NEW MILLENNIUM SIF - SICAV

Investment Fund with Variable Capital (SICAV)
Specialised Investment Fund
Registered Office:

19-21 Boulevard du Prince Henri
L— 1724 Luxembourg

INCORPORATION DEED OF SEPTEMBER 12, 2007

In the year two thousand and seven, on the 12 of September.

Before Maitre Jacques Delvaux, notary residing in Luxembourg (Grand
Duchy of Luxembourg).

There appeared:

BRANCA FINNAT EURAMERICA S.p.A., a public limited company

incorporated and existing under the laws of ltaly, having its registered

office in Roma {Htaly), Piazza del Gesu, 4§ duly represented by Société

Furopéenne de Bangue, residing in 19-21 Bid du Princek Henri,

Luxembourg, itself represented by Voee ¢ 8 <iire OOt ue
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by virtue of a proxy given in Rome on 1Zth September 2007, The

aforementioned proxy shall remain annexed to the present deed for

purposes of registration.

Such appearing party, acting in its above-stated capacity, has declared its
intention fo constitute by the present deed a public limited Fund in the
form of a special investment fund and to draw up its articles of

incorporation as foliows:

TITLE 1. NAME, DURATION, OBJECT, REGISTERED OFFICE

ART. 1. NAME

There is hersby established a corporation in the form of a [ uxembourg
public limited Fund (“sociéfé anonyme”) under the denomination NEW
MILLENNIUM SIF-SICAV. qualifying as a société dinvestissement &
capital variable - fonds d'investissernent spécialise, subject 1o the
provisions of the Luxembourg law relating to special investment funds
dated February 13th, 2007 (the «Law») and related laws and reguiations

(hereafter referred to as the «Fund»).

The Fund, by decision of the board of directors of the Fund (the «Board of
Directora»), is allowed to establish different sub-funds (the «Sub-Funds»
or «Sub-Fund») in accordance with the provisions of the Law. Each Sub-



Fund shall be treated as separate patrimony of assets and liabilities ¢f the
Fund. The rights of invesiors and creditors with view to each Sub-Fund,
inciuding the rights in connection with the creation, operation and
liquidation of such Sub-Fund, are limited to the assets of the Sub-Fund.
Each Sub-Fund wiil therefore be deemed to be a separate entity with view
to relations among investors of the Fund.

ART. 2. REGISTERED OFFICE

The registered office of the Fund is located in the Grand Duchy of
Luxembourg.

The Fund may further establish branches, subsidiaries or other offices
either in the Grand Duchy of Luxembourg or abroad by decision of the
Board of Directors.

In the event that the Board of Directors determines that extraordinary
political, economic or social developments have occurred or are imminent
that would interfers with the normal activities of the Fund &t its registered
office, or with the ease of communication between such office and
persons abroad, the registered office may be temporarily transferred
abroad untit the complete cessation of those abnormal circumstances:
such temporary measures shall have no effect on the nationality of the
Fund which, notwithstanding the temporary transfer of its registered office,
will remain a Luxembourg corporation and special investment fund under
the Law.

ART. 3. DURATION

The Fund is established for an uniimited period of time.

ART. 4. PURPOSE

The object of the Fund is the coliective investments of its assets in
securities in order to spread the investment risks and to provide to the
mvestors the benefit of the result of the management of its assets,

TITLE 2. CAPITAL, VARIATIONS OF CAPITAL, SHARES

ART. 5. SHARE CAPITAL

The capital of the Fund shall at all times be equal to the value of the net
assets of the Fund as determined in accordance with thesse articles of
association.
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The capital of the Fund shali be represented by fully paid up sharss of nc
par value and shall at any time be equal to the value of the nst assets of
the Fund, as determined in accordance with these articles of association.
The minimum subscribed share capital ¢f the Fund shali be at least one
million two hundred fifty thousand Euro (EUR 1,250,000.-). Such minimum
share capital must be subscribed during the first twelve (12) months after
the date of approval of the Fund by the competent Luxembourg
supervisory authority.

The initial subscribed share capital upon incorperation shall be thirty-one
thousand Euro (EUR 31,000.-), comprising thirty-one (31) shares of no par
value.

The Board of Directors shall establish a poo! of assets constituting a sub-
fund (“Sub-Fund® or “Compartment”) within the meaning of article 71 of
the Law for each share class or for two or more share classes. Each such
pool of assets shall be invested for the exclusive benefit of the relevant
Sub-Fund. The Board of Directors shall attribute a specific investment
objective and policy, specific investment restrictions and a specific
denomination to each Sub-Fund.

The Board of Directors may create each Sub-Fund for an unlimited or a
limited period of time; in the latter case, the Board of Directors may, at the
expiry of the initial period of time, prorogue the duration of the relevant
Sub-Fund once or several times. At the expiry of the duration of a Sub-
Fund, the Fund shall redeem all the shares in the reievant share class(es)
of, in accordance with articie 8 below, notwithstanding the provisions of
article 24 below.

At each prorogation of a Sub-Fund, the registered shareholders shall be
duly notified in writing, by a notice sent {o their registered address as
recorded in the register of shares of the Fund, one month prior to the
prorogation becoming effective. The offering memorandum of the Fund
("The Prospectus”} shall indicate the duration of sach Sub-Fund and, if

appropriate, its prorogation.

The proceeds of the issue of each share class shall be invested in
transferable securities of any kind and other assets permitted by Law,
pursuant fo the investment objective and policy determined by the Board
of Directors for the Sub-Fund established in respect of the relevant share
class{es) subject fo the investment restrictions provided by Law or
determined by the Board of Directors,

The Eund shall be considered as a single legal entity; however, by
derogation to the provision of article 2093 of the Luxembourg civil code,
the assets of one given Sub-Fund shalt be only liable for the debts,
commitments and obligations which are attributable to such Sub-Fund. As
between the shareholders, each Sub-Fund shall be treated as a separaie

entity.



For the purpose of determining the capital of the Fund, the ner assets
attributable to each Sub-Fund shall, if not denominated in Eurc, be
converted into Euro and the capital shall be the aggregate of the net
assets of all Sub-Funds.

For consolidation purposes, the base currency of the Fund is the Euro.

ART. 6. FORM OF SHARES

The Fund shall issue shares in each sub-fund and in each category iIn
registered form only. it may also issue fractional shares for each category
(thousands). If registered shares are issued, shareholders receive a
confirmation of shareholding, unless they want a shares certificate.

All shares of the Fund shall be registered in the register of shareholders
which shall be kept by the Fund or by one or more persons designated
thereto by the Fund, and such register shall contain the name of each
owner registered shares, his residence or elected domicile as indicated to
the Fund held by him and the amount paid up on each share.

The inscription of the shareholder's name in the registrar of shareholders
evidences his right of ownership on such registered shares. The Fund
shall normally not issue certificates for such inscription, but each
shareholder shall receive a written confirmation of his shareholiding.

Any transfer of registered shares shall be made by a written declaration of
transfer to be inscribed in the registered shargholders, dated and signed
by the transferor and transferee, or by persons holding suitable powers of
attorney to act therefore. Subject to the provisions of articies 7, 10 and 11
hereof, any transfer of registered shares shall be entered info the register
of shareholders; such inscription shall be signed by any director or any
officer of the Fund or by any other person duly authorised thereto by the
Board of Directors.

Shareholders shall provide the Fund with an address to which all notices
and announcements may be sent. Such address will also be entered info
the register of shareholders,

in the event that a sharcholder does not provide an address, the Fund
may permit a nofice to this effect o be entered into the register of
“shareholders and the shareholder's address will be deemed to be at the
registered office of the Fund, or at such other address as may be so
entered into by the Fund from time to time, uniil another address shall ba
provided to the Fund by such sharehoider. A shareholder may, at any
time, change his address as entered into the register of sharsholders by
means of a written notification to the Fund at its registered office, or at
such other address as may be set by the Fund from fime fo time.



The Fund may decide to issue fractional shares up thres (3) decimal
points. Such fractional shares shail not be entitled to vote but shall be
entitled to participate in the net assets of the Fund on a pro rata basis.

Payments of dividends, if any, will be made to the shareholders by bank
transfer.

ART. 7. ISSUE OF SHARES

The Board of Directors is authorised, without any limitation, to issue at any
time shares of no par value fully paid up. in any share class and in any
Sub-Fund, without reserving the existing shareholders a preferential right
to subscribe for the shares to be issued. No shares will be issued during
any period when the calculation of the net assat value per share in the
relevant Sub-Fund and share class is suspended pursuant the provisions
of the article 12 hereof.

The Board of Directors may impose restrictions on the freguency at which
shares shall be issued. The Board of Directors may, In particular, decide
that shares shall only be issued during one or more offering periods or at
such other frequency as provided for in the Prospectus.

The Board of Directors may impose conditions on the issue of shares
(inciuding without limitation the execution of such subscription documents
and the provision of such information as the Board of Directors may
determine fo be appropriate) and may fix 8 minimum subscription and/or a
minimum holding amount. The Board of Directors may also, in respect of
any one given Sub-Fund and/or share class, levy subscription and/or
equalisation charges and has the right to waive partly or entirely these
subscription and/or equalisation charges. Any conditions to which the
issue of shares may be submitted will be detailed in the Prospectus.

On each occasion that shares are subscribed for, the relevant shares will
be issued at the initial price per share in respect of the first issue of shares
of any shares class in any Sub-Fund, and thereafter at the net asset value
per share determined with respect to the day relevant to that issue of
shares ("Valuation Day”), in compliance with the articie 11 hereof, plus any
additional premium, charges or fees as determined by the Board of
Directors and disclosed in the Prospectus. Any taxes, commissions and
other fees incurred in the respective countries in which the shares of the
Fund are sold will be alsc charged.

Shares shall be allotted only upon acceptance of the subscription. The
payment of the issue price will be made under the conditions and within
the time limits as determined by the Board of Directors and described in

the Prospectus.

Further, if, on any given date, subscription requests pursuant io this article
exceed a certain level determined by the Board of Directors in relation 1o

Ly



the number of shares in issue of a specific share class or Sub-fund, the
Board of Directors may decide that part or all of such requesis for
subscriptions will be deferred for a period and in a manner that the Board
of Directors considers to be in the best interests of the Fund. On the next
Valuation Day(s) following that period, the unsatisfied part of these
subscriptions requests will be met in priority fo later requests. The
possibiiity of a deferral of the requests for subscriptions will be specified in
the Prospectus.

Unless otherwise specified in the Prospectus, a Shareholder may not
withdraw his request for subscription of shares except in the event of a
deferral or a suspension of the calculation of the net asset value. In such
events, a withdrawal will only be effective if written notification is received
by the Fund before the termination of the period of suspension, or, in case
of a deferral, before the next deadline for subscription requests as defined
in the Prospectus. If the request is not so withdrawn, the Fund shail
proceed to subscribe the shares on the first applicable Valuation Day.

The Fund may agree {o issue shares as consideration for a contribution in
kind of assets, in compliance with the conditions set forth by Luxembourg
law, in particular the obligation to deliver a valuation report from the
auditors of the Fund which qualify as “réviseurs d'entreprises agréés’”
Specific provisions relating to contribution in kind of assats will be detailed
in the Prospectus.

The Board of Directors may delegate to any duly authorised direcior,
manager, officer or to any other duly authorised agent the power to accept
subscriptions, to receive payment of the price of the new shares o be
issued and to deliver them.

The failure of an investor to make, within a specific period of time
determined by the Board of Directors, any required confributions or certain
other payments, in accordance with the terms of its commitment, entities
the Fund fo declare such investor a defaulter, which results in the
penalties determined by the Board of Directors and detailed in the
Prospectus.

ART. 8 REDEMPTION OF SHARES

With respect to Sub-Fund(s) created for an unlimited period of time, any
shareholder may request the redemption of all or part of his shares by the
Fund, under the terms and procedures and within the limits set forth by
the Board of Directors in the Prospectus and provided by Luxembourg law
and these articles of incorporation.

With respect to Sub-Fund(s) created for a limited duration, specific exit
strategies will be determined by the Board of Directors in accordance with
the Prospectus,



The redemption price per Share shaill be paid within a perod as
determined by the Board of Directors which shall not exceed six (6)
calendar months from the relevant Valuation Day, in accordance with such
poficy as the Board of Directors may from time to time determine, provided
that the share transfer documents have been received by the Fund. and
subject to the provision of article 12 hereof.

The redemption price shall be equal to the net asset value per share of
the relevant share class, less such charges and commissions (if any) at
the rate provided for in the Prospectus. The relevant redemption price
may be rounded up or down to the nearest unit of the relevant currency as
the Board of Directors shall determine.

if as a result of any reguest for redemption, the number or the aggregate
net asset value of the shares held by any shareholder in any share class
or Sub-Fund would fall below such number or such value as determined
by the Board of Directors and disclosed in the Prospectus, the Fund may
decide that this request be treated as a request for redemption for the fuil
balance of such shareholder's holding of shares in such share class
and/or Sub-fund.

Further, if, on any given date, redemption requests pursuant fo this article
exceed a certain level determined by the Board of Directors in refation to
the number of shares in issue of a specific share class or Sub-Fund, the
Board of Directors may decide that part or all of such requests for
redemption will be deferred for a period and in a manner that the Board of
Directors considers to be in the best interests of the Fund. On the next
Valuation Day(s) following that period, the unsatisfied part of these
redemption requests will be met in priority to later requests. The possibility
of a deferral of the requests for redemption will be specified in the
Prospectus.

Unless otherwise specified in the Prospectus, a Shareholder may not
withdraw his request for redemption of shares except in the event of a
deferral or a suspension of the calculation of the net asset value. In such
events, a withdrawal will only be effective if written notification is received
by the Fund before the termination of the period of suspension. or, in case
of a deferral, before the next deadline for redemption requests as defined
in the Prospectus. If the request is not so withdrawn, the Fund shall
proceed to redeem the shares on the first applicable Valuation Day.

If the net assets of the relevant Sub-Fund or share class on any particular
Valuation Day fall at any time below the minimum level determined by the
Board of Directors pursuant to article 24 hereof, the Fund, at its discration,
may redeem all the shares then outstanding in the relevant Sub-Func or
share class. All such shares will be redeemed at the net asset value per
share less any liguidation or other costs incurred. The Fund wili notify the
sharehoiders of the relevant Sub-Fund and sharz class{es) prior to the
effective date for the compulsory redemption by sending a notice directly
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to the relevant sharsholders at the address contained in the register of
shareholders, The notice will indicate the reasons for, and the procaduras
of, the redemption operations.

The Fund shall have the right, if the Board of Directors so determines and
with the agreement of the relevant shareholder, to satisfy payment of the
redemption price to any sharehoider in specie by allocating to such
shareholder investments from the pool of assets set up in connection with
such share ciass or classes, equal in value (as calculated in the manner
described in article 11), as of the Valuation Day with respect to which the
redemption price is caiculated, to the net asset value of the shares to be
redeemed, minus any applicable redemption fee and charge. The nature
and type of assets to be transferred in such case shall be determined on a
fair and reasonabie basis and without prejudicing the interests of the other
shareholders of the relevant share class or classes. The costs of any such
transfers shall be borne by the transferee.

The Fund may at any time compulsorily redeem shares from sharehoiders
who are excluded from the acquisition or ownership of shares in the Fund,
any given Sub-Fund or share class, pursuant to the procedures set forth in
article 10 hereof and the Prospectus.

All redeemed shares shall be cancelled.

ART. 9 CONVERSIONS OF SHARES

Conversions of shares between share classes or Sub-Funds are not
possible.

ART. 10. RESTRICTIONS ON OWNERSHIP OF SHARES

Shares of the Fund are available to well-informed investors only.

Well-informed  investor ("Well-Informed Investor”) has the meaning
ascribed to It in the Law and includes institutional investors, professional
investors and any other Well-Informed Investor who fulfils the following
conditions:

A) he has confirmed in writing that he adheres to the status of Well-
Informed Investor, and:
B} (1) he invests a minimum of one hundred and twenty five thousand
Euro (Euros 125,000} in the Fund; or
{iiihe has been the subject of an assessment made by a credit
institution within the meaning of Directive 2006/48/CE, by an
investment firm within the meaning of Directive 2004/38/CE or by
a management company with the meaning of Directive
2001/107/CE, certifying his expertise, his experience and his
knowledge in adeguately appraising an investment in specialised
investment Fund.



The Fund may restrict or prevent the ownership of shares in the Fund by
any prohibited person. Prohibited person ("Prohibited Person™) is any
person, firm, partnership or corporate entity, if in the sole opinion of the
Fund the holding of shares may be detrimental to the interest of the
existing sharehoiders of the Fund, if it may resuit in the breach of any law
or regulation, whether Luxembourg or otherwise, or if as a result thereof
the Fund may become exposed io tax disadvantages, fines or penalties
that it would not have otherwise incurred.

As the Fund is not registered under the United States Securities Act of
1933, as amended, nor has the Fund been registered under the United
States Investment Company Act of 1940, as amended, its shares may not
be offered or sold, directly or indirectly, to any US person.

Any proposed transfer of shares in the Fund must be notified fo the Board
of Directors, which shall refuse to approve and register & proposed
transfer in circumstances where, inter alia,

A) shares would be transferred to investors not qualifying as Well-
informed investors;

B) shares would be fransferred to a Prohibited Person or a US
Person;

C) shares have been transferred where, inter alia, the transfer could
result in legal, pecuniary, competitive, regulatory, tax or material
administrative disadvantage to the Fund, any Sub-Fund or the
shareholders,

For such purposes the Fund may:

(A) decline to issue any shares and decline to register any transfer of
shares, where it appears 1o it that such registry or transfer would
or might resuit in legal or beneficial ownership of such shares by a
Prohibited Person; and

(B) at any time require any person whose name is entered in, or any
person seeking to register the transfer of shares on the register of
shareholders, to furnish it with any information, supported by
affidavit, which it may consider necessary for the purpose of
determining whether or not beneficial ownership of such shares
rests in a Prohibited Person. or whether such registry or will result
in beneficial ownership of such shares by a Prohibited Person;
and

(C) decline to accept the vote of any Prohibited Person at any
meeting of shareholiders of the Fund; and

(D) where it appears to the Fund that any Prohibited Person either
alone or in conjunction with any other person is a beneficial owner
of shares, direct such shareholder to sell his shares and to provide
to the Fund evidence of the sale within thirty (30) days of the
notice. If such shareholder fails 1o comply with the direction, the
Fund may compulsorily redeem or cause to be redeemed from



any such shareholder ali shares held by such sharehoider in the
following manner:

(1)

(3)

The Fund shall serve a second notice (the «Purchase
Notice») upon the shareholder holding such shares or
appearing in the register of sharehoiders as the owner of
such shares, specifying the shares fo be purchased as
aforesaid, the manner in which the purchase price will be
calculated and the name of the purchaser.

Any such Purchase Notice may be served upon such
shareholder by posting the same in a prepald registered
envelope addressed o such shareholder at his last address
known fo or appearing in the books of the Fund. The said
sharsholder shall thereupon forthwith be obliged to deliver to
the Fund the share certificate or certificates representing the
shares specified in the Purchase Notice.

immediately after the close of business on the date specified
in the Purchase Notice, such shareholder shall cease to be
the owner of the shares specified in such notice and his
name shall be removed from the register of shareholders.
The price at which each such share is to be purchased (the
«Purchase Price») shall be an amount based on the net
asset value per share of the relevant share class as
calculated with respect to the Valuation Day specified by the
Roard of Directors for the redemption of shares in the Fund
next preceding the date of the Purchase Notice or next
succeeding the surrender of the share certificate or
certificates representing the shares specified in such notice,
whichever is lower, all as determined in accordance with
article 8 hereof, less any service charge provided therein.
Payment of the Purchase Price will be made available {o the
former owner of such shares normally in the currency fixed
by the Board of Directors for the payment of the redemption
price of the shares of the relevant share class and will be
deposited for payment to such owner by the Fund with a
bank in Luxembourg or elsewhere (as specified in the
Purchase Notice) upon final determination of the Purchase
Price  following surrender of the share certificate or
certificates specified in such notice and non-matured
dividend coupons attached thereto, if any. Upon service of
the Purchase Notice as aforesaid such former owner shall
have no further interest in such shares or any of them, nor
any claim against the Fund or its assets in respect thereof,
except the right to receive the Purchase Price (without
interest) from such bank folliowing effective surrender of the
share certificate or certificates as aforesaid. Any funds
receivable by a shareholder under this paragraph, but not
collected within a period of five years from the date specified
in the Purchase Notice, may not thereafter be claimed and



shall revert to the Sub-Fund relating to the relevant share
class or classes. The Board of Directors shall have power
from time 1o time to take all steps necessary 1o perfect such
reversion and to authorise such action on behalf of the Fund.
(4) The exercise by the Fund of the power conferred by this
article shall not be questioned or invalidated in any case, on
the ground that there was insufficient evidence of ownership
of shares by any person or that the true ownership of any
shares was otherwise than appeared to the Fund at the date
of any Purchase Notice, provided in such case the said
powers were gxercised by the Fund in good faith.
«Prohibited Person» as used herein does neither include any
subscriber of shares issued in connection with the
incorporation of the Fund as long as such subscriber holds
such shares, nor any securities dealer who acquires shares
with a view to their distribution.

ART. 11 CALCULATION OF THE NET ASSET VALUE PER SHARE

The net asset value per share of each share class in each Sub-fund shall
be calculated by the central administration agent under the responsibility
of the Board of Directors with respect to each Valuation Day in
accordance with Luxembourg laws and IFRS. The net asset value per
share of each share class in each Sub-Fund will be expressed in the base
currency of that Sub-Fund as specified in the Prospectus. The net asset
value per share of each share class in each Sub-Fund on any Valuation
Day is determined by dividing:

(i) the net assets of that Sub-Fund attributable to such share class,
being the value of the portion of that Sub-Fund's gross assets less
the portion of that Sub-Fund's liabilities attributable to such share
ciass, on such Valuation Day, by

(it (ii} the number of shares of such share class then outstanding, in
accordance with the valuation rules set forth below.

The accounts of the subsidiaries of the Fund will be consolidated with the
accounts of the Fund and accordingly the underlying assets and liabilities
will be valued in accordance with the vatuation ruies described below.

The subscription price and the redemption price of the different share
classes will differ within each Sub-Fund as a result of the differing fee
structure and/or distribution policy of each share class.

The assets of the Fund shall include:

1. all cash at hand and on deposit, including interest due but not yet
received as well as interest accrued on these deposits up {o the
Valuation Pay;

2. all bills and demand notes and accounts receivable (including the
results of securities sold insofar as the proceeds have not yet
been collected);
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all securities, units, stocks, bonds, option or subscriptior: rights
and other investments and transferable securities owned by tha
Fund;

all dividends and distribution proceeds to be received by the Fund
in cash or securities insofar as the Fund is aware of such;

all interest accrued but not yet received and all interest produced
untit the Valuation Day on securities owned by the Fund, unless
this interest is included in the principal amount of such assets;

the incorporation expenses of the Fund, insofar as they have not
vet been written off; '

all other assets of whatever kind and nature, inciuding prepaid
expenses.

The value of these assets shall be determined as follows:

a)

the value of any cash on hand or on deposit, bills and demand
notes and accounts receivable, prepaid expenses, dividends and
interesis declared or due but not yet received shall be deemed to
be the full value of such assets, unless it is unlikely that such
values be received, in which case the value thereof shall be
determined by deducting such amount the Fund may consider
appropriate to reflect the true value of these assets:

the valuation of securities and/or financial derivative instruments
listed on an official stock exchange or dealt in on another
regulated market which operates regularly, is recognised and
open to the public, is based on the last gquotation known in
Luxembourg on the Valuation Day and, if such security is traded
on several markets, on the basis of the last available price known
on the market considered to be the main market for trading this
security. If the last available price is not representative, the
valuation shall be based on the probable realisation value
estimated by the Board of Directors with prudence and in good
faith;

securities not listed on a stock exchange or dealt in on another
regulated market which operates regularly, is recognised and
open to the public shall be assessed on the basis of the probable
realisation value estimated with prudence and in good faith;

shares or units in open-ended undertakings for collective
investment shall be valued at their last available calculated net
asset value, as reported by such undertakings;

the vaiue of each position in sach currency, security or derivative
instrument based on currencies or interest rates will be
determined on the basis of guotations provided by a pricing
service selected by the Fund. Instruments for which no such
gquotations are available will be valued on the basis of quotations



furnished by dealers or market makers in such instruments
selected by the Fund; and positions in instruments for which no
guoctations are available from pricing services, dealers or market
makers shall be determined prudently and in good faith by the
Board of Directors in s reasonable judgement;

liguid assets and money market instruments may be valued at
nominal value plus any accrued interest or on an amortised cost
basis;

swaps are valued at their fair value based on the underlying
securities as well as on the characteristics of the underlying
commitments or otherwise in accordance with usual accounting
practices;

all other securities and other assets will be valued at fair market
value as determined in good faith pursuant fc proceduras
established by the Board of Directors.

The Board of Directors is authorised to apply other appropriate valuation
principles for the assets of the Fund andjor the assets of a given category
if the aforesaid valuation methods appear impossible or inappropriate due
fo extraordinary circumstances or evenis.

Securities expressed in a currency other than the currency of the
respective sub-fund shall be converted into that currency on the basis of
the last availabie exchange rale.

The liabilities of the Fund shall include:

1.

2.

all loans, bills matured and accounts due;

all known liabilities, whether matured or not, including all matured
contractual obligations that involve payments in cash or in kind
(including the amount of any unpaid dividends declared by the
Fund);

all reserves, authorised or approved by the Board of Directors, in
particular those formed for covering potential depreciation on
some of the Fund's investments;

all other liabitlities of the Fund, of whatever kind and nature with
the exception of those represented by the Fund's own resources.
To assess the amount of such other liabilities, the Fund shall take
into account all expenses payable by it, including, without
limitation, the formation expenses and those for subseguent
amendments to the articles of incorporation, fees and expenses
payable to the investment advisor(s) and/or managers and/or
management Fund, accountants, cusiodians and correspondents,



domiciliation agents, paying agents or other agenis and
employees of the Fund, as well as the permanent representaiives
of the Fund in countries where it is subject to registration, the
costs for legal assistance and for the auditing of the Fund's annual
reports, the costs for promoting, printing and publishing the sales
documents for the shares, printing costs of annual and interim
financial reperts, the cost of convening and hoiding shareholders'
and Board of Directors’ meetings, reasonable travelling expenses
of directors and managers, directors' fees, the costs of registration
statements, all faxes and duties charged by govermnmental
authorities and stock exchanges, the costs of publication of the
issue and repurchase prices as well as any other operating costs,
including financial costs, bank charges and brokerage incurred at
purchase or sale of assets or otherwise as well as any other
admintstrative charges.

For the valuation of the amount of such liabilities, the Fund shall
take into account administrative and other expenses of a regular
or pericdic nature on a prorata temporis basis.

on

The assets, liabiiities, charges and expenses which are not
attributable to a sub-fund shall be atiributed to all the sub-funds, in
equal proportions or as long as justified by the amounts
concerned, to the pro rata of their respective net assets.

Fach share of the Fund to be repurchased is considered as an issued and
existing share uniil the close of business on the Valuation Day applicable
to the repurchase of such share and its price shall be considered as a
liability of the Fund from the ciose of business on such day and this, until
the relevant price is paid.

Each share to be issued by the Fund in accordance with subscription
applications received, shall be considered as having been issued as from
the close of business on the Valuation Day of its issue price and such
price shall be considered as an amount to be received by the Fund until
the Fund shall have received it

As far as possible, each investment or disinvestment decided by the Fund
until the Valuation Day shall be taken into account by the Fund.

ART. 12 FREQUENCY AND TEMPORARY SUSPENSION OF THE CALCULATION OF
THE NET ASSET VALUE PER SHARE, OF THE ISSUE AND THE REDEMPTION OF

SHARES

With respect to sach share class, the net asset value per share and the
price for the issue, redemption of shares shall be calculated from time fo
time by the Fund or any agent appointed thereto by the Fund, at least
once a year, at a frequency determined by the Boar;i of Directors and
specified in the Prospectus, such day being the Valuation Day, as well as
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on each day by reference to which the Board of Directors approves the
pricing of an issue or a redemption of shares, provided that this is in
compliance with applicable laws and regulations.

The Fund may suspend the determination of the net asset value per share
of any particular share class and the issue and redemption of its shares to
and from its shareholders:

(1) during any period when any of the principal stock exchanges or
other markets on which a substantial portion of the investments of
the Fund atiributable to such Sub-Fund from time to time is
quoted or dealt in is closed otherwise than for ordinary holidays, or
during which deaiings therein are restricted or suspended,
provided that such restriction or suspension affects the valuation
of the investments of the Fund aftributabie to such Sub-Fund
quoted thereon;

(2) during the existence of any state of affairs, which constitutes an
emergency in the opinion of the direciors, as a result of which
disposal or valuation of assets owned by the Fund aitributable {o
such Sub-Fund would be impracticabie;

(3) during any breakdown in the means of communication or
computation nomally employed in determining the price or value
of any of the investments of such Sub-Fund or the current price or
value on any stock exchange or other market in respect of the
assets attributable to such Sub-Fund;

(4} during any period when the Fund is unable to repatriate funds for
the purpose of making payments on the redemption of shares of
such Sub-Fund or during which any transfer of funds involved in
the realisation or acquisition of investments or payments due on
redemption of shares cannot, in the opinion of the directors, be
effected at normal rates of exchange,

(5) when for any other reason the prices of any investments owned by
the Fund attributable to such Sub-Fund cannot promptly or
accurately be ascertained;

{6) upon the publication of a nofice convening a general meeting of
shareholders for the purpese of winding-up the Fund; or

(7) when any other circumstances exist as a result of which (in the
opinion of the directors) such suspension is desirable and
necessary in the interests of the relevant sharehoiders.

The suspension of a Sub-Fund shall have no effect on the determination
of the net asset value per share or on the issue and redemption of shares
of any other Sub-Fund that is not suspended.

Any request for subscription or redemption shall be irrevocable except in
the event of a suspension of the determination of the net asset value per
share, and subject to the conditions and procedures determined by the
directors in their discretion.

,_..
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Notice of the beginning and of the end of any period of suspension will be
published in a Luxembourg daily newspaper and in any cther
newspaper(s) selected by the directors, as well as in the ofiicial
publications specified for the respective countries in which Fund shares
are sold. The Luxembourg regulatory authority, and the relevant
authorities of any member states of the European Union in which shares
of the Fund are marketed, will be informed of any such suspension. Notice
will likewise be given to any subscriber or shareholder as the case may be
applying for subscription or redemption of shares in the Sub-Fund(s)
concerned,

TITLE 3. ADMINISTRATION AND SUPERVISION

ART. 13. DIRECTORS.

The Fund shall be managed by a Board of Directors composed of not less
than three members (“Director” or “Directors”), who need not be
shareholders of the Fund. They shall be elected for a term not exceeding
6 vyears. The Directors shall be elected by a general meeting of
sharehoiders, which shall further determine the number of Directors, their
remuneration and the term of their office.

Directors shall be elected by the majority of the votes of the shares
present or represented at such general meeting.

Any Director may be removed with or without cause or be replaced at any
time by resolution adopted by the general meeting.

In the event of a vacancy in the office of Director, the remaining Direciors
may femporarily fill such vacancy; the shareholders shall take a final
decision regarding such nomination at their next general meeting.

ARrT. 14, BoARD MEETINGS.

The Board of Directors may choose from among its members a chairman
and one or more vice-chairmen. it may also choose a secretary, who need
not be a Director, who shall write and keep the minutes of the meetings of
the Board of Directors and of the sharehoiders. The Board of Directors
shall meet upon call by the chairman or any two Directors, in Luxembourg,
at the place indicated in the notice of meeting.

The chairman shall preside at the meetings of the Board of Directors and
of the shareholders. In his absence, the shareholders or the Directors
shall decide by a majority vote that ancther Director, or in case of a
shareholders' meeting, that any other person shall be in the chair of such

meetings.

The Board of Directors may appoint any officers, including a gerjerai
manager and any assistant general managers as well as any other officers

'
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that the Fund deems necessary for the operation and management of the
Fund. Such appointments may be cancelied at any time by the Board of
Directors. The officers need not be directors or shareholders of the Fund.
Unless otherwise stipulated by these articles of incorporation, the officers
shall have the rights and duties conferred upon them by the Board of
Directors.

Written notice of any meeting of the Board of Directors shall be given fo ali
Directors at least twenty-four hours prior to the date set for such meeting,
except in circumstances of emergency, in which case the nature of such
circumstances shall be set forth in the notice of mesting. This notice may
be waived by consent in writing, by telegram, telex, fax or any other similar
means of communication. Separate notice shall not be required for
meetings held at times and places fixed in a resclution adopted by the
Board of Directors.

Any Director may act at any meeting by appointing 1n writing, by teiegram,
telex or fax or any other similar means of communication another director
as his proxy. A director may represent several of his colleagues.

Any Director may pariicipate in a meeting of the Board of Directors by
conference call, video conference or similar means of communications
equipment whereby all persons participating in the meeting can hear each
other, and participating in a meeting by such means shalt constitute
presence in person at such meeting.

The Directors may only act at duly convened meetings of the Board of
Directors. The Directors may not bind the Fund by their individual
signatures, except if specifically authorised thereto by resolution of the
Board of Directors.

The Board of Directors can deliberate or act validly only if at least the
majority of the Directors, or any other number of Directors that the Board
of Directors may determine, are present or represented.

Resolutions of the Board of Directors will be recorded in minutes signed
by the chairman of the meeting. Copies of extracts of such minutes to be
produced in judicial proceedings or elsewhere will be validly signed by the
chairman of the meeting or any two Direciors.

Resolutions are taken by a majority vote of the Direciors present or
represented. In the event that at any meeting the numbers of votes for or
against a resolution are equal, the chairman of the meeting shall have a
casting vote.

Resolutions in writing approved and signed by all Directors shall have the
same effect as resolutions voted at the board meetings; each Director
shall approve such resclution in writing, by telegram, telex, fax or any
other similar means of communication. Such approval shall be confirmed




in writing and all documents shall form the record that proves that such
decision has been taken.

ART. 15, PowErs oF THE BoARD oF DIRECTORS.

The Board of Directors is vestad with the broadest powers o perform all
acts of disposition and administration within the Fund's purpose, in
compliance with the investment policy and investment restrictions as
determined in article 18 hereof,

All powers not expressly reserved by law or by the present articles of
incorporation fo the general meeting of shareholders are in the
competence of the Board of Directors.

ART. 16. CORPORATE SIGNATURE.

Vis-a-vis third parties, the Fund is validly bound by the joint signatures of
any two Directors or by the joint or single signature of any Director(s) or
officer{s) of the Fund or of any other person(s} to whom authority has
been delegated by the Board of Directors.

ART. 17, DELEGATION OF POWER.

The Board of Directors may delegate its powers fo conduct the daily
management and affairs of the Fund (including the right to act as
authorised signatory for the Fund) and its powers to carry out acts in
furtherance of the corporate policy and purpose to one or several physical
persons or corporate entities, who need not be members of the Board of
Directors, who shall have the powers determined by the Board of Directors
and who may, if the Board of Direciors so authorises, sub-delegate their
pPOWETS.

Furthermore, the Board of Directors may create from time to time one or
several committees composed of Directors and/or external persons and to
which it may delegate powers as appropriate.

The Board of Directors may also confer special powers of attorney by
notarial or private proxy.

ART. 18. INVESTMENT POLICIES AND RESTRICTIONS.

The Board of Directors, based upon the principle of risk spreading, has
the power {0 determine:

) the investment policies to be applied in respect of sach Sub-
Fund,



(il the hedging strategy to be applied to specific share classes
within particutar Sub-Funds and

(i)  the course of conduct of the management and business affairs
of the Fund, all within the investment powers and restrictions as
shall be set forth by the Board of Directors in the Prospectus, in
compliance with applicable laws and regulations.

The Board of Directors, acting in the best interests of the Fund, may
decide, in the manner described in the Prospectus of the Fund, that:

{i) all or part of the assets of the Fund or of any Sub-Fund be co-
managed on a segregated basis with other assets held by other
investors, including other undertakings for collective investment
and/or their Sub-Funds, or that

{ii} all or part of the assets of two or more Sub-Funds be co-
managed amongst themselves on a segregated of on a pooled
basis.

ART. 19, CONFLICT OF INTEREST.

The Directors, the investment manager, the investment advisor and their
respective affiliates, employees, delegates and agents (each a «Relevant
Person») may from time to time act as Director, fund manager, investment
manager, investment advisor, asset manager, property manager or
advisor {or similar) to other clients {including other funds).

it is therefore possible that a Relevant Person may have potential conflicts
of interest with the Fund. Each Relevant Person will, however, have
regard in such event to its obligations to act in the best interest of the
sharehoiders so far as practicable, having regard to its obligations to other
clients, when undertaking any activity in relation to which a potential
conflict of interest may arise.

If a conflict of interest does arise, the Fund and the Relevant Person will
endeavour to ensure that it is resolved fairly.

A Relevant Person may be a party to, or otherwise interested in, any
transaction or arrangement with the Fund or in which the Fund is
interested, provided that he has disclosed to the Board of Directors prior
to the conciusion of any such transaction or arrangement the nature and
extent of any material interest therein.

No contract or other transaction between the Fund and any other Fund or

firm shall be affected or invalidated by the fact that any one or more of the
Directors or officers of the Fund is interested in, or is a director, associate,

Vs officer or employee of, such other Fund or firm. Any Director or officer of
/ the Fund who serves as a Director. officer or emplioyee of any Fund or



firm with which the Fund shall contract or otherwise engage in business
shall not. by reason of such affiliation with such other Fund or firm, be
prevented from considering and voting or acting upon any matters with
respect fo such contract or other business.

In the event that any Director or officer of the Fund may have in any
transaction of the Fund an interest opposite to the interests of the Fund,
such director or officer shall make known to the Board of Directors such
opposite interest and shall not consider or vote on any such transaction,
and such transaction and such Director's or officer's interest therein shall
be reported 1o the next succeeding general meeting of shareholders.

The term «opposite interesty», as used in the preceding sentence, shall not
include any relationship with or without interest in any matter, position or
transaction involving any affiliated or associated Fund of the Banca Finnat
Euramerica S.p.A. Group, or such cother person, Fund or entity as may
from time to time be determined by the Board of Directors in its discretion.

ART. 20. INDEMNIFICATION OF DIRECTORS,

The Fund may indemnify any Director or officer and his heirs, executors
and administrators, against expenses reasonably incurred by him in
connection with any action, suit or proceeding to which he may be made a
party by reason of his being or having been a director or officer of the
Fund or, at its request, of any other Fund of which the Fund is a
shareholder or a creditor and which he is not entitled to be indemnffied,
except in relation to matters as to which he shall be finally adjudged in
such action, suit or proceeding to be liable for gross negligence, fraud or
wilful misconduct; in the event of a settlement, indemnification shall be
provided only in connection with such matters covered by the settiement
as to which the Fund is advised by counsel that the person to be
indemnified did not commit such a breach of duty. The foregoing right of
indemnification shall not exclude other rights to which he may be entitled.

ART. 21. AUDITORS.

The accounting data related in the annual report of the Fund shall be
examinad by the auditors (réviseurs d'entreprises agréé) appointed by the
general meeting of shareholders and remunerated by the Fund.

The auditors shall fuifil all duties prescribed by the 2007 Law.

TITLE 4. GENERAL MEETINGS — FINANCIAL YEARS - DISTRIBUTION

ART. 22, GENERAL MEETINGS OF SHAREHOLDERS OF THE FUND.

The Fund may have a sole shareholder ate the time of its incorporation or
when all of its shares come to be held by one single person. The death or
dissolution of the sole shareholder does not result in the dissolution of the
Fund. If there is only one shareholder, such shareholder assumes all
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powers conferred fo the general meeting of shareholders and takes the
decisions in writing.

In case of a plurality of sharehoiders, the general meeting of shareholders
of the Fund shall represent the entire body of shareholders of the Fund.
lts resclutions shail be binding upon all the shareholders regardiess of the
share class to which they belong. It shall have the broadest powers to
order, carry out or ratify acts relating to the operations of the Fund.

The general meeting of sharehoiders shall meet upon call by the Board of
Directors.

It may also be called upon the request of shareholders representing at
least one tenth of the share capital.

The annual general meeting shall be held in accordance with Luxembourg
law, in Luxembourg, at such place and time as specified in the notice of
meeting, the 3™ Wednesday of the month of April each year.

If such day is a legal or a bank holiday in Luxembourg, the annual general
meeting shall be held on the next following banking business day.

Other meetings of shareholders may be held at such places and times as
may be specified in the respective notices of meeting.

Shareholders shall mest upon call by the Board of Directors pursuant to a
notice setting forth the agenda sent by mail at least eight days prior 1o the
meeting to each registered shareholder at the shareholder's address in
the register of sharehoiders or at such other address indicated by the
relevant shareholder. Such notice will indicate the time and place of such
meeting and the conditions of admission thereto, will contain the agenda
and will refer to the requirements of Luxembourg law with regard to the
necessary quorum and majorities at such meeting. Te the extent required
by Luxembourg law, further notices will be published in the Memorial and
in one Luxembourg newspaper. The giving of such notice to registered
shareholders need not be justified fo the meeting. The agenda shall be
prepared by the Board of Directors except in the instance whers the
meeting is called on the written demand of the shareholders in which
instance the Board of Directors may prepare a supplementary agenda.

If all sharehoiders are present or represented and consider themselves as
being duly convened and informed of the agenda, the general mesting
may take place without notice of meeting.

The Board of Directors may determine all other conditions that must be
fuffilled by shareholders in order o attend any meeting of shareholders.

The business transacted at any meeting of the shareholders shall be
limited to the matters contained in the agenda (which shall include all
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matters required by law) and business incidental to such matiers. Each
share of whatever share class is entitied to one vote, in compliance with
Luxembourg law and these articles of incorporation. A shareholder may
act at any meeting of sharehoiders by appointing another person as his
proxy in writing or by cable, telegram, telex or facsimile transmission, such
person need not be a shareholder and who may be a Director of the Fund.
Uniess otherwise provided by law or herein, resolutions of the general
meeting are passed by a simple majority vote of the shareholders present
or represented.

in case the Fund has a sole shareholder, its resclutions are passed in
writing.

ART. 23. GENERAL MEETINGS OF SHAREHOLDERS OF A SHARE CLASS OR OF
SHARE CLASSES.

The shareholders of the share class or classes issued in respect of any
Sub-Fund may hold, at any time, general meetings to decide on any
matiers which relate exclusively to such Sub-Fund.

In addition, the shareholders of any share class may hold, at any time,
general meetings o decide on any matters which relate exclusively to
such share class.

Each share is entitled to one vote in compliance with Luxembourg law and
these articles of incorporation. Shareholders may act either in person or
by giving a proxy in writing or by cable, telegram, telex or facsimile
transmission to another person who needs not be a shareholder and may
be a Director of the Fund.

nless otherwise provided for by law or herein, resolutions of the general
meeting of shareholders of a Sub-Fund or of a share class are passed by
a simple majority vote of the shareholders present or represented.

Any resolution of the general meeting of shareholders of the Fund,
affecting the rights of the shareholders of any share class vis-a-vis the
rights of the shareholders of any other share class or classes, shall be
subject to a resolution of the general meeting of shareholders of such
share class or classes in compliance with article 68 of the Law of the 10"
of August, 1815 (“1915 Law").

ART. 24. DissoLUTION AND MERGER OF SUB-FUNDS OR SHARE CLASSES.

in the event that for any reason the value of the net assets of any Sub-
Fund or share class within a Sub-Fund has decreased to, or has not
reached, an amount determined by the Board of Directors to be the
minimum level for such Sub-Fund or share class, to be operated in an
economically efficient manner, or in case of a substantial medification in
the political, economic or monetary situation, or as a matter of economic

by



rationalization, the Board of Directors may decide to redeem ali the shares
of the relevant Sub-Fund at the net asset value per share (taking into
account actual realisation prices of investments and realisation expenses)
calculated on the Vaiuation Day at which such decision shall take effect.

The Fund shail serve a notice to the shareholders of the relevant share
class or classes prior to the effective date for the compulsory redemption,
which will set fourth the reasons for, and the procedure of, the rademption
operations. Registered shareholders shall be notified in writing.

Uniess it is otherwise decided in the interests of (or to ensure equal
treatment of) the shareholders, the shareholders of the Sub-Fund
concerned may continue o request redemption of their shares free of
charge (taking into account actual realisation prices of investments and
realisation expenses) prior to the effective date of the compulsery
redemption. Any request for subscription shall be suspended as from the
moment of the announcement of the termination, the operation or the
transfer of the relevant Sub-Fund.

Notwithstanding the powers conferred to the Board of Directors by the
preceding paragraphs, the general mesting of shareholders of any share
class or classes in any Sub-Fund may, upon proposal from the Board of
Directors, resolve to redeem all the shares of the relevant share class or
classes of such Sub-Fund and to refund to the shareholders the net asset
value of their shares {taking info account actual realisation prices of
investments and realisation expenses) determined with respect to the
Valuation Day on which such decision shalt take effect. There shall be no
quorum requirements for such general meeting of shareholders, which
shall resolve af the simple majority of those present and represented.

Assets which could not be distributed to their owners upon the
implementation of the redemption will be deposited with the custodian for
a period of six months thereafter; after such period, the assets will be
deposited with the Caisse des Consignations on behalf of the persons

entitled thereto.
All redeemed shares shall be cancelied by the Fund.

Under the same circumstances as provided in the first paragraph of this
articte, the Board of Directors may decide fo allocate the assets of any
Sub-Fund to those of another Sub-Fund within the Fund or to another
undertaking for collective investment which is a Luxembourg undsrtaking
for collective investments in transferable securities or to another sub-fund
within such other undertaking for collective investment (the «New Sub-
Fund»} and fo redesignate the shares of the relevant share class or
classes as shares of another share class (following a spiit or
consolidation, if necessary, and the payment of the amount corresponding
to any fractional enfitiement to shareholders). Such decision will be
pubiished in the same manner as described in the first paragraph of this



article (and, in addition, the publication will contain information in relztion
to the New Sub-Fund), one month before the date on which the opsrztion
becomes effective in order to enable shareholders to request redemption
of their shares, free of charge, during such period.

Under the same circumstances as provided in this article, the Board of
Directors may decide to reorganise a Sub-Fund or a share class by means
of a division into two or more Sub-Funds or share classes. Suchi decision
will be published in the same manner as described above (and, in
addition, the publication will contain information about the two or more
New Sub-Funds) one month before the date on which the division
becomes effective, in order to enable the shareholders to request the
redemption of their shares free of charge during such period.

Notwithstanding the powers conferred to the Board of Directors by the
preceding paragraph, such a reorganisation of a Sub-Fund or share class
within the Fund (by way of an cperation or division) may be decided upon
by a general meeting of the shareholders of the relevant share class or
classes and Sub-Fund(s). There shall be no quorum requirements for
such general meeting and it will decide upon such an operation or division
by resolution taken at the simple majority of those present or represented.

A contribution of the assets and of the liabilities distributable to any Sub-
Fund to another undertaking for collective investment referred to in the
fifth paragraph of this article or to another Sub-Fund within such other
undertaking for collective investment shall, require a resolution of the
shareholders of the share class or classes issued in the relevant Sub-
Fund, tsken with no quorum and by simpie majority of those present or
represented and voting at such meeting, except when such an operation
is to be implemented with a Luxembourg undertaking for collective
investment of the contractual type (fonds commun de placement) or a
foreign based undertaking for collective investment, in which case
resolutions shall be binding enly upon such shareboiders who will have
voted in favour of such operation.

ART. 25, FINANCIAL YEAR.

The financial year of the Fund shall commence on the first day of January
of each year and shall terminate on the thirty-first day of December of the
same year.

ART. 26. DISTRIBUTIONS.

The general meeting of shareholders of the share class or classes issued
in respect of any Sub-Fund shall, upon proposal from the Board of
Directors and within the limits provided by law, determine how the results
of such Sub-Fund shall be disposed of, and may from time to time
declare, or authorise the Board of Directors to declare, distributions.



For any share class or classes entitled to distributions, the Board of
Direciors may decide to pay interim dividends in compliance with the
conditions set forth by law. The annual general meeting of sharehoiders
shall ratify any interim dividends resolved by the Board of Directors.

Payments of distributions fo sharehoiders shall be made at their
respective addresses as specified in the register of sharehelders.
Distributions may be paid in such currency and at such time that the
Board of Direciors shall determine from time fo time.

The Board of Directors may decide to distribute stock dividends in lieu of
cash dividends upon such terms and conditions as may be set forth by the
Board of Directors,

Any distribution that has not been claimed within five years of its
declaration shall be forfeited and revert o the Sub-Fund relating to the
relevant share class or classes.

No interest shall be paid on a dividend declared by the Fund and kept by it
at the disposal of its beneficiary.

TITLE 5, FINAL PROVISIONS

ART. 27. CUSTODIAN.

To the extent required by Law, the Fund shall enter into a custody
agreement with banking or saving institution (the «Custedians) as defined
by the law of 5 April 1993.

The Custodian shall fulfil the duties and responsibilities as provided for by
the 2007 Law and the custody agreement.

if the Custodian desires to retire, the Board of Directors shall use its best
endeavours to find another bank to be custodian in place of the retiring
Custodian, and the Board of Directors shall appoint such bank as
custodian of the Fund's assets. The Board of Directors may terminate the
appointment of the Custodian but shall not remove the custodian unless
and until a successor custodian shall have been appointed to act in the
place thereof.

ART. 28. DISSOLUTION OF THE FUND.

The Fund may at any time be dissolved by a resolufion of the general
meeting of shareholders subject to the quorum and majority requirements
referred to in article 30 hereof.

Whenever the share capital falls below two thirds of the minimum capital
indicated in article 5 hereof, the guestion of the dissolution of the Fund
shall be referred to the general meeting by the Board of Directors. The
general meeting, for which no quorum shall be required, shall decide by
simple majority of the votes of the shares represented at the meeting.



The question of the dissolution of the Fund shall further be referred to the
general meeting whenever the share capital falls below one fourth of the
minimum capital set by articie 5 hereof; in such event, the general meeting
shall be held without any guorum requirements and the dissolution may be
decided by shareholders holding cne-fourth of the votes of the shares
represented at the meeting.

The meeting must be corvened so that it is held within a period of forty
days from ascertainment that the net assets of the Fund have fallen below
two thirds or one fourth of the legal minimum, as the case may be.

ART. 29. LIQUIDATION,

Liquidation shalt be carried out by one or several liguidators, who may be
physical persons or legal entities, appointed by the general meeting of
shareholders which shall determine their powers and the compensation.

ART. 30, AMENDMENTS TO THE ARTICLES OF INCORPORATICN,

These articles of incorporation may be amended by a general meeting of
shareholders subject to the quorum and majority requirements provided by
the 1915 Law.

ART. 31. ApPLICABLE Law,

All matiers not governed by these arficles of incorporation shall be
determined in accordance with the 1915 Law and the 2007 Law; as such
faws have been or may be amended from time to time.

Transitory Dispaositions

The first financial year starts on the date of incorporation of the Fund and
ends on 31st of December 2007. The first general meeting of
shareholders will be held in 2008,

Annual reports and inferim statements of accounts

The Board of Directors shall endeavour to ensure that shareholders
receive an audited annual report comprising information on  all

investments made by the Fund and details of the financial performance of
the Fund to each financial year.

Subscription and payment

The share capital of an amount of EUR 31.000 - has been subscribed as
follows :



' Sharsholders  Subscribed capital (in | Number of shares

| | EUR) | B

| Banca Finnat | 31.000,- ! 310

| Euramerica SpA | B
Total 31.000,- _l 310 |

Declaration

The undersigned notary states that provisions of Article 26 of the 1915
Law have been respected.

fFees

The expenses, fees, remunerations and charges which shall be supported
by the Fund as a result of its incorporation, are estimated ai approximately
EUR 6000.

Resolutions of the sole shareholder

The above named person representing the entire subscribed capital and
acting as Sole shareholder of the Fund pursuant to article 22 of the
articles of incorporation, has immediately taken the following resolutions:

1. The following persons are appointed Directors for a period of 6 years
ending on the date of the annual general meeting of shareholders to be
held in

* Mr Arturo Nattino, General Manager, Banca Finnat Euramerica S.p.AL
* Ms Antonelia Musco, Manager New Products and Services, Banca

Finnat Euramerica S.p.A.;
* Mr Gianluca Costantini, Assistant Manager New Products and services,

Banca Finnat Euramerica S.p.A.;

* Mr Alberto Alfiero, Chief Financial Officer, Banca Finnat Euramerica
S.pA;

* Mr Sante Jannoni, indipendent consultant.

2. The following company is appointed as independent auditor of the Fund
for a period ending on the next generai ordinary meeting of
shareholders:

e G e v

3. The registered office of the Fund is established at 19-21 Boulevard du
Prince Henri, L-1724 Luxembourg.

4. The sole shareholder authorises the Board of Directors to delegate the
day-to-day management of the Fund as well as the representation of
the Fund in connection therewith to one or several of its members.



Whereof the present notarial deed was drawn up in Luxembourg cn the
date stated at the beginning of this document.

The undersigned notary who understands and speaks english, states
herewith that on request of the above appearing parties, the present deed
is worded in English, followed by a Fench version, at the request of the
same appearing parties. In case of discrepancies between the Engiish
and the French text, the English version will be prevaling.

This deed having been read fo the proxy holder of the appearing parties,
the proxy holder of the appearing persons signed together with us, the
notary, the present original deed.

Suit la version francaise du texte qui précede:
L.'an deux mille sept, le douze septembre.

Devant Nous, Maitre Jacques Delvaux, notaire de résidence a
Luxembourg (Grand-Duché de Luxembourg).

A comparu:

BANCA FINNAT EURAMERICA S.p.A., sociéte anonyme, Halig, ayant son
siege social 2 Rome (ltalie), piazza del GesL, 49, representée par Societe
Européenne de Bangue, demeurant a 19-21 Bid du Prince Henri,
Luxembourg, elle-méme représentée par

en vertu d'une procuration donnée a Rome le 12 septembre 2007. La
procuration susmentionnee, signée ne varetur par le comparant et le
notaire instrumentant, restera annexée a ce document pour &tre soumise
a i'enregistrement.

Leguel comparant, agissant en la qualifé susmentionnée, a requis le
notaire instrumentant d'arréter comme suit les Statuts d'une Socigté
anonyme:

Titre | - Déenomination - Siége Social - Durée - Objet

Art. 1er. Dénomination.

Le Fonds est constituée sous la forme d'un Fonds anonyme qualifiant en
tant que Fonds dinvestissement a capital variable - fonds
dinvestissement spécialise, sous la dénomination de NEW MILLENNIUM
SIF-SICAV (ci-apres le « Fonds») et répondant aux conditions de
qualification de société d'investissement & capital variable - fonds
d'investissement specialisé, soumise aux dispositions de fa lof du 13
février 2007 (ia «Loi») et des lois et reglements connexes.



Sur décision de son  consell  d'administration  {le  «Consell
d'Administration»), ie Fonds peut créer des compartiments (les
«Compariiments» ou le «Compartiment») conformement aux dispositions
de la Loi. Chaque Compartiment est considéré comme disposant d'un
patrimoine propre distinct de celui du Fonds. Les droits des investisseurs
et des créanciers a l'égard de chague Compariment, notamment ies
droits ligs & la créafion, & Factivité et 2 la liquidation de chaque
Compartiment, sont limités aux aclifs dudit Compartiment. Dans les
relations entre les investisseurs du Fonds, chague Compartiment est
considéré comme une entité indépendante.

Art. 2. Siége Social.
Le sieéqe social du Fonds est etabli au Grand-duche de Luxembourg.

Des succursales, filiales, cu d'autres bureaux, peuvent é&tre etablis tant au
Grand-Duché de Luxembourg qu'a l'étranger sur décision du Conseidl
d'Administration.

AU cas ol le Conseil d'Administration estimerait que des événemernts
politiqgues, &conomiques ou sociaux exceptionnels, de nature &
compromeitre [activité normale du Fonds & son siége social ou la
communication aisée avec ce siége ou de ce siege avec l'éiranger, se
présentent ou paraissent imminents, le siege social pourra étre transfere
provisoirement a [I'éfranger jusqu'a cessation compléts de ces
circonstances anormales; cette mesure provisoire n'aura toutsfois aucun
effet sur la nationalité du Fonds, laguelle, nonobstant le fransfert
provisoire de son siege social, restera un Fonds luxembourgeois et un Fis

aux sens de la Lol
Art. 3. Durée,

Le Fonds est constitué pour une durse iilimitée.

Art. 4. Objet.

L'objet exclusif du Fonds est le placement collectif de ses avoirs en
valeurs mobiliéres avec l'objectif de répartir les risques d'investissement et
de faire bénéficier ses actionnaires des résultats de la gestion de son

portefeuills.

Titre Il - Capital social - Variation de capital - Actions

Art. 5. Capital Social

Le capital du Fonds sera raprésente par des actions entierement libérees,
sans mention de valeur nominale, et sera a tout moment egal a ia somme
des avoirs nets du Fonds conformément aux présents Stauts. Le capital
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du Fonds doit atteindre un million deux cent cinguante mille Euro
1.250.000.- dans les douze mois (12) qui suivent la date a laquelie le
Fonds a eté enregistré comme fonds d'investissement spécialisé sur la
liste officielle des fonds d'investissement spécialisés de droit
luxembourgeois, et par la suite ne peut &tre inférieur & ce montant.

Le capital initial du Fonds est fixé & trente et un mille Euros (EUR 31 .000)
represente par trente et une (31) actions entiérement libérées.

Le Conseil d'’Administration établira une masse d'avoirs constituant un
Compartiment au sens de ['Article 71 de la Loi, pour chague classe
d'actions ou pour plusieurs classes d'actions. Chague masse d'avoirs sera
investie pour te benéfice exclusif du Compartiment concemné. Le Conseil
d'Administration déterminera pour chaque Compartiment un objectif et
une  politique  d'investissement  spécifiques, des restrictions
d'investissement spécifiques ainsi gu'une dénomination spécifique.

Le Conseil d'Administration peut établir chacun des Compartiment pour
une durée illimitée ou au contraire limitée: dans ce dernier cas, le Conseil
d'Administration peut, au terme de la durée limitée, proroger la durée de
vie du Compartiment concerné une ou plusieurs fois. Au terme de la
durée de vie du Compartiment, le Fonds racheétera toutes les actions des
classes d'actions concernées, conformément & larticle 8 ci-aprés,
noncbstant les dispositions de l'articie 24.

Lors de chague prorogation d'un Compartiment, les actionnaires
nominatifs seront diment informés par avis écrit envoyé un mois &
l'avance a leur adresse telle que renseignée dans le registre des actions
du Fonds. Le Document d'Emission du Fonds, (ciaprées Ile
« Prospectus »}, indiguera la durée de chaque Compartiment et, sj
approprié, sa prorogation.

Les produits de l'émission d'actions d'une classe seront investis en
valeurs mobilieres de toute sorte et autres avoirs autorisés par la iol, dans
le respect de l'objectif et de la politique d'investissement déterminés par le
Conseill d'Administration pour le Compartiment &tabli en considération de
la ou des classe(s) d'actions en question, et des restrictions
dinvestissement établies par la loi ou par ie Conseil d'Administration.

Le Fonds sera considérée comme une seule et méme entité juridigue.
Toutefois, par dérogation aux dispositions de l'article 2093 du code civil
tuxembourgeois, les avoirs d'un Compartiment donné ne réepondront que
des dettes, engagements, obligations et responsabilités qui sont
aftribuables a ce Compartiment. Dans les relations des actionnaires entre
eux, chaque Compartiment sera traité comme une entité separée,

Pour déterminer le capital du Fonds, les avoirs nets correspondant 3
chaque Compartiment seront, sfils ne sont pas exprimés en Euro,
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converis en Eurc et le capital sera égal au iotal des avoirs nets de tous
les Compartiments.

Aux fins de consolidation, la devise de base du Fonds sara 'Euro.
Art. 6. Forme des Actions.

| & Fonds émettra des actions uniquement sous forme nominative. !l peut
&galement émetire des fractions d'actions pour chaque catégorie
(milliémes). En cas d'émission d'actions nominatives, les actionnaires
regoivent une confirmation de leur qualité d'actionnaire, @ moins guils ne
souhaitent recevoir un certificat.

Toutes les actions du Fonds seront inscrites au registre des actionnaires
qui sera tenu par le Fonds ou par une ou plusieurs personnes designess
4 cet efiet par le Fonds; ce registre devra contenir le nom de chaque
propriétaire d'actions nominatives, sa résidence ou son domicile étu. tel
quil a été communigue au Fonds, le nombre d'actions nominatives qguil
détient et le montant payé sur chaque action.

La propriété de action nominative s'établit par une inscription au registre
des actionnaires. En principe, le Fonds n'émettra pas de certificat
constatant cetie inscription, mais chaque Actionnaire recevra une
confirmation écrite de sa gualité d'actionnaire.

Le transfert d'actions nominatives se fera par une déclaration de transfer
écorite, portée au registre des actionnaires, datée et signée par le cedant
at le cessichnaire, ou par leur mandataire valablement constitue a cet
offet. Pour autant que les dispositions des articles 7, 10 et 11 cl-aprées
soient respectées, fout transfert d'actions nominatives sera inscrit au
registre des actionnaires; pareilie inscription devra étre signée par un
administrateur ou un fondé de pouvoir du Fonds, ou par foute autre
personne désignée & cet effet par le Conseill d'Administration.

Les actionnaires devront fournir au Fonds une adresse a laguelie toutes
les communications ef toutes les informations pourront &tre envoyees.

Cette adresse sera inscrite a son four au registre des actionnaires.

Au cas ou un actionnaire ne fournirait pas d'adresse au Fonds, mention
an sera faite au registre des actionnaires, et l'adresse de l'actionnaire sera
censée &tre au siege social du Fonds ou a telle autre adresse fixee par
celui-ci, jusqu'a ce gu'une autre adresse soit communigquée au Fonds par
lactionnaire. Un actionnairs pourra & tout moment faire changer l'adresse
portée au regisire des actionnaires par une déclaration écrite, envoyée au
Fonds & son siége social ou & telle autre adresse fixée par celui-Cl,

Le Fonds peut décider d'emeitre des fractions d'actions jusgu'a trois (3)
noints de décimale, De talles fractions d'actions ne conférent pas le drofl
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de vote mais donneront droit & une fraction correspondante des avoirs du
Fonds sur une base proportionnelle.

Le paiement des dividendes sera fait aux actionnaires par virement
bancaire.

Art. 7. Emission des Actions.

Le Conseil d'Administration est autorisé a émetire, 4 tout moment et sans
limitation aucune, des actions sans mention de valeur et entierement
libérées, dans chaque classe et dans chague Compartiment, sans
reserver aux actionnaires existants un droit préférentiel de souscription
sur les actions a émetire, Aucune action ne sera émise & aucun mement
si fe caleul de la valeur nette d'inventaire par action dans le Compartiment
ou la classe concernee est suspendu conformément aux dispositions de
I'article 12 ci-apres.

Le Conseil d'’Administration peut imposer des restrictions a la fréguence
d'emission des actions. Le Conseil d'Administration peut, en particulier,
décider que les actions devront uniguement &tre émises pendant une ou
plusieurs périodes de souscription ou a telle autre fréquence prévue dans
le Prospectus.

Le Conseil d'Administration peut imposer des conditions & I'émission des
actions (consistant nofamment en !'exécution, sans limitation, des
documents de souscription et a fournir fes informations que le Conseil
d'Administration juge nécessaire) et fixer un montant minimum de
souscription et/ou un montant minimum de participation. Le Conseil
d'Administration peut aussi, pour un Compartiment et/ou une classe
d'actions détermines, appliquer des frais de souscription et/ou
d'égalisation et a le droit de renoncer partiellement ou entierement ces
frais de souscription et d'égalisation. Toutes les conditions auxguelies
femission des actions peut étre soumise sont détaillées dans le
Prospectus,

A chagque fois que des actions sont souscrites, les actions concernées
seront emises au prix initial par action concernant la premiére émission
d'actions de chague classe d'actions dans chaque Compartiment, et par la
suite a la valeur nette dinventaire déterminée sur base du jour relatif &
cefte émission d'actions (ci-apres le « Jour d'Evaluation »), conformément
a l'article 11 ci~aprés, majorée des primes, droits ou frais déterminés par
le Conseil d'Administration et décrits dans le Prospecius. Toutes les
faxes, commissions et autres frais supportés dans les pays ol les actions
du Fonds seront vendues seront également pris en compte pour
déterminer le prix d'émission des actions.

Les actions seront allouées sur acceptation de la.souscription. Le
paiement du prix d'émission sera fait dans les conditions et limites de



temps déterminées par le Consell d'Administration et dscrites dans le
Prospectus.

En ouftre, si a une date donnée, des demandes de souscripfions
conformément a cet ariicle excedent un certain niveau déterming par le
Conseil d'Administration en rapport avec le nombre d'actions émises en
rapport avec une classe ou un Compartiment specifique(s), ie Conseil
'Administration peut décider gu'une partie ou foutes les demandes de
souscription seront différées pour une certaine durée et d'une maniere
gue le Conseil d'Administration jugera &tre la meilleure dans fintérét du
Fonds. Le(s) jour(s) d'évaluation suivant(s) cette periode, les demandes
de souscription non satisfaites seront traitéss en priorite par rappott aux
demandes ultérieures. La possibilité de report des demandes de
souscription sera mentionnée dans le prospectus.

Sauf mention contraire dans le prospectus, un actionnaire ne peut refirer
sa demande de souscription d'actions sauf dans le cas d'un renvoi ou
d'une suspension du calcul de la valeur nette d'inventaire des actions a
souscrire. Dans ce cas, un retrait de souscription sera effectif si le Fonds
a regu une confirmation écrite avant la fin de la période de suspension ou,
dans le cas d'un renvol, avant la prochaine echeéance pour les demandes
de souscription, tel que prévu dans le Prospectus. St la demands n'est
pas refirée, le Fonds procédera a la souscription des actions le premier
jour d'évaluation applicable.

Le Fonds pourra accepter d'émettre des actions en contrepartie d'un
apport en nature d’avoirs, en observant les prescriptions edictees par la lol
luxembourgeoise et notamment l'obligation de produire le rapport
d'évaluation des auditeurs du Fonds, lesquels auditeurs soni réviseurs
d'entreprises agréss. Les conditions spécifigues a la realisation des
apports en nature sont détaillees dans le Prospecius.

Le Conseil d'Administration peut déléguer a tout administrateur. directsur,
fondé de pouvoir cu autre mandataire diment autorise a cefte fin, la
charge d'accepter les souscriptions, de recevoir en paiement le prix des
nouvelles actions a émettre et de ies déelivrer.

Le manqguement d'un investisseur & réaliser, dans une periode de temps
spécifique définie par le Conseil d'Administration, les apports demandes
ou certains autres paiements en accord avec les ilermes de leur
engagement donne le droit au Fonds de déclarer que cet investisseur a
manqué & ses obligations, ce qui entrainera des pénalites dsterminges
par le Conseil d'Administration et détaillées dans le Prospecius.

Art. 8. Rachat des Actions.

Congcernant ie(s) Compartiment{s} crée(s) pour une durée illimits, tout
actionnaire a le droit de demander au Fonds le rachat de iout ou partie de
ses actions, selon Ies conditions et procédures st dans les limites fixees
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par le Conseil d'Administration dans le Prospectus et imposées par la loi
luxembourgeoise et par les présents statuts,

Concernant le(s) Compartiment(s) créé(s) pour une durée limitée, des
strategies de sortie spécifiques seront déterminées par e Conseil
d'Administration dans le Prospectus.

Le paiement du prix de rachat par action sera effectué durant une période
determinée par le Conseil d'Administration, laquelie ne devra pas excéder
six {6) mois calendrier a partir du Jour d'Evaluation concemé, en
conformite avec la politique déterminée par le Conseil d’Administration, a
condition que les documents de transfert d'actions alent été recus par le
Fonds, et selon les dispositions de larticle 12 ci-aprés.

Le prix de rachat sera égal a la valeur nette d'inventaire par action de la
classe concernée, diminuée des frais et commissions (sl y a lieu) au taux
fixé par le Prospectus. Ce prix de rachat pourra étre arrondi vers le haut
ou vers e bas a l'unité la plus proche, tel Ique le Conseil d'Administration
le déterminera.

Au cas ou une demande de rachat d'actions aurait pour effet de réduire le
nombre ou la valeur nette d'inventaire totale des actions qu'un actionnaire
détient dans toute classe ou Compartiment en dessous du nombre ou de
la vateur déterminé(e) par le Conseil d'Administration dans Je Prospectus,
le Fonds pourra décider que cette demande sera considérée comme une
demande de rachat de foutes les actions que cet actionnaire détient dans
une telle classe et/ou Compartiment.

En outre, si a une date donnée, des demandes de rachats conformément
a cet article excedent un certain niveau déterminé par le Conseif
d’Administration en rapport avec le nombre d'actions émises pour une
ciasse ou un Compartiment spécifique(s), le Conseil d'Administration peut
decider qu'une partie ou foutes les demandes de rachat seront différées
pour une durée et d'une maniére gue le Conseil d'Administration
considérera étre dans le meilleur intérét du Fonds. Le(s) jour(s)
d'évaluation suivant(s) cette période, les demandes de rachat non
satisfaites seront fraitées en priorité par rapport aux demandes
ulterieures.La possibilité de report des demandes de souscription sera
mentionnée dans le prospectus.

Sauf mention contraire dans le prospectus, un actionnaire ne peut retirer
sa demande de rachat d'actions sauf dans le cas d'un renvoi ou d'Uune
suspension du calcul de la valeur nette d'inventaire. Dans ce cas, un
retrait sera effectif si le Fonds a recu une confirmation écrite avant la fin
de la période de suspension ou, dans le cas d'un retrait, avant la
prochaine écheance pour les demandes de rachat, te! que prévu dans le
Prospectus. Si la demande n'est pas retirée, le Fonds procédera au
rachat des actions le premier jour d'évaluation applicable.



Si les avoirs nets du Compartiment ou de la classe d'actions & un Jour
d'Evaluation déterminée deviennent inférietrs au montant minimum
déterminé par le Conseil d'Administration conformément & Farticle 24 ci-
dessous, le Fonds peut, & sa seule discrétion, racheter toutes les actions
en circulation dans cette classe d'actions ou ce Compartiment, Toutes ces
actions seront rachetées a la valeur nette d’inventaire par action diminuée
des colts de liquidation et autres colts. Le Fonds informera les
actionnaires du Compartiment ou de la (des) classe(s) concemnee(s) avant
la date effective de rachat forcé en envoyant un avis directement aux
actionnaires & l'adresse indiquée dans le registre des actionnaires. L'avis
indiquera les raisons et la procédure des operations de rachat.

Le Fonds aura le droit, si le Consell d'Administration le lui accorde et avec
faccord de l'actionnaire concerné, de payer le prix de rachat a tout
actionnaire, en nature, en atiibuant & factionnaire en guestion des
investissements provenant du groupe d'avoirs créé en liaison avec la ou
les classes en question, d'une valeur égale (calcuiée selon la maniers
décrite dans l'articie 11), au Jour d'Evaluation augue! le prix de rachat est
calculé, a la valeur nette dlinventaire des actions a racheter, diminuée des
frais et colts de rachat applicables. La nature et le type d'avoirs a
transférer dans ce cas seront déterminés sur une base équitable et
raisonnable, sans porter préjudice aux interéts des autres détenteurs
Jd'actions de la classe ou des classes d'actions concernées. Les colts
résultant de ces transferts seront supportés par leur(s) béneficiaire(s).

Le Fonds peut a n'importe guel moment procéder au rachat jorce des
actions des actionnaires qui sont exclus de l'acquisition ou de lia
possession d'actions dans le Fonds, de tout Compartiment cu classe,
conformément aux procédures présentses dans "article 10 ci-apres et
dans le Prospectus.

Toutes les actions rachetées seront annuiges.

Art. 9. Conversion des Actions

La conversion d’actions entre classes d'actions ou Compartiments nie sont
pas possibles,

Art. 10. Restrictions a la Propriété des Actions

[ es actions du Fonds sont disponibles uniguement pour las investisseurs
avertis.

Est investisseur averti (ci-apres '« Investisseur Averti ») au sens de la Loi,
linvestisseur institutionnel, Investisseur professionnel ainsi que tout autrs
investisseur averti qui répond aux conditions suivantes :

A. A) il adéclaré par écrit son adhésion au statut d'invastisseur averti et
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B) (I) il investit un minimum de cent vingt cing mille Eur (125,000 Eur)
dans le fonds,; ou
(i) il a fait 'objet d’une appréciation, de la part d’un etablissement de
crédit au sens de la Directive 2006/48/CE, d'une entreprise
d'investissement au sens de la Directive 2004/39/CE ou dune
société de gestion au sens de la Directive 2001/107/CE, certifiant
son expertise, son expérience et sa capacité a apprécier de
maniére  adéquate un investissement daps le fonds
d'investissement spécialisé.

Le Fonds peut restreindre ou empécher la possession d’actions dans le
Fonds par foute Personne Non Autorisee (ci-aprés la « Personne non
autorisé »), définie comme toute personne, société, association ou entité
juridique, si selon le seul avis du Fonds, la détention d'actions peut étre
préjudiciable pour les interéts des actionnaires existants du Fonds, si elle
peut enfreindre la ol ou ies reglements luxembourgeoix ou autres, ou si,
comme consequence, le Fonds peut étre exposé a des désavantages
fiscaux, amendes ou pénalités qui autrement n'auraient pas eté causés.

Etant donneé que le Fonds n'est pas enregistre sous le régime du « United
States Securities Act» de 1933, tel que modifié, ni du « Uniled Staies
Investment Company Act» de 1840, tel que modifié, ses actions nhe
pourront é&ire offertes ou vendues, directement ou indirectement , a un
Ressortissant des Etats-Unis d’Amérique.

Tout transfert eventuel d’actions du Fonds devra étre notifié au Consell
d'Administration qui refusera d’approuver et d'enregistrer ce transfert dans
des circonstances o, entre autres;

A) des actions seraient transférées & des Investisseurs non qualifiés
comme InvestisseursAvertis ;

B) des actions seraient fransférées a une Personne Non Autorisée ou
une ressortissant des Etats-Unis d'Amérique ;

C) des actions ont éte fransférées et ce transfert pourrait avoir comme
effet que le Fonds, un Compartiment ou les actionnaires subissent des
désavantages juridiques, pécuniaires, compétitifs, réglementaires,
fiscaux ou administratifs.

A ces fins, le Fonds peut:

a) refuser I'emission d'actions et linscription du transfert d'actions
lorsquil apparait que cette inscription ou ce transfert aurait ou pourrait
avolr pour conséquence d'atfribuer la propriété ou le bénéfice
économigue de ces actions a une Personne Non-Autorisée; et

b) & tout moment, demander a toute personne figurant au registre des
actionnaires, ou a toute autre personne qui demande a vy faire inscrire
le transfert d'actions, de iul fournir tous renseignements, appuyés d'une
declaration sous serment, gu'slie estime nécessaires afin de
déterminer si ces actions appartiennent ou non & une Personne Non-
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Autorises ou, si par cette inscription au registre, une Personne Non-
Autorisée deviendrait le bénéficiaire économique de ces actions; st
refuser d'accepter, lors de toute assemblée générale d'actionnairss du
Fonds, te vote de toute Personne Non-Aulcrisée; et

s'il apparalt pour le Fonds gu'une Personne Non-Autcrisée, seule ou

conjointement, est le benéficiaire économigue des actions, celui-¢i

pourra enjoindre cst actionnaire de vendre ses actions et de prouver
cette vente au Fonds endéans les trente (30) jours suivant cstie

injonction. Si Factionnaire en question manque a son obligation, e

Fonds peut procéder d'office ou faire procéder pour cet actionnaire au

rachat forcé de 'ensemble des actions détenues par cet actionnaire, en

respectant la procedure suivante:

(1) Le Fonds enverra un second préavis (ci-aprés «Avis de Rachat») a

l'actionnaire possédant les fitres ou apparaissant au registre des
actionnaires comme étant le propriétaire des actions; I'Avis de
Rachat indigquera les tifres & racheter, Ja maniére suivant laquelle e
prix de rachat sera déterming et le nom de 'acheteur.
L'Avis de Rachat sera envoyé a l'actionnaire par tettre recommandés
prepayée adresseée a sa demiere adresse connue ou a celle inscrite
au registre des actionnaires. L'actionnaire en question sera obligé de
remettre au Fonds sans délal e ou les certificats représentant les
actions mentionnées dans 'Avis de Rachat. Immédiatement aprés Ia
fermeture des bursaux au jour indiqué dans [Avis de Rachat.
l'actionnaire en question cessera d'étre propriétaire des actions
mentionnges dans I'Avis de Rachat et son nom sera rayé du registre
des actionnaires.

(2) Le prix auguel chaque action mentionnée dans I'Avis de Rachat
sera rachetée (appelé ci-aprés «Prix de Rachat») sera basé sur la
valeur nette d'inventaire par action de la classe concernge au Jour
d'Evaluation déterming par le Consell d'Administration pour le rachat
d'actions du Fonds et qui précédera immédiatement la date de ['Avis
de Rachat ou suivra immeédiatement la remise du ou des certificats
représentant les actions mentionnée dans cet avis, en prenant le prix
le moins gélevé, le tout ainsi gue prévu a larticle 8 ci-dessus,
déduction faite des commissions qui y sont également prévues.

(3) Le paiement du Prix de Rachat sera normalement effectuc a
'ancien propriétaire dans la monnaie de paiement du prix de rachat
des actions de la classe concemneée telle que déterminee par le
Conseil d'Administration et sera dépose pour le paiemsnt a ce
propriétaire par le Fonds auprés d'une bangue au Luxembourg ou a
'étranger (tel gu'indiqué dans {'Avis de Rachat), aprés détermination
finale du Prix de Rachat, suivant remise du ou des certificats
d'actions tels que specifiés dans l'avis et des coupons n'étant pas
encore arrives a maturité qui y sont attachés. Dés la signification de
'Avis de Rachat, l'ancien propriétaire des actions ne pourra plus
faire valoir de droit sur ces actions ni exercer aucuns action contre le
Fonds et ses avoirs, sauf le droit de recevoir le Prix de Rachat {sans
intéréts) de la bangue, apres remise effective du ou des cerfificals
d'actions susmentionnés, AU cas olu les fonds & recevoir par un
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actionnaire n'auraient pas &té réclamés dans les cing ans suivant la
date indiquée dans 'Avis de Rachat, ces fonds ne pourront pius étre
réclamés et reviendront au Compartiment de la ou des Classes
d'Actions concernées. Le Conseil d'Administration aura tous les
pouvoirs pour prendre périodiguement les mesures nécessaires et
autoriser toute action au nom du Fonds en vue d'opérer ce refour.,

(4) L'exercice par e Fonds des pouvoirs conférés par cet article ne
pourra en aucun cas &tre mis en question ou invalidé pour le motif
gu'il n'y a pas de preuve suffisante de la propriété des actions dans
le chef d'une personne ou que la propriéié réefle des actions est
autre que celle apparue au Fonds & la date de ['Avis de Rachat, sous
réserve que le Fonds ait, dans ce cas, exercé ses pouvoirs de bonne
fol.

L'expression «Personne Non Autorisée» telle gu'utilisée ici n'inclut ni le
souscripteur d'actions émises au moment de fa constitution du Fonds
aussi longtemps que ce souscripteur détient les actions, ni un quelcongue
distributeur qui acquiert des actions lors d'une émission d'actions par le
Fonds en vue de les distribuer.

Art. 11, Calcul de la Valeur Nette d'Inventaire par Action,

La valeur nette dlinventaire par action de chague classe dans chaque
Compartiment sera calcuiée par ladministration centrale sous la
responsabilité du Conseil d'Administration & chaque Jour d'Evaluation
conformément au droit luxembourgeois st aux normes IFRS.

La valeur nette d'inventaire par action de chaque classe dans chaque
Compartiment sera exprimée dans la devise de base de ce Compartiment
tel que précisée pour chaque Compartiment dans le Prospectus.

La valeur nette dinventaire par action de chaque classe dans chaque
Compartiment & un Jour d'Evaiuation sera calculée en divisant:

(i) les avoirs nets de ce Compartiment attribuable a cette classe, a
savoir la valeur de la portion des avoirs bruts de ce Compartiment
attribuables a cette classe moins la portion des obligations et
engagemenis de ce Compartiment attribuables a cette classe a ce
Jour d'Evaiuation, par

(iif) le nombre d'actions de cette classe en circulation & cette date, en
conformité avec Ies régies d'évaluation décrites ci-aprés.

Les compies des filiales du Fonds seront consolidés avec les comptes du
Fonds et les avoirs et obligations scus-jacents seront par consequent
évalués conformément aux régles d'évaluation établies ci-dessous.

Le prix de souscription et de rachat applicables aux différentes classes
variera au sein de chaque Compartiment en raison de la structure de codt
et/ou de la politique de distribution propre(s) a chaque classe.




Les avoirs du Fonds comprendront:

1.

toutes les especes en caisse ou en dépdt, v compris les intéréts
échus non encore touchés et les intéréts courus sur ces dépéts
jusgu'au Jour d'Evaluation;

tous les effets et biliets payables a vue et les comptes a recevoir {y
compds les resultals de la vente de titres dont le prix n'a pas encore
éte touché);

tous les ftitres, parts, actions, obligations, droits d'option ou de
souscription et autres investissements et valeurs mobiliéres qui sont la
proprieté du Fonds;

tous les dividendes et distributions a recevolir par le Fonds en espéces
ou en titres dans la mesure ou le Fonds en avait connaissance;

tous les interéts échus non encore percus et tous les intéréts produits
jusgu'au Jour d'Evaiuation par les titres qui sont la propriété du Fonds
sauf si ces intéréts sont compris dans ie principal de ces valeurs:

les frais d'établissement du Fonds, dans la mesure ol ils n'ont pas été
amortis;

ious les auires aciifs de queigue nature quils soient, y compris les
depenses payées d'avance.

La valeur de ces actifs sera déterminée de la facon suivante:

a)

La valeur de ces especes an caisse ou en depdt, des efiets et billets
payables a vue et des comptes a recevoir, des dépenses payées
d'avance et des dividendes et iIntéréls annoncés ou venus 3
echéance, mais non encore touchés, sera constituée par la valeur
nominale de ces avoirs, sauf s'il s'avere improbable que cette valeur
puisse étre touchée, dans ce dernier cas, la valeur sera déterminge
en retranchant tel montant que le Fonds estimera adéquat en vue ds
refléter la valeur réslie de ces avoirs;

L'évaluation de toutes valeurs et/ou instruments financiers admis a
une cote officielle ou sur tout autre marché réglementé, en
fonctionnement regulier, reconnu et ouvert au public est basée sur le
dernier cours connu a Luxembourg correspondant au  Jour
d'Evaluation, et, si cette valeur est fraitée sur plusieurs marches, sur
base du demier cours connu du marché principal de ceite valeur; si lg
dernier cours connu n'est pas repréesentatif, I'evaiuation se basera sur
la valeur probable de réalisation que le conseil dadministration

estimera avec prudence et bonne foi.

Les valeurs non cotées ol non negociées sur un marché boursier ou
sur tout autre marché réglemente, en fonctionnement régulier,
reconnu et ouvert au public, seront evalugées sur base de Iz valeur
probable de réalisation estimée avec prudence et bonne fol.

e
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d)

(@)

(h)

Le

Les investissements dans des OPC ouveris seront évalués a leur
dernigére vajeur connue au moment du calcul de fa valeur nette
d’inventaire ;

tous les autres titres ou avoir, y compris les valeurs mobilieres et les
instruments dérivés basées sur les devises ou Jes taux d'interéts,
seront évalués sur base de la cotation fournie par des agences de
pricing approuvées par le Fonds. Les instruments pour lesquelles la
cotation n'est pas disponible seront evalués sur base des cotations
fournies par des courtiers cu des teneurs de marche approuves par le
Fonds. Siles cotations ne sont pas disponibles auprés des agences
des pricing, des courtiers ou des teneurs de marché, les titres ou
avoirs concernés seront évalués par le Conseil d’Administration a leur
juste valeur et de bonne foi conformément aux procedures établies
par le Conseil d” Administration:;

Les liquidités et les instruments du marché monétaire peuvent étre
évalués a leur valeur nominale augmentée des intéréts courus ou sur
base de jeur colt d'amortissement ;

L es contrats de swap seront évalués a leur juste valeur basée sur les
valeurs mobilieres sous-jacents conformément aux caractéristiques de
linstrument financier concermné ou conformément aux méthodes
utitisées habitueilement :

Les autres actifs seront évalués sur base de leur juste valeur de
marche et bonne foi conformément aux procédures établies par le
Conseil d’Administration.

Conseil d'Administration est auioriseé a appliquer d’autre meéthodes

d'évaluation s'il considere gue les meéthodes décrites ci-dessous sont
inapplicables ou iréalisables du a des circonstances ou événements
exceptionnels.

Les valeurs exprimées en une auire devise que la devise d'expression du
compartiment concemé seront converties sur base du dernier cours de
change disponible.

Les engagements du Fonds comprendront notamment:

1.
2.

3.

tous les emprunts, effets échus et comptes exigibles:;

toutes les obligations connues, échues ou non, y compris foutes les
obiigations contraciuelles venues & echéance qui ont pour objet des
paiements en especes ou en nature (y compris le montant des
dividendes annonceés par le Fonds mais non encore payes);

toutes réserves, autorisées oOu approuvées par ie conseil
d'administration, notamment celles qui avaient été constituées en vue
de faire face a wune moins-vaiue potentielle sur certains
investissements du Fonds;
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tout autre engagement du Fonds, de quelgue nature gu'ii soit. &
fexception de ceux représentés par les moysns propres du Fonds.
Pour ['évaluation du montant de ces autres engagements, le Fonds
prendra en considération toutes les dépenses & supporter par elle,
comprenant, sans limitation, les frais de constitution et de modification
ulterieure des statuts, les commissions et frais payables aux
conseillers en  investissements, gestionnaires, comptables,
dépositaires et agents correspondants, agents domiciliataires, agents
administratifs, agents payeurs ou autres mandataires et employés du
Fonds, ainsi gu'aux représentants permanents du Fonds dans ies
pays ol elle est soumise a l'enregistrement, les frais d'assistance
juridique et de révision des compies annuels du Fonds, les frais de
promotion, les frais d'impression et de publication des documents de
vente des actions, les frais d'impression des rapports financiers
annuels et intérimaires, les frais de tenue des assemblees
d'actionnaires et de réunions du Conseil d'Administration, les frais de
voyvage raisonnables des administrateurs et Directeurs, les jetons de
presence, les frais de declarations d'enregistrement, tous les impdis
et droits préievés par les autorités gouvernementales et les bourses
de valeurs, les frais de publication des prix d'émission et de rachat
ainsi que toutes autres deépenses d'exploitation, y compris les frais
financiers, bancaires ou de courtage encourus lors de 'achat ou de la
vente d'avoirs ou autrement et tous aufres frais en relation avec le

Fonds.

Pour 'évaluation du montant de ces engagements, le Fonds tiendra
compte prorata temporis des dépenses, administratives et autres, qui
ont un caractére regulier ol périodigue.

5. Les avoirs, engagements, charges et frais qui ne sont pas attribuables

a un compartiment

seront imputés aux différents compartiments a parts egales ou, pour

autant que les montants en cause le jusiifient, su prorata ae leurs
actifs nets respectifs.

Chaque action du Fonds qui sera en voie d'étre rachetee sera considérge
comme action émise el existante jusgu'a [a cléture du jour d'évatuation
s'appliguant au rachat de cette action et son prix sera, 3 partir de ia
cidture de ce jour et jusgu'a ce que le prix en soit paye, considéré comme
engagement du Fonds.

Chaque action a émetire par le Fonds en conformite avec des demandes
de souscription recues sera traitée comme étant emiss a partir de la
cidture du Jour d'Evaluation de son prix d'émission et son prix sera traiig
comme montant d0 au Fonds jusgu'a ce quil alt &té recu par iul.

Dans fa mesure du possible, il sera tenu compte de tout invastissemsn?
ou désinvestissement décidé par le Fonds jusau'au Jour d'Evaluation.
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Art, 12. Fréquence et Suspension Temporaire du Caicul de la Valeur
Nette d'Inventaire par Action, de I'Emission et du Rachat d'Actions.

Pour chaque classe d'actions, ia valeur nette d'inventaire par action ainsi
que le prix d'émission et de rachat des actions de tous les Compartiments
seront délerminés périodiquement par le Fonds ou par son mandataire
désigne & cet effet, au moins une fois par an, a une fréquence déterminée
par le Conseil d'Administration et mentionnée dans le Prospectus pour
chague Compartiment et défini dans le présent statut comme Jour
d'Evaluation, et a tel aufre jour auquel le Conseil d'Administration
approuve l'évaluation d'une émission ou d'un rachat d'actions,
conformément aux lois et reglementations applicables.

Le Fonds peut suspendre temporairement fa détermination de ia valeur
nette d'inventaire par acticns d'une classe déterminée et I'émission et le
rachat des actions de cette classe:

(1) pendant foute période pendant laguelie [une des principales
bourses de valeurs ou autres marchés sur lesquels une partie
substantielle des investissements du Fonds attribuable a ce
Compartiment est cotée ou négociée sont fermés pour une autre
raison que pour le congé normaj au pendant faguelle les opérations
y sont restreintes ou suspendues, étant entendu qu'une telle
restriction ou suspension affecte 'évaluation des investissements
du Fonds attribuable au Compartiment coté a 'une des principales
bourses de valeurs ou autres marchés;

(2} ou lorsque, de favis des Administrateurs, il existe une situation
d'urgence par suite de laquelie le Fonds ne peut pas disposer des
avoirs attribuables a ce Compartiment ou ne peut pas les évaluer:

(3) ou lorsque les moyens de communication ou de calcul gui sont
necessaires pour déterminer le prix ou fa valeur des
investissements d'un Compartiment ou le cours en bourse ou sur
un autre marché relatif aux avoirs d'un Compartiment sont hors de
service;

(4) ou lors de toute période pendant laquelle le Fonds est incapable de
rapatner des fonds dans le but d'opérer des paiements pour le
rachat d'actions de ce Compartiment ou pendant laquelile les
transferts de fonds concemés dans la réalisation ou I'acquisition
d'investissements ou de paiements dus pour le rachat d’actions ne
peuvent, de l'avis du Conseil d'Administration, étre effectués a des
taux de change normaux;

(S)ou si pour toute autre raison quelconque, les prix des
investissements possédes par le Fonds ne peuvent pas étre
ponctueliement ou exactement constatés;

(6) ou suite a la publication d'une convocation & une assembiée
generale des actionnaires afin de décider de la mise en liquidation
du Fonds; ou lorsque pour toute autre raison ou circonstance, une
telle suspension est désirable ou nécessaire (de f'avis des
administrateurs) dans l'interét des actionnaires en question.




La suspension relafive a un Compartiment n'aura pas d'efiet sur e calcut
de la valeur nette d'inventaire par action ou sur fa souscription ou la
rachat d'actions ae fout autre Compariiment qui n'est pas suspend:.

Toute demande de souscription ou de rachat est irrévocable sauf en cas
de suspension du calcul de la valeur nette d'inventaire par action, et dans
le respact des conditions et procédures fixées par les administrateurs.

Des avis relatifs au début et a la fin de toute période de suspension seront
publies dans un quotidien luxembourgeois et dans fous autres journaux
choisis par les administrateurs ainsi que dans foute autre publication
officielle déterminée pour les pays dans lesqueis les actions du Fonds
sont vendues. L'autorité de surveillance iuxembourgeoise et les autorités
correspondantes des états membres de [Union Europeenne dans
lesquels les actions du Fonds sont commercialisées seront informées de
cette suspensiorn. De la méme maniere, avis sera donné aux
souscripteurs ou actionnaires désirant acquérnr des actions ou oblenir la
souscription ou le rachat de leurs actions dans le ou les Compartiments
concernes.

Tifre il - Adminisiration et Surveillance

Art. 13, Administrateurs.

Le Fonds sera administrée par un Conseil d'Administration compose d'au
moins trois membres, (ci-apres « Administrateur » ou « Administratsurs »)
gui n'ont pas besoin d'étre actionnaires du Fonds. s seront élus pour un
terme ne dépassant pas 5 ans.

Les Administrateurs seront élus par ['assemblee genérale d
actionnaires; cette dernigére va par ailleurs déterminer le nombre o
administrateurs, leur rémunération ainsi que la durée de leur manaat. Les
Administrateurs seront élus a la majorité des voix des aclionnaires
présents ou représenies.

Tout Administrateur peut &tre révogue a tout moment avec cu sans motil
par résolution prise a la majorité simple par une assemblee génerale aes
actionnaires,

En cas de vacance d'un poste d'administrateur, les Administrateurs
restants pourront temporairement remplir le  poste wvacant. Les
actionnaires prendront une décision finale concernant la nomination a la
prochaine assemblée générale des actionnaires.

Art. 14. Réunions du Conseil d'Adminisfration.
Le Consell dAdministration pourrs choisir parmi ses membres un

président et un ou plusieurs vice-présidents, Il pourTa ausst designer un
secréfaire qui n'a pas besoin d'étrs un Administrateur et qui aura pour
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mission de dresser et de tenir les procés verbaux des réunions du Conseil
d'Administration ainsi que des assemblées générales des actionnaires. Le
Conseil d'Administration se réunira a la demande du président ou de deux
Administrateurs, en Luxembourg, au lieu indiqué dans lavis de
convocation.

Le président présidera les réunions du Conseil d'Administration et les
assembiées des Actionnaires. En son absence, les actionnaires ou le
Conseil d'Administration désigneront a la majorité un autre Administrateur
ou, dans le cas d'une assemblée des actionnaires, toute autre personne
pour assumer temporairement la présidence.

e Conseil d'Administration peut nommer des officiers, en ce compris un
Directeur général et des Directeurs généraux adjoints ainsi que fout autre
officier que le Fonds estimera nécessaire a son fonctionnement. Ces
nominations pourront étre annulées a tout moment par je Conseil
d'Administration. Les officiers ne doivent pas étre Administrateurs ou
actionnaire du Fonds, Sauf stipulation contraire des statuts, les officiers
auront les droits et devoirs qui leur sont conférés par le Conseil
d'Administration.

Avis écrit de toute réunion du Conseif d'Administration sera donné a tous
les Administrateurs au moins vingt-quatre heures avant heure prévue
pour celle ci, sauf s'il y a urgence, auquel cas la nature et les motifs de
cette urgence seront mentionnés dans l'avis de convocation. |l pourTa &tre
passé outre & cette convocation de {'assentiment écrit ou par télégramme,
télex, ou téléfax ou toute autre moyen de communication similaire. Une
convocation spéciale ne sera pas requise pour une réunion se tenant a
une heure et un endroit déterminé dans une résolution préalablement
adoptée par le Conseil d'Administration.

Tout Administrateur peut agir & toute réunion en désignant par ecrit par
télégramme, télex ou téléfax ou tout autre moyen de communication
similaire  un autre Administrateur comme son mandataire. Un
Administrateur peut représenter plusieurs de ses coliégues

Tout Administrateur pourra participer & une réunion du Conseil
d'Administration par conférence téléphonique, vidéo conférence ou fout
autre moyen de communication similaire ol foutes les personnes
participant a la réunion peuvent s'entendre mutuellement; la participation
4 la réunion par de tels moyens équivaut a la participation physique a ces
reunions.

Les Administrateurs peuvent seulement agir lors de réunions du Conseil
d'Administration diment convoguées. Les Administrateurs ne peuvent
engager ‘e Fonds par leur signature individuelle sauf autorisation speciale
sur décision du Conseil d'Administration.
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Le Conseil d'Administration ne délibare et n'agit valabiement qus si la
majorite des Administrateurs ou tout autre nombre d'Administrataurs gue
le Conseil d'Administration déterminera, sont présents ou représentés.

Les résolutions du Conseil d'Administration seront enregistrees par procés
verbaux signés par le président de la réunion. Copies d'extraits de ces
procés-verbaux destindées & servir en justice ou ailleurs sercni
valablement signées par ce président ou par deux Administrateurs.

Les résolutions sont prises a la majorité des voix des Administrateurs
présents ou représentés. En cas d'égalité de voix lors d'une reunion, le
vote du Président de la réunion sera décisif.

Des resolutions écrites  approuvées ot signees  par tous les
Administrateurs auront le méme effet que des résolutions votées 4 une
reunion du Conseil d'Administration; tout Administrateur devra approuver
une telle resolution par écrit, par télégramme, télex, téléfax ou tout autre
moyen de communication similaire. Cette approbation devra &tre
confirmée par écrit et tous les documents formeront le dossier QUi prouve
qu'une telle décision a &té prise.

Art. 15. Pouvoirs du Conseil d"Administration.

Le Conseil d'Administration dispose des pouvoirs les plus larges afin
d'exécuter tous les actes de vente et d'administration dans le cadre de
l'objet social du Fonds en respect de Ia politigue et des restrictions
dlinvestissements déterminés a l'ariicle 18 des présentes.

Tous les pouvoirs non expressément réservés par la loi ou par les
présents statuts a l'assemblée générale des actionnaires sont de |a

competence du Consell d'Administration.
Art. 16. Signature scciale.

A légard de tiers, le Fonds est valablement engagee par la signature
conjointe de deux Administrateurs ou par la signature conjointe ou Unigue
de tout Administrateur ou officier du Fonds ou de foute auire PEersornng 4
qui des pouvoirs ont été délégués par le Conseil d'Administration.

Art. 17. Délegation des pouvoirs.

Le Conseil d'Administration pourra d2léguer ses pouvoirs d'administration
journaliere ainsi que les activités du Fonds {y compris le droit d'agir en
tant que signataire autorisé du Fonds) et ses pouvoirs d'accompiir fes
actes dans lagencement de la politiqus et de l'objet social 4 uns ou
plusieurs personnes physiques ou morales qui ne dolvent pas 2tre des
membres du Conseil d'Administration. qui auront les pouvoirs que e
Conseil d'Administration déterminera et qui pourront, si le Conssil
d'Administration les y autorise, sous deléguer ces pouvoirs,
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En cutre, le Conseil d'Administration pourra créer un ou plusieurs comités
composés de membres du Conseil d'Administration et/ou de personnes
externes et auxquels il peut déléguer des pouvoirs et réles appropriés.

t.e Conseil d'Administration peut également confier des pouUVvoIrs spéciatix
de representation par acte notarié ou par procuration privée.

Art. 18. Politique et Restrictions d’'Investissement.

Le Conseil d'Administration, sur base des principes de diversification des
risques, a le pouvoir de déterminer:

(i) les politiques et stratégies dinvestissement de chaque
Compartiment du Fonds,

(i) les strategies de couverture de classes d'actions spécifigues au
sein de Compartiments déterminés, et

(iii) l'evolution de ta conduite de I'administration ef des affaires du
Fonds dans le cadre des pouvoirs et restrictions
dlinvestissement détermindes par le Conseil d'Administration
dans le Prospectus, conformément aux lois et réglementations
appiicables.

Le Consell d'Administration agissant au meilleur des intéréts du Fonds
peut decider de la maniére décrite dans le prospectus du Fonds,

(i) que tout ou partie des avoirs du Fonds ou d'un Compartiment
sera cogeree separément avec daufres avoirs détenus par
d'autres investisseurs, en ce compris d'autres organismes de
placement collectifs et/ou leurs compartiments, ou

(i) que tout ou partie des avoirs de plusieurs Compartiments seront
cogerés ensembie sur une base distincte des autres avoirs.

Art. 19. Conflit d'intérét.

Les Administrateurs, le gestionnaire, je conseiller en investissement et
leur affiliés, employés, delegues et agents respectifs (chacun une
«Personne Concernée») peuvent agir en qualit¢ d'Administrateur, de
gestionnaire, de conseiller en investissement, de gestionnaire de
portefeuille, de gestionnaire ou conseiller immobiiier (ou toute autre
fonction similaire) pour e compte d'autres clients (y inclus d'autres
Fonds).

Il est dés lors possible gu'une Personne Concernée puisse avoir un confiit
d'intérét avec le Fonds. Toute Personne Concemée prendra cependant
en compte son obligation d'agir dans le meilleur intérat des actionnaires
dans toute la mesure du possible, eu égard 3 ses obligations envers
d'autres clients considération les intérats du Fonds, lorsgu'ele
entreprendra une activité a propos de laguefle un conflit dtintérét pourrait
surgir,
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Si un confilt d'intérét devait survenir, ie Fonds et la Personne Concemeae
s'efiorceront de le résoudre de maniére equitabie.

Une Personne Concermee peut étre partie 2 ou avoir & un autre titre un
intérét dans une transaction ou un conirat avec le Fonds ou auquel le
Fonds a un intérét a condition que cette Personne Concermnés ait réevélé
au Conseil d'Adminisiration et la nature et l'etendue de tout intérét
matériel prealablement a cette transaction.

Aucun contrat ou autre transaction entre le Fonds &t tout autre Fonds cu
entreprise ne sera affecté ou invalidé par le fait gu'un ou piusieurs des
Administrateurs ou directeurs du Fonds a un inferét ou est un
administrateur, associé, direcisur ou employg de cet auftre Fonds ou
entreprise. Tout Administrateur ou directeur du Fonds qui est également
Administrateur, associg, directeur ou employé dans un autre fonds ou
entreprise avec laquelle le Fonds contracte ou s'engage en affaires
autrement ne sera pas, en raison de [l'affiliation avec cet autre fonds ou
entreprise, empéché de considérer et de voter ou d'agir en rapport avec
toute matiere concernant un tel contrat ou autre transaction.

AU cas ou un Administrateur ou un directeur du Fonds aura un intérét
opposé a celui du Fonds dans une ftransaction du Fonds, cet
administrateur ou direcieur fera part au Conseil d'’Administration de cet
intérét opposeé et ne délibérera ni ne votera sur cette transaction, et cette
transaction ainsi que lintérét de l'Administrateur ou du directeur sera
rapporté a la prochaine assemblée générale des actionnaires.

Le terme «intérét opposé» tel qu'utiiisé dans le phrase precedente ne
s'appliquera pas aux relations qui pourront exister avec cu sans intérét
dans toute matiere, position ou transaction impliquant tfous Fonds affilies
ou associés du Groupe Banca Finnat Euramerica S.p.A., ainsi que {oute
autre personne, Fonds ou entilé determinée de temps a autre par le
Consell d'Administration a sa guise.

Art. 20. Indemnisation des administrateurs.

lle Fonds pourra indemniser tout Administrateur ou directeur, ses
heritiers, exécuteurs testamentaires et administrateurs, des depenses
ralsonnablement encourues par lui du fait de touts action, poursuiies ou
procés auquel i aura été partie en raison de sa qualite d'administrateur ou
directeur du Fonds, ou pour avoir ete, a ja demande du Fonds
administrateur ou directeur de tous autre Fonds deont le Fonds est
actionnaire ou créancier et par laquelle il ne serait pas indemnise, sauf le
cas ou dans pareille action, poursuite ou proces il sera finalement
condamne pour négligence grave, fraude ou mauvaise adminisiration; en
cas de transaction, une telle indemnité ne sera accordée gu'en relation
avec les affaires couvertes par la transaction et seulement si le Fonds egt
informée par son consell juridique gue la personng a indemniser n'a pas
commis un tel manguemeni a sas devolrs. Le droit a indemnisation




précédent n'exclura pas d'autres droits auquel tout administrateur ou
directeur peut prétendre.

Art. 21. Les Auditeurs.

Les données comptables relatées dans le rapport annuel du Fonds seront
contrdlées par l'auditeur («réviseur d'entreprises agrée») nomme par
I'assemblée générale des actionnaires et rémunéré par le Fonds. .
L'auditeur accomplira tous les devoirs qui lui sont imposées par la Loi de
2007.

Titre IV - Assemblées Générales - Année Financiere - Distributions

Art. 22. Assemblée Générale des Actionnaires du Fonds.

Le Fonds peut n'avoir qu'un seul actionnaire au moment de sa constitution
ou lorsgue toutes ses actions sont réunies entre jes mains d'une seule
personne. La mort ou la dissolution de cet unique actionnaire ne résultera
pas en la dissoiution du Fonds. En cas d'actionnaire unique, ce dernier
assume seul les pouvoirs revenant & lassemblée générale des
actionnaires et prend ses décisions par écrit.

Dans I'hypothése d'une pluralité d'actionnaires, I'assemblée générale des
actionnaires du Fonds représentera l'entiereté des actionnaires du Fonds.
Ses réseolutions lieront tous les actionnaires du Fonds sans considération
de ia classe a laguelle ils appartiennent. Elle aura ies pouvoirs les plus
etendus afin d'ordonner, faire ou ratifier tous les acies relafifs aux
opérations du Fonds.

L'assemblée générale des actionnaires se réunit sur convocation du
Conseil d’Administration. Elle peut aussi étre convoquéee a la demande
d'actionnaires représentant au moins un dixieme du capital social.
L'assemblée générale annuelle se tiendra, conformement au droit
Luxembourgeois, a Luxembourg au lieu et a I'heure indiqués dans l'avis
de convocation, le troisiéme mercredi du mois d’avril, chaque année.

Si ce jour est un jour férié bancaire ou légal 3 Luxembourg, l'assemblée
générale annuelle se tiendra le jour ouvrable bancaire suivant a
Luxembourg.

D'autres assembiées générales des actionnaires peuvent étre tenues aux
endroits et heures indigués dans les avis de convocations respectives,

Les actionnaires se réuniront sur convocation du Consell d'Administration
a la suite dun avis énongant l'ordre du jour et envoyé par leftre
recommandée aux actionnaires nominatifs a leur adresse telle qu'indiquée
dans le registre des actionnaires ou a toute autre adresse renseignée par
l'actionnaire concermnée, au moins huit jours avant 'assembiée. Cet avis
indiquera le lisu et 'heure de l'assemblée et les conditions. pour y &tre
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admis, elle contiendra lagenda ainsi gu'une reférence au guorum et
majorité requises par le droit Luxembourg. Dans la mesure requise par is
droit Luxembourgeois, des avis seront publies au Mémerial et dans un
journal Luxembourgeois. Cependant 'envoie de cet avis aux actionnaires
nominatifs ne doit pas étre prouvé lors de l'assembiée. L'agenda sera
préparé par le Conseil d'Administration sauf dans en cas de convocation
de 'assemblée a la demande écrite d'aclionnaires, auguel cas ls Consell
d'Administration peut préparer un agenda supplémentairs.

Si tous les actionnaires sont présents ou représentés et qu'ils declarent
étre dament convogués et avoir connaissance de l'ordre du Jour,
[assemblée générale pourra se tenir sans avis de convocation.

Le Conseil d'Administration pourra déterminer toutes les conditions
auxquelles les actionnaires doivent repondre pour prendre part a
l'assemblée générale des actionnaires.

{'assemblée des actionnaires ne pourra se prononcer gue sur ss
matiéres contenues dans l'ordre du jour (qui inclura toutes les matieres
requises par la loi) et les affaires incidentes & ces matieres. Chaque
action, quelle que soit la classe & laquelle elle appartient, a droit a une
voix conformément 2 la loi luxembourgeoise et aux présents statuts. Tout
actionnaire pourra prendre part aux assembliges des actionnaires en
désignant par écrit, fax, cable, télégramme ou fac-simiie, une auire
personne, qui ne doit pas étre actionnaire mais qui peut &tre un
administrateur du Fonds, comme son mandataire.

Dans la mesure o0 il n'en est pas autrement dispose par la loi ou dans les

présents statuts, les décisions de 'assemblée générale sont prises & la
majorité simple des actionnaires présents ou représentes.

Dans le cas ol le Fonds n'a gu'un seul actionnaire, celul prend ses
décisions par £crit.

Art. 23. Assembiées générales des Actionnaires d'une ou de
plusieurs classes d'actions.

Les actionnaires de la ou des classes d'un Compartiment peuvent tenis. &
tout moment, des assembléss générales afin de décider sur toute matiere

relevant exclusivement ce Compartiment.

En outre, les actionnaires d'unz classe peuvent tenir des assemblees
générales pour décider des matieres relevant exclusivemsnt de celte
classe,

Chague action donne droit & un vote cenformément au  droit

. luxembourgeois et aux présenis Staiuts. Les actionnaires peuvent agir

/‘?\-7 soit &n personne soit par procuration par écrit, fax, cble, télegramme ou
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fac-simité, & une autre personne, qui ne doit pas étre actionnaire mais qui
peut étre un Administrateur du Fonds.

A moins d'une disposition contraire dans la loi ou dans les présents
Statuts, les décisions de l'assembiée générale des actionnaires d'un
Compartiment ou d'une classe seront prises a la majorité stmple des
actionnaires présents ou représentés.

Toute résolution de ['assemblée générale des actionnaires du Fonds,
affectant les droits des actionnaires d'une classe vis-a-vis des
actionnaires d'une ou piusieurs autres classes, sera subordonné a une
décision de !'assembiée générale des actionnaires de cette (ces)
classe(s), conformément a ['article 68 de la Loi du 10 Aolt 1915 (ci-aprés
« Loi du 1915),

Art. 24, Liquidation et fusion de Compartiments ou Classes.

Lorsque la valeur des avoirs nets de tout Compartiment ou classe d'un
Compartiment a diminué ou n'a pas atteint un montant déterminé par le
Conseil d'Administration comme étant ie seuil minimum pDOUr gue ce
Compartiment ou cette classe puisse fonctionner d'une maniére
economiquement viable ou en cas de changement de la situation
politique, économique ou monétaire ou de rationalisation éconormique, ie
Conseil d'Administration peut décider de proposer aux actionnaires de ce
Compartiment de procéder au rachat forcé de toutes les actions de cette
ouU ces classe(s) a la valeur nette dlinventaire par action ajustée (en
prenant en compte les prix de vente actuels des investissements et les
frais de vente) calculée au Jour d'Evaluation auquel cette décision prend
effet. Le Fonds donnera avis aux actionnaires de cette classe avant la
date effective du rachat forcé, en indiquant les raisons et les procédures
du rachat. Les actionnaires nominatifs seront avertis par ecrit. A moins
quil n'en soit décidé autrement dans Intérét des actionnaires {ou pour
assurer leur egalité de traitement), les actionnaires du Compartiment
concerne peuvent continuer & demander le rachat sans frais de leurs
actions {en prenant en compte ia valeur de réalisation actuelle des
investissements ainsi que les frais de realisation) avant la date effective
du rachat obligatoire. Toute demande de souscription sera suspendue 3
partir de l'annonce de la liquidation, de la fusion ou du transfert du
Compartiment concerné. Nonobstant les pouvoirs conférés au Consell
d'Administration par les paragraphes précédents, 'assemblée générale
des actionnaires de la (des) classe(s) du Compartiment concerné peut,
sur proposition du Conseil d'Administration, décider du rachat de toutes
les actions émises dans la ou les classes concermnées de ce
Compartiment et rembourser aux actionnaires la valeur nette d'inventaire
de leurs actions {en prenant en compte les prix de vente aciuels des
investissements et les frais de vente) calculée au Jour d'Evaluation &
laquelie cette décision prend effet. Il n'y aura pas d'exigence de quorum
pour cefte assemblée générale des actionnaires qui décidera a la majorité
simple des actionnaires présents ou représentées.
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Les avoirs gqui ne pourtont pas étre distribués a leurs bénéficiaires a la
cloture de fa procédure de liquidation du Compartiment concemé seront
déposés auprés du depositaire pour une période de six mois aprés la
cibture de la liquidation. Apres cetle période, les avoirs seront déposés a
la Caisse de Consignations pour compte de leurs bénéficiaires.

Toutes les actions racheiées seront annulées par le Fonds.

Dans les mé&mes circonstances que celles décrites au premier paragraphe
du présent article, le Conseil d'Administration pourra décider d'apporier
les avoirs d'un Compartiment a ceux d'un autre Compartiment au sein du
Fonds ou a ceux d'un autre organisme de placement collectif a condition
qu'il s'agisse d'un organisme de placement coliectif en valeurs mobiliéres
luxembeurgesis ou a ceux d'un compartiment d'un tel autre organisme de
placement collectif {le «Nouveau Compartiment») et de regualifier les
actions de la ou des classe(s) concernée(s) en tant qu'Actions d'une ou
de plusieurs nouvelle(s) classe(s) (suite & une scission ou & une
consolidation, si nécessaire, et au paiement de tout montant
correspondant a une fraction d'actions due aux actionnaires). Cette
décision sera publiée de la méme maniere que celle décrite ci-dessus au
premier paragraphe du présent article (laqueile publication mentionnera.
en outre, les caractéristiques du Nouveau Compartiment), un mois avant
la date d'effet de la fusion afin de permefire aux actionnaires qui le
souhaiteraient de demander le rachat de leurs actions, sans frais, pendant

cette periode.

Dans les mémes circonstances, le Conseil d'Administration peut décider
de reorganiser un Compartiment ou une classe par ie biais d'une scission
en deux ou plusieurs Compartiments ou classes, Une {elle décision sera
publiee de la maniere décrite ci-dessus (et en plus, la publication
contiendra une information sur les deux ou plusieurs Nouveaux
Compartiments) un mois avant la date a laquelie la division deviendra
effective, dans le but de permettre aux actionnaires de demandsr e
rachat de leurs actions sans frais durant cefte période.

Nonobstant les pouvoirs confarés au Conseil d'Administration par te
paragraphe precédent, une felle réorganisation de Compariments ou ds
classes au sein du Fonds (par voie de fusion ou de scission) pourra étre
decidée par l'assemblée genérale des actionnaires de ces Compartiments
ou classes. Aucun quorum ne sera raquis lors de ielles assemblées
générales et les résolutions pourront étre prises par le vote affirmatif de la
majorite simple des actions présentes ou représentées a de ftelles

assemblées.

o
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L'apport des avoirs et engagements attribuabies a un Compartiment a
autre organisme de placement coilectif vise au paraaraphe cing
présent arficle ou & un compartiment au ssin d'un tel autre organisms
ptacement collectlf devra étre approuve par une decision des actionnaires
de la ou des classe{s) d'actions émisa(s) au tire du Compartiment

cu.
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concerne prise sans aucun quorum et avec le vote positive d’une majorité
simple des actionnaires présents ou représentés. Au cas ol cette fusion.
auralt lieu avec un organisme de placement collectif de droit
tuxembourgeois de type contractuel {fonds commun de placement) ou
avec un organisme de placement coilectif de droit étranger, les résolutions
prises par l'assemblée ne lieront que ies actionnaires qui ont voté en
faveur de la fusion.

Art. 25. Année Financiére.

L'annee financiere du Fond commence le premier janvier de chaque
année et se termine le trente et un décembre de la méme année.

Art. 26. Distributions.

Sur proposition du Conseil d'Administration et dans les limites légales,
I'assembiée génerale des actionnaires de la (des) classe(s) émise(s) au
titre d'un Compartiment déterminera I'affectation des résultats de ce
Compartiment et pourra périodiqguement déclarer ou autoriser ie Conseil
d'Administration a déclarer des distributions.

Pour chague classe ou pour toutes classes d'actions ayant droit & des
distributions, le conseil d'administration peut décider de payer des
dividendes intérimaires, en respectant les conditions prévues par la foi.

L'assembiée genérale des actionnaires ratifiera tout dividende intérimaire
décide par le Conseil d'Administration.

Les paiements de distributions aux porteurs d'actions nominatives seront
effectués & tels actionnaires & leurs adresses respectives telles
qu'indiquées dans e registre des actionnaires.

Les distributions pourront &tre payées en toute monnaie choisie par le
Conseil d'Administration et en temps et lieu qu'il appréciera.

Le Conseil d'Administration pourra décider de distribuer des dividendes
d'actions au lieu de dividendes en espéces en respectant les modalités et
les conditions déterminées par e Conseil d'Administration.

Toute distribution déclarée qui n'aura pas été réclamée par son
benéficiaire dans les cing ans a compter de son attribution, ne pourra plus
étre réclamee et reviendra au Compartiment correspondant & la (aux)
classe(s) d'actions concernée(s),

Aucun inter8t ne sera payé sur le dividende déclaré par le Fonds et
conserve par elle a la disposition de son bénéficiaire.
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Titre V - Dispositions finales

Art. 27. Dépositaire.

Dans la mesure requise par la loi, le Fonds conclura un contrat de dépdt
avec un é&tablissement bancaire ou d'épargne au sens de la loi modifiée
du 5 avril 1993 refative au secteur financier (le «Depositaire»).

Le Dépositaire aura les pouvoirs ef charges tels que prévus par la Loi de
2007 et contrat de banque dépositaire.

Si le Dépositaire désire se refirer, le Conseil d'Administration s'efforcera
de ftrouver une aufre bangue et il nommera cetle banque comme
depositaire des avoirs du Fonds. Le Conseil d'Administration peut
dénoncer le contrat de dépbét mais ne pourra révoquer le Dépositaire que
si un remplagant a eté trouve.

Art. 28, Dissolution du Fonds,

Le Fonds peut & tout moment étre disscute par décision de I'assemblée
générale statuant aux conditions de quorum et de majonté prévues a
larticle 30 ci-dessous. La question de la dissolution du Fonds doit de
méme é&tre soumise par le Conseil d'Administration a ['assembliee
générale lorsque le capital social est devenu inférieur aux deux tiers du
capital minimum tel que prévu a larlicle 5 des présents statuts.
L'assemblée délibére sans condition de présence et decide a la majorité
simple des actions represeniées a 'assemblée.

La question de la dissolution du Fonds doit en outre étre soumise par le
Consell d'Administration a 'assemblee génerale lorsque lg capital social
est devenu inférieur au quart du capital minimum fixé & l'article 5 des
présents statuts dans ce cas, 'assemblee délibére sans condition de
présence st la dissolution peut &ire prononcée par les actionnaires

possédant un quart des actions représentées a l'assemblee.

La convocation doit se faire de fagcon a ce que lassemblée sofl enue
dans le délai de quaranie jours & partir de la constatation gue P'actif net du
Fonds est devenu inférisur aux deux tiers respectivement au quart, du
capital minimum,

Art. 29. Liquidation.
La liquidation s'opérera par les soins d'un cu de plusieurs liguidateurs,

¥
personnes physiques ou morales nommées par l'assemblée géneraie des
actionnaires gui détermine leurs pouvoirs gt laurs emoluments.
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Art. 30. Modifications des Statuts.

Les présents statuts pourront étre modifiés par une assemblee généraie
des actionnaires statuant aux conditions de quorum et de majorite
requises par ia Loi de 1915,

Art. 31. Lot Applicable.

Pour tous les points non spécifiés dans les présents statuts, les parties se
référent et se soumettent aux dispositions de la Loi de 1815 ainsi qu'a la
Loi de 2007, telles que ces lois ont été ou seront modifiées par la suite.

Dispositions transifoires

Le premier exercice social commence a la date de constitution du Fonds
et se termine le 31 décembre 2007. La premiére assemblée genérale
annueile des actionnaires se tiendra en 2008.

Rapports annuels et rapports de comptes intermédiaires

le Conseil d'’Administration fera son possible afin d'assurer gue les
actionnaires regoivent un rapport annuel audité comprenant des
informations retatives a tous les investissements faits par le Fonds ainsi
que le détail du rendement financier du Fonds au cours de chagque année
financiére.

Souscription et pajernent

Les souscripteurs ont souscrit le nombre d’actions &t ont payé en espéces
ies montants mentiocnnés ci-apres :

{ Actionnaire | Capital souscrit (EUR) | Nombre d'actions

| Banca Finnat 31.000,- 310

i Euramerica SpA

| Total 31.000,- 310
Déclaration

Le notaire soussigné déciare que ies conditions exigees par l'article 26 de
la Loi de 1915 sur les sociétés commerciales ont bien eté respectees.

Frais
fes frais, codts, rémunérations ou aufres charges de guelque forme
gu'elles soient qui seront prises en charge par fa Société dans le cadre de

[établissement de ces statuis se montent approximativement a EUR
68000,
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Assemblee genérale des actionnaires

Le comparant représentant lintégralité du capital souscrit en agissant
comme seul actionnaire a immédiatement adopté les résolutions
suivantes comme il est prevu a l'article 22 des statuts

1. Les personnes suivantes sont nommées administrateurs pour un terme
de 6 ans prenant fin lors de l'assemblée générale annuelle des
actionnaires gui sera tenue en

* Mr Arturo Nattino, General Manager, Banca Finnat Euramerica S.p.A.:

* Ms Antonella Musco, Manager New Products and Services, Banca
Finnat Euramerica S.p.A;

* Mr Gianluca Costantini, Assistant Manager New Products and Services,
Banca Finnat Euramerica S.p.A.;

* Mr Alberto Alfiero, Chief Financial Officer, Banca Finnat Euramerica
S.pAL

* Mr Sante Jannoni, consuliant indépendant,

2. Est nomme comme réviseur d'entreprises pour une période se
terminant a la date de la prochaine assemblée générale annuelle des

actionnaires:
y e o G BLAAL

ol Cach Lo ly H MM:%M/

3. Le siege social du Fonds est situé 19-21, Boulevard du Prince Henri,
L-1724, Luxembourg, Grand-Duche de Luxembourg.

4. L'actionnaire unigue autorise le Conseil d'Administration a déléguer au
jour le jour la gestion du Fonds aussi bien que la représentation du
Fonds a un ou plusieurs de ses membres.

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

Le notaire soussigne, qui a personnellement la connaissance de la langue
anglaise, declare que les comparants l'ont requis de documenter le
present acte en langue anglaise, suivi d'une version francaise, et en cas
de divergence entre le texte anglais et le texie francais, le texte angiais
fera fol.

Et apres lecture faile et interpréiation donnés au mandataire das
comparants, celui-ci a signe ie présent acte avec le notaire.
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