détenteur,
directement au montant déclaré de I'actif auquel il est associé.
Dans ce cas, un Compartiment peut vendre les ABS sur le marché
secondaire avant 'échéance si la valeur du montant déclaré de
I'actif excéde le montant du principal déclaré, réalisant ainsi
I'appréciation de I'actif sous-jacent.

Les ABS peuvent aussi étre exposés au risque de prolongation,
a savoir le risque que, dans une période de hausse des taux
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d’intérét, les paiements anticipés soient effectués a un rythme plus
lent que prévu. En conséquence, la duration moyenne du
portefeuille du Compartiment peut augmenter. En général,

la valeur des titres a long terme varie davantage en réponse aux
variations des taux d’intérét que celle des titres a court terme.

A linstar d’autres titres obligataires, les ABS sont sensibles 4 la
fois a I'évolution et aux anticipations d’évolution des capacités de
remboursement des émetteurs. La liquidité des ABS peut étre
affectée par la performance ou la perception de la performance
des actifs sous-jacents. Dans certaines circonstances,

les investissements dans des ABS peuvent devenir moins liquides,
ce qui ne faciliterait pas leur cession. De méme, la capacité du
Compartiment a répondre aux événements du marché peut étre
perturbée et le Compartiment peut connaitre des variations de prix
défavorables au moment de la liquidation de ces investissements.
De plus, le prix du marché pour un ABS peut étre volatil et ne pas
étre immédiatement vérifiable. Par conséquent, le Compartiment
peut ne pas étre en mesure de les vendre au moment ou il le
souhaite, ou de réaliser ce qu'il pergoit comme étant leur juste
valeur, dans I'éventualité d’'une vente. La vente de titres moins
liquides exige souvent plus de temps et peut entrainer une
augmentation des frais de courtage ou des réductions accordées
par les agents boursiers, ainsi que d’autres frais liés a la vente.

Les ABS peuvent offrir un effet de levier et contribuer ainsi a la
volatilité de la valeur du titre.

Considérations relatives aux types spécifiques d’ABS dans
lesquels un Compartiment peut investir

Billet de trésorerie adossé a des créances — (Asset-Backed
Commercial Paper ou « ABCP »).

Un ABCP est un véhicule d'investissement a court terme dont
I'échéance est habituellement de 90 a 180 jours. En général,

ce titre est émis par une banque ou autre institution financiére.
Les billets sont adossés a des actifs corporels, comme des
créances clients, et sont habituellement utilisés pour des besoins
de financement a court terme.

Une société ou un groupe de sociétés souhaitant accroitre sa
liquidité peut vendre des créances a une banque ou a un autre
intermédiaire, qui, a son tour, les émettra en faveur du
Compartiment sous la forme d’un billet de trésorerie. Le billet de
trésorerie est adossé aux flux entrants de trésorerie qui seront
générés par les créances. Lorsque les créances sont recouvrées,
les donneurs d’'ordre doivent transférer les fonds.

Titre garanti par des créances avec flux groupés
(Collateralised Debt Obligation ou « CDO »)

En général, un CDO est un investissement de bonne qualité
adossé a un groupe d’obligations, de préts ou autres actifs non
hypothécaires. Habituellement, ces titres ne se spécialisent pas
dans un type de créance mais sont souvent des préts ou des
obligations. Les CDO sont regroupés en différentes catégories
représentant différents types de créance et de risque de crédit.
A chaque catégorie correspondent une échéance et un risque
différents.



Titre obligataire lié (Credit Linked Note ou « CLN »)

Un CLN est un titre qui comprend un CDS permettant a I'émetteur
de transférer un risque de crédit spécifique au Compartiment.

Les CLN sont créés par le biais d’'une société ou d’'un trust a
objectif spécifique, garanti(e) par des titres dont la notation,
déterminée par une agence de notation de crédit reconnue,

est optimale. Le Compartiment achete des titres auprés d’'un trust
qui paie un coupon fixe ou variable pendant la durée de vie de
I'effet. A 'échéance, le Compartiment recevra la valeur nominale,
sauf si I'établissement de crédit de référence est défaillant ou
déclare faillite, auquel cas le Compartiment regoit un montant égal
au taux de recouvrement. Le trust conclut un CDS avec un
arrangeur de transaction. En cas de défaut, le trust paie au courtier
la valeur nominale moins le taux de recouvrement en échange
d’'une commission annuelle qui est transférée au Compartiment
sous la forme d’'un rendement plus éleveé sur les titres.

Dans cette structure, le coupon ou le prix du titre est lié a la
performance d’'un actif de référence. Il offre aux emprunteurs une
couverture du risque de crédit, et au Compartiment un rendement
plus élevé sur le titre, du fait de I'exposition a un incident de crédit
spécifique.

CDO synthétique

Un CDO synthétique est une forme de titre adossé a des créances
avec flux groupés (CDO) qui investit dans des credit default swaps
(Credit Default Swap ou CDS - voir ci-dessous) ou autres actifs
non liquides, afin d’accroitre 'engagement dans un portefeuille
d’actifs a revenu fixe. Les CDO synthétiques sont habituellement
divisés en catégories de crédit, en fonction du niveau de risque de
crédit encouru. Les investissements initiaux dans des CDO sont
effectués par les catégories inférieures, tandis que les catégories
supérieures peuvent ne pas étre tenues de réaliser un
investissement initial.

Toutes les catégories recevront des paiements périodiques,

en fonction des flux de trésorerie issus des credit default swaps.

Si un incident de crédit se produit dans le portefeuille a revenu fixe,
le CDO synthétique et ses investisseurs, y compris le
Compartiment, deviennent responsables des pertes, allant des
catégories les plus faiblement notées aux catégories les plus
notées.

Si les CDO synthétiques peuvent offrir des rendements
extrémement élevés a des investisseurs tels que le Compartiment,
une perte égale a celle des investissements initiaux est également
possible, si plusieurs incidents de crédit surviennent dans le
portefeuille de référence.

Un CDS est un swap destiné a transférer le risque de crédit de
produits a revenu fixe d’'une partie a une autre. L'acheteur d’'un
CDS regoit une protection du crédit (achete une protection), tandis
que le vendeur du swap garantit la solvabilité du produit. De cette
facon, le risque de défaut est transféré du détenteur du titre a
revenu fixe au vendeur du CDS. Le CDS est considéré comme
une forme d'instrument dérivé de gré a gré.

Titrisation d’entreprise (Whole Business Securitisation
ou «WBS»):

La titrisation d’entreprise est une forme de financement adossé a
des actifs dans lequel les actifs d’exploitation (qui sont des actifs a
long terme acquis pour étre utilisés par I'entreprise plutét que pour
étre revendus et qui comprennent des immeubles, des usines,
des équipements et des immobilisations incorporelles) sont
financés a travers I'émission d’obligations via une structure de
titrisation (une structure dont les opérations sont limitées a
l'acquisition et au financement d’actifs spécifiques, habituellement
une filiale dotée d’'une structure d’actif/passif et d’un statut juridique
qui garantit ses obligations méme si la société meére fait faillite) sur
le marché obligataire, dans laquelle structure la société opérante
conserve pleinement le controle des actifs titrisés. En cas de
défaut, le controle passe a I'administrateur fiduciaire (trustee) des
titres, au bénéfice des détenteurs des obligations, pour le reste de
la durée du financement.

Titres adossés a des créances hypothécaires (Mortgage-
backed Securities ou « MBS »)

Le terme titre adossé a des créances hypothécaires est un terme
générique qui désigne un titre adossé a ou garanti par un flux de
revenu issu d’'un groupe sous-jacent de créances hypothécaires
commerciales et/ou résidentielles. Ce type de titre est utilisé
habituellement pour rediriger les paiements de l'intérét et du
principal du groupe de créances hypothécaires vers les
investisseurs. En général, un titre adossé a des créances
hypothécaires est émis dans différentes catégories et doté de
diverses caractéristiques selon le niveau de risque des préts
hypothécaires sous-jacents évalué en fonction de leur solvabilité et
leur durée, et dont le taux a I'’émission peut étre fixe ou variable.
Plus le risque est élevé dans une catégorie, plus le titre adossé a
des créances hypothécaires rapporte en termes de revenu.

Les types spécifiques de MBS dans lesquels un Compartiment
peut investir sont indiqués ci-dessous.

Risques génériques lies aux MBS

Les MBS peuvent étre soumis au risque de paiement anticipé,

a savoir le risque que, dans une période de baisse des taux
d’intérét, les emprunteurs puissent refinancer ou rembourser de
toute autre fagon le principal de leurs préts hypothécaires plus t6t
que prévu. Dans ce cas, certains types de MBS seront
remboursés plus rapidement qu'initialement prévu et le
Compartiment devra investir les produits dans des titres a plus
faibles rendements. Les MBS peuvent aussi étre exposés au
risque de prolongation, a savoir le risque que, dans une période de
hausse des taux d'intérét, certains types de MBS soient
remboursés plus lentement qu’initialement prévu et que la valeur
de ces titres diminue. En conséquence, la duration moyenne du
portefeuille du Compartiment peut augmenter. En général,

la valeur des titres a long terme varie davantage en réponse aux
variations des taux d’intérét que celle des titres a court terme.

En raison du risque de paiement anticipé et du risque de
prolongation, les MBS ne réagissent pas aux variations des taux
d’intérét de la méme fagon que les autres titres a revenu fixe.

De petites variations des taux d'intérét (hausses et baisses)
peuvent réduire rapidement et significativement la valeur de
certains MBS. Certains MBS dans lesquels le Compartiment peut
investir peuvent aussi offrir un certain effet de levier, qui pourrait
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faire subir au Compartiment la perte de la totalité ou d’'une partie
substantielle de son investissement.

Dans certaines circonstances, les investissements dans des MBS
peuvent devenir moins liquides, ce qui ne faciliterait pas leur
cession. De méme, la capacité du Compartiment a répondre aux
événements du marché peut étre perturbée et le Compartiment
peut connaitre des variations de prix défavorables au moment de
la liquidation de ces investissements. De plus, le prix du marché
pour un MBS peut étre volatil et ne pas étre immédiatement
vérifiable. Par conséquent, le Compartiment peut ne pas étre en
mesure de les vendre au moment ou il le souhaite, ou de réaliser
ce qu'il percoit comme étant leur juste valeur, dans I'éventualité
d’'une vente. La vente de titres moins liquides exige souvent plus
de temps et peut entrainer une augmentation des frais de courtage
ou des réductions accordées par les agents boursiers, ainsi que
d’autres frais liés a la vente.

Considérations relatives aux types spécifiques de MBS dans
lesquels un Compartiment peut investir

Titre adossé a des créances hypothécaires commerciales
(Commercial Mortgage Backed Security ou « CMBS »)

Un CMBS est un type de titre adossé a des créances
hypothécaires, garanti par le prét sur un bien commercial ; le
CMBS peut offrir une liquidité aux investisseurs immobiliers et aux
préteurs commerciaux. Habituellement, un CMBS comporte un
plus faible risque de remboursement anticipé, car les créances
hypothécaires commerciales sont le plus souvent a terme fixe et
non a terme variable, comme c’est généralement le cas pour les
créances hypothécaires résidentielles. Les CMBS n’ont pas de
forme standard, si bien qu’ils peuvent présenter un risque de
valorisation accru.

Titre garanti par des créances hypothécaires avec flux
groupés (Collateralised Mortgage Obligation ou « CMO »)

Un CMO est un titre adossé au revenu de préts hypothécaires,

de groupes de créances hypothécaires ou méme de CMO
existants, divisés en différentes catégories d’échéance.

En structurant un CMO, un émetteur répartit le flux de trésorerie
issu d’'une garantie sous-jacente en une série de catégories, ce qui
constitue une émission de titres de catégories multiples. Le revenu
total généré par un groupe donné de créances hypothécaires est
partagé entre un ensemble de CMO dont les flux de trésorerie et
autres caractéristiques different. Pour la plupart des CMO,

le paiement des coupons sur la derniére catégorie n'est pas
effectué tant que les autres catégories n'ont pas été rachetées.
L'intérét est ajouté afin d’accroitre la valeur du principal.

Les CMO visent a éliminer les risques associés au remboursement
anticip€, car chaque titre est divisé en catégories d’échéance qui
sont remboursés dans l'ordre. Par conséquent, ils rapportent
moins que d’autres titres adossés a des créances hypothécaires.
Toute catégorie peut recevoir I'intérét, le principal ou une
combinaison des deux, et peut comprendre des dispositions plus
complexes. En général, les CMO ont des taux d’intérét plus bas,
qui compensent la réduction du risque de remboursement anticipé
et la prévisibilité accrue des paiements. De plus, les CMO peuvent
présenter une liquidité relativement faible, ce qui peut augmenter
leur colt d’achat et de vente.
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Titre de fonds multicédants de créances hypothécaires
(Real Estate Mortgage Investment Conduits ou « REMIC »)

Les REMIC sont des obligations hypothécaires de bonne qualité,
divisées en différentes catégories et échéances a 'usage de la
banque ou de l'intermédiaire, qui transfere ensuite les produits aux
détenteurs des titres, y compris le Compartiment. Le REMIC est
structuré comme un véhicule d'investissement composé d’'un
groupe fixe de créances hypothécaires, divisées et vendues aux
investisseurs en tant que titres individuels, et créé dans le but
d’obtenir une garantie. Cette base est ensuite divisée en
différentes catégories de titres adossés a des créances
hypothécaires dont les échéances et les coupons varient.

Titre adossé a des créances hypothécaires résidentielles ou
« RMBS »)

Un RMBS est un type de titre dont les flux de trésorerie
proviennent de créances résidentielles comme des créances
hypothécaires, des préts sur la valeur nette d’une propriété et des
«subprime ». Il s’agit d’'un type de MBS axé non pas sur des
créances commerciales mais sur des créances résidentielles.

Les détenteurs d’'un RMBS regoivent des paiements d’intérét et de
principal provenant des détenteurs des créances résidentielles.

Le RMBS comprend une quantité importante de créances
hypothécaires résidentielles groupées.

Titres en difficulté (Distressed Securities)

Linvestissement dans un titre émis par une société en défaut de
paiement ou qui court un grand risque de défaut de paiement

(« Titres en difficulté ») comporte des risques importants. De tels
investissements ne se feront que lorsque le Gestionnaire Financier
par délégation jugera que les titres sont négociés a un niveau
substantiellement différent de celui qu'il pergoit comme étant la
juste valeur ou que, selon toute probabilité, I'émetteur des titres
fera une offre d’échange ou sera soumis a un plan de
restructuration ; quoi qu’il en soit, rien ne peut garantir qu’'une telle
offre d’échange sera faite ou qu’un tel plan de restructuration sera
adopté ou encore que tout titre ou autre actif regu en relation avec
cette offre d’échange ou ce plan de restructuration n’aura pas une
valeur ou un rendement potentiel inférieurs a ceux prévus au
moment de l'investissement. De plus, une période de temps
considérable peut s’écouler entre le moment ou l'investissement
dans des Titres en Difficulté est fait et le moment ou I'offre
d’échange ou le plan de restructuration sont réalisés. Durant cette
période, il est peu probable que des paiements d'intéréts sur les
Titres en Difficulté soient pergus, une forte incertitude régnera
quant a la réalisation effective ou non de la juste valeur et a
I'exécution de I'offre d'échange ou du plan de restructuration, et on
pourra s’attendre a une demande de prise en charge des
dépenses pour la protection des intéréts du Compartiment au
cours des négociations sur un échange ou un plan de
restructuration potentiels. Qui plus est, des contraintes appliquées
aux décisions et aux actions d'investissement concernant les
Titres en Difficulté, suite a des considérations fiscales, peuvent
affecter le rendement réalisé sur les Titres en Difficulté.

Certains Compartiments peuvent investir dans des titres
d’émetteurs qui rencontrent une série de problemes financiers ou
de problemes de gains et qui représentent différents types de
risque. L'investissement d’'un Compartiment dans des actions ou
des titres négociables a revenu fixe de sociétés ou d'institutions en
situation financiére précaire peut inclure des émetteurs ayant



d’importants besoins de capitaux ou une valeur nette négative,
ou des émetteurs qui sont, ont été ou peuvent éventuellement étre
impliqués dans une faillite ou des procédures de restructuration.

Obligations convertibles contingentes

Une obligation convertible contingente est un type de titre de
créance complexe qui peut étre converti en action de I'émetteur ou
sorti, partiellement ou intégralement, du bilan si un événement
déclencheur préétabli se produit. Les événements déclencheurs
peuvent échapper au controle de I'émetteur. Les événements
déclencheurs habituels comprennent une chute du cours de
I'action de I'émetteur a un niveau donné pendant un certain temps
ou la chute du ratio de capital de I'émetteur a un niveau
prédéterminé. Les paiements des coupons sur certaines
obligations convertibles contingentes peuvent étre entierement
discrétionnaires et peuvent étre annulés par I'émetteur a tout
moment, pour quelque raison et pour quelque durée que ce soit.

Les événements qui déclenchent la conversion d'une obligation en
action sont congus de maniéere a ce que la conversion se produise
lorsque I'émetteur des obligations convertibles contingentes est en
difficulté financiére, déterminée soit par une évaluation
réglementaire soit par des pertes objectives (par exemple, la chute
du ratio de capital de la société émettrice en dessous d'un niveau
préétabli).

Un investissement dans des obligations convertibles contingentes
peut entrainer les risques suivants (liste non limitative) :

Les personnes qui investissent dans des obligations convertibles
contingentes peuvent subir une perte de capital, contrairement aux
détenteurs d'actions. Les événements déclencheurs different et
déterminent une exposition au risque de conversion en fonction de
I'écart entre le ratio de capital et le niveau de déclenchement. Il
peut étre difficile pour le Compartiment d'anticiper les événements
déclencheurs qui exigeraient que les obligations soient converties
en actions. En outre, il peut étre difficile pour le Compartiment
d'évaluer le comportement qu'auront les titres au moment de la
conversion.

Dans le cas d'une conversion en actions, le Compartiment
concerné peut étre forcé de vendre ces nouvelles actions parce
que la politique d'investissement du Compartiment concerné peut
ne pas autoriser la présence d'actions dans le portefeuille. Une
telle vente forcée et la disponibilité accrue de ces actions peuvent
avoir un impact sur la liquidité du marché, dans la mesure ou la
demande peut ne pas étre suffisante pour ces actions. Un
investissement dans des obligations convertibles contingentes
peut également conduire a une augmentation du risque de
concentration sectorielle et par conséquent du risque de
contrepartie, puisque ces titres sont émis par un nombre limité de
banques. Les obligations convertibles contingentes sont
habituellement subordonnées aux titres comparables non
convertibles, et par conséquent sont soumises a des risques plus
élevés que les autres titres de créance.

Si une obligation convertible contingente est dépréciée (une

« dépréciation ») du fait d'un événement déclencheur préétabli, le
Compartiment pourra subir une perte intégrale, partielle ou
progressive de la valeur de son investissement. Une dépréciation
peut étre temporaire ou permanente.

En outre, la plupart des obligations convertibles contingentes sont
émises sous forme d'instruments perpétuels remboursables a des

dates prédéterminées. Les obligations convertibles contingentes
perpétuelles peuvent ne pas étre remboursées a la date de
remboursement préétablie et les investisseurs peuvent ne pas
récupérer leur principal a la date de remboursement ni a toute
autre date.

Transactions avec Livraison Différée

Les Compartiments qui investissent dans des titres négociables a
revenu fixe peuvent acheter des contrats de titres « A
communiquer » (« To Be Announced » Securities, ou « TBAs).

Il s’agit d’une pratique d’échange courante sur le marché des titres
adossés a des créances hypothécaires (mortgage-backed
securities), selon laquelle est acheté un contrat autorisant
'acheteur a acheter un titre issu d’un bloc de créances
hypothécaires (y compris mais de fagon non limitative Ginnie Mae,
Fannie Mae ou Freddie Mac) a un prix fixe et a une date a venir.
Au moment de 'achat, le titre exact n’est pas connu, mais ses
principales caractéristiques sont précisées. Bien que le prix ait été
établi au moment de I'achat, la valeur principale n’a pas été
finalisée. Un TBA n’étant pas réglé au moment de I'achat, un effet
de levier peut étre créé au sein d’'un Compartiment. Acheter des
titres TBAs comporte un risque si la valeur du titre a acheter baisse
avant la date de reglement. Un autre risque lié a ces contrats,

est celui d’une éventuelle incapacité de la part des contreparties a
remplir les conditions contractuelles. Dans certaines juridictions,
les titres TBAs peuvent étre considérés comme des instruments
financiers dérivés.

Les Compartiments peuvent se défaire d’'un engagement avant le
reglement, s'ils le jugent opportun. Les produits des ventes de
titres TBAs ne peuvent étre pergus avant la date de réglement
stipulée au contrat. Pendant la durée de 'engagement de vente de
titres TBAs, des titres livrables équivalents, ou un engagement
compensatoire d'achat de titres TBAs (livrables a la date de
'engagement de vente ou avant), couvrent la transaction.

Si 'engagement de vente de titres TBAs se conclut par
I'acquisition d’'un engagement d’achat compensatoire,

le Compartiment réalise un bénéfice ou un déficit sur
'engagement, indépendamment de tout bénéfice ou déficit latent
sur le titre sous-jacent. Si le Compartiment livre des titres en vertu
de 'engagement, il réalise un bénéfice ou un déficit sur la vente
des titres en fonction du prix unitaire fixé a la date a laquelle
'engagement a été conclu.

Sociétés a Petite Capitalisation

Les titres des petites sociétés peuvent étre soumis a des
mouvements de marché plus brusques ou irréguliers que les
sociétés plus importantes et plus ancrées ou que la moyenne du
marché en général. Ces sociétés peuvent avoir des lignes de
produits, des marchés ou des ressources financieres limités,

ou elles peuvent étre dépendantes d’un groupe de gestion limité.

Il faut du temps avant que ces sociétés n’'atteignent leur plein
rendement. En outre, les échanges d’actions de petites sociétés
sont moins fréquents et souvent moins volumineux, et ces titres
peuvent étre soumis a des fluctuations de prix plus brusques et
plus irréguliéres que les actions des grandes sociétés. Les valeurs
des petites entreprises peuvent également étre plus sensibles que
celles des grandes entreprises aux variations du marché.

Ces facteurs peuvent entrainer des fluctuations au-dessus de la
moyenne dans la Valeur Nette d’Inventaire des Actions d’'un
Compartiment.
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Risques liés aux actions

Les valeurs des actions varient quotidiennement et un
Compartiment investissant dans des actions peut subir des pertes
importantes. Le cours des actions peut étre influencé par différents
facteurs, a I'échelle de la société, ainsi que par des
développements économiques et politiques de plus grande
envergure, y compris I'évolution de la confiance des investisseurs,
les tendances de la croissance économique, l'inflation et les taux
d’intérét, les facteurs spécifiques des émetteurs, les comptes de
résultat des entreprises, les tendances démographiques et les
catastrophes.

Instruments du marché monétaire

Les Compartiments Euro Reserve Fund et US Dollar Reserve
Fund investissent une part importante de leur Valeur Nette
d’Inventaire dans des instruments approuvés du marché monétaire
et a cet égard les investisseurs peuvent comparer les
compartiments a des comptes de dépét ordinaires. Cependant,
les investisseurs sont priés de noter que les avoirs dans ces
Compartiments sont soumis a des risques liés aux
investissements dans des organismes de placement collectif,
notamment le fait que le montant des sommes en principal investi
est susceptible de varier puisque la Valeur Nette d’Inventaire des
Compartiments fluctue.

Les instruments du marché monétaire réagissent a la fluctuation
effective ou pressentie de la solvabilité de I'émetteur.

Une « dégradation » dans la notation d’'un instrument du marché
monétaire ou une publicité négative ou encore la perception que
les investisseurs peuvent en avoir, méme si elle ne repose pas sur
une analyse fondamentale de I'émetteur, peuvent entrainer une
baisse de la valeur et de la liquidité de ces instruments,
particulierement sur un marché illiquide.

Marchés émergents

Les marchés émergents (aussi « pays en développement » ou
«marchés en développement ») sont typiquement ceux des pays
pauvres ou peu développés affichant un plus faible développement
des marchés économiques et/ou financiers et une plus forte
volatilité du cours des actions et de la monnaie. Parmi eux,

ceux affichant les niveaux les plus faibles de développement des
marchés économiques et financiers peuvent étre désignés comme
des marchés frontiere, et pour ces marchés les risques
mentionnés ci-dessous peuvent étre amplifiés.

Certains gouvernements de marchés émergents exercent une
influence substantielle sur le secteur privé de leur économie
nationale, et de nombreux pays en voie de développement sont en
proie a de fortes incertitudes politiques et sociales. Un autre
facteur de risque commun a la plupart de ces pays, est une
économie fortement orientée vers les exportations et,

par conséquent, dépendante du commerce international.
L’existence d'infrastructures surchargées et de systémes
financiers inadéquats présente également des risques dans
certains pays, au méme titre que les problémes
environnementaux.

En réaction a un climat social et politique défavorable, certains
gouvernements ont eu, par le passé, et pourraient a nouveau a
I'avenir avoir recours a des politiques d’expropriation, d'imposition
par voie de confiscation, de nationalisation et d’intervention sur les
marchés boursiers et les systéemes de réglement des transactions,
de restrictions des investissements étrangers et de contréle des
changes. En plus des prélévements fiscaux a la source sur les
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revenus mobiliers, certains marchés émergents peuvent appliquer
un régime d’imposition des plus-values spécifique aux
investisseurs étrangers.

Les normes et pratiques comptables, de révision et de reporting
financier en vigueur dans certains marchés émergents peuvent
étre profondément différentes de celles en vigueur dans les
marchés développés. Comparés aux marchés parvenus a
maturité, certains marchés émergents peuvent présenter des
lacunes en ce qui concerne la réglementation, I'application de la
réglementation et la surveillance des activités des investisseurs.
Ces activités peuvent comprendre des pratiques telles que la
négociation a partir d’informations non publiques de la part de
certaines catégories d’investisseurs.

Les marchés boursiers des pays en développement sont de taille
réduite par rapport aux places boursieres plus anciennes et plus
solidement établies, et se caractérisent par un volume de
transactions substantiellement plus faible, ce qui entraine un
mangque de liquidité et une grande volatilité des cours. lls peuvent
présenter une forte concentration de la capitalisation boursiere et
du volume des transactions sur un petit nombre d’émetteurs
représentant un nombre limité d’industries, et une concentration
élevée des investisseurs et des intermédiaires financiers.

Ces facteurs peuvent avoir un effet défavorable sur le moment et a
la valorisation d’'une acquisition ou d’une vente de titres par un
Compartiment.

Les systémes de réglement des transactions sur titres des
marchés émergents entrainent des risques plus élevés que les
systémes de réglement des marchés plus développés, notamment
du fait que la Société devra recourir a des courtiers et a des
contreparties qui sont moins bien capitalisés, et du fait que les
systémes de conservation et d’inscription en compte des titres
dans certains pays manquent de fiabilité. Des retards dans le
réglement des transactions peuvent avoir pour effet de priver un
Compartiment d’'une opportunité d’'investissement dans le cas ou
celui-ci se trouve dans I'impossibilité de vendre ou d’acheter un
titre. Le Dépositaire assume la responsabilité conformément aux
lois et réeglements luxembourgeois du choix et de la supervision
adéquate de ses banques correspondantes sur tous les marchés
concernés.

Sur certains marchés émergents, les teneurs de registre ne sont
non seulement pas soumis a une supervision gouverne