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Conformité aux normes

européennes
I. PROSPECTUS SIMPLIFIE
ORSAY ARBITRAGES ACTIONS
A. PARTIE STATUTAIRE
1. PRESENTATION SUCCINCTE
Code Isin : FR0000432767
e Forme juridique de 'OPCVM : Fonds commun de placement de droit frangais
e Compartiment : oui O Non [x]
«  Nourricier : oui O Non [x]
e Société de Gestion : ORSAY ASSET MANAGEMENT SNC
e Dépositaire — conservateur : BANQUE D'ORSAY SA
« Commissaire aux comptes : PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT
e Commercialisateur : BANQUE D'ORSAY SA
e Conseiller d'investissement : BANQUE D'ORSAY SA

2. INFORMATIONS CONCERNANT LES PLACEMENTS ET LA GESTION

» Classification : OPCVM « Diversifiés »
e OPCVM d’'OPCVM : Jusgu'a 10 % de I'actif net du FCP
» Objectif de gestion :

Le FCP a pour objectif, d'obtenir au moyen d'unstiga discrétionnaire de ses actifs, une performamnualisée supérieure a
'EONIA (Euro Overnight Index Average)+ 2 % avec aipjectif de volatilité inférieure a 5 %.

* Indicateur de référence :

Du fait de la stratégie d’investissement mise &cteqy le porteur de part(s) pourra, a simple titieformation, se référer a
'EONIA afin notamment de comparer a posteriori geformances et celles du FCP. L'EONIA correspofairaoyenne des taux
au jour le jour de la zone euro et représentedr sans risque de la zone Euro. Il est, en outtleut® par la Banque Centrale
Européenne (BCE).

» Stratégie d'investissement :
Le FCP a une stratégie de constitution d’'un portidediactifs diversifiés.

La stratégie de gestion mise en place est disordice et repose sur la mise en place d'opératiiasbitrage portant
principalement sur des actions.

Le choix des titres composant le portefeuilleFdlP ainsi que des opérations financiéres - notamdiartiitrage- auxquelles le
gérant aura recours, s'inscrit dans le cadre dapgroche bottom-up : le gérant procede a une analgsureuse des états
financiers, de l'organisation, de la situation talstique ainsi que du management de la sociégttéoe du titre visé ou sur
lequel portera I'opération envisagée.

La stratégie d’investissement s’articule autourdiasx axes suivants :

(i) une stratégie dynamique d'arbitrage «Long/Short»

Le gérant met en place des positions d’arbitragdepbiais de positions acheteuses (positionsig ) et de positions vendeuse
(positions « short ») comme suit :

- il prend des positions « long » sur des actitorsgu’il considere que des sociétés sont souktées par le marché ;
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- il prend des positions « short » en prenant destipns vendeuses sur actions, lorsqu’il considgre des sociétés sont, a
contraire, surévaluées par le marché ;

- il prend des positions « short » et/ou « longn réalisant des ventes et/ou achats d’indicesracit/ou d'indices sectoriels
«actions » ;

Le cas échéant, ces positions seront initi€esagtenfsynthétique au travers de contrats négocigséda gré de type @ontract
For Differences», «Dynamic Portfolio Swaps et/ou autres formes de swaps portant sur desjgoents « actions ».

Le gérant s’attachera cependant, en tout tempsitant que possible, a équilibrer, dans le mordastcapitaux engagés, les
positions acheteuses et vendeuses en portefelils jlue décrites ci-avant pour que la somme liesed soit le plus proche de
zéro. L'exposition brute du FCP sera inférieuregaleéa 200% de son actif net.

L’exposition directionnelle nette au marché restrcessoire.

(i) une stratégie opportuniste de participation ades opérations sur titres

Le gérant effectue des opérations d’arbitragedssractions notamment lors d’opérations sur tifteapres, « Opérations ») : le
gérant prend ainsi des positions sur des offrediqués d’achat, des offres publiques d’échangeavais des opérations sur les
titres d'un émetteur (I'entité cible, ou absorbigijées par une entité tierce (I'acquéreur, oadaiété absorbante), qui, en cas d
succes, ont pour effet de provoquer une valorisatie 'investissement ; il peut également cherénhérer profit de I'annonce
d’une augmentation de capital, ou encore de dértte des titres de nature différente émis pa@mensociété, par exemple entre
des actions et des bons de souscription d’actimsrdéme émetteur.

Le gérant prend des positions uniquement sur l&sadipns ayant fait I'objet d’'une déclaration affite pour lesquelles les
conditions de réalisation ont été publiquementtéeet diffusées.

Le gérant bénéficiera de I'expertise en la matitreBanque d’Orsay qui, en sa qualité de conseilisvestissement du FCP, lui
fera part d'opportunités de marché portant surad®ns faisant I'objet d’une offre (en qualité able ou d'initiatrice) qu’elle
aura décelées. Le choix des opérations sur titnegueelles le gérant participera résultera cepentdaurs de sa seule décision gt
discrétion: il aura notamment dans ce cadre mené analyse portant sur la spécificité de 'Opératt sur sa pertinence par
rapport a I'objectif de gestion du FCP, la recherdbequalité et de diversification du portefeudie FCP : compte tenu de Ig
spécificité des Opérations, le gérant aura uneaaper pragmatique et appréciera systématiquemepertinence de chaque

Opération. Ainsi, préalablement a toute Opératiamitéer, le gérant étudiera les probabilités d'éclet de succes attachées a cellg

Cl.

Il privilégiera notamment la qualité de I'Opératienvisagée en fonction de criteres précisénatadétaillée du présent
prospectus complet.

Le FCP peut étre exposé a toutes les catégoriesfs'sans aucune contrainte sectorielle et/ogggahique. Il pourra y avoir
des interventions sur des pays émergents (hors Q&HfEe accessoire.

Dans I'hypothése ou il existerait un risque de dgeancelui-ci serait systématiquement couvert.

Afin d'atteindre son objectif de gestion, le FCRifpe

- étre exposé jusqu'a 110 % a des actions portangjoritairement sur des moyennes et grandes dapiiahs
(investissement en actions de petite capitalisatic’est-a dire une capitalisation inférieure & Ibillions d’euro- restant
toujours accessoire) ;

- étre investi, entre 0 et 100 % de son actif eetiitres de créance issus d’émissions publiqties privées (titres de créance
négociables, obligations, obligations convertibbEgsi qu’en pensions sur ces actifs ;

-avoir recours a des instruments dérivés et/owsititfes intégrant des dérivés (tels que décrigsrinte détaillée du présent
prospectus complet) négociés sur des marchés réglés) organisés -francgais ou étrangers- ou de& @, a des fins
d’exposition —voire surexposition- et/ou d’arbitea@ortant sur des actions et/ou sur des taux ) ;

- étre investi, entre 0 et 10 % de son actif met, parts et actions francais et européens confoamés directive
85/611/CEE modifiée et d’OPCVM francais non conforraesette directive; les OPCVM sélectionnés pouréné de
toutes classifications, notamment des OPCVM morexaiet gérés par Orsay Asset Management ou p@r datre société
liée a celle-ci ;

- réaliser des opérations d’acquisition ou cesgamporaire de titres.

Dans le cadre de la gestion de sa trésorerie, led@@Ra notamment avoir recours a, des dépotppiEmtions de prises et mises
en pension, des emprunts d’espéces.

Enfin, le gérant, pour couvrir le portefeuille BCP contre tous risques qui pourraient étre indhafsla gestion (change, taux

volatilité, actions, indice) pourra avoir recourslés instruments dérivés (tels que décrits a la détaillée du présent prospectus

complet).
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Profil de risque :

Votre argent sera principalement investi dans dssuments financiers sélectionnés par la socégedtion. Ces instruments
connaitront les évolutions et aléas des marchés.

L'attention de l'investisseur est appelée sur Eue incontournable que la performance du FCP repasi conforme a ses
objectifs, et a ceux que linvestisseur s’est fixés risque supporté par linvestisseur dépenddas ménéralement de la
composition de son portefeuille.

Risques principaux:

Risque de perte en capital :

le FCP ne comporte aucune garantie sur le capitesti ; il est possible que le capital invegtigoit pas intégralement restitué.

Risques liés a la gestion discrétionnaire :

Le style de gestion discrétionnaire repose sunti¢ation de I'évolution des différents marchéstipns, titres de créance
instruments dérivés). Il existe un risque que le RERoIt pas investi a tout moment sur les markgdeglus performants.

Risques liés aux opérations d’arbitrage sur actibfsl taux:

L'arbitrage est une technique consistant a praditecarts de cours constatés entre marchés eébeuss et/ou titres et/ou devises
et/ou instruments.

En cas d’évolution défavorable de chacun dedsaptr rapport aux prévisions du gérant, la vadtias d’'une opération
d’'arbitrage diminue, et peut entrainer une baisskdaleur liquidative du éventuellement plus im@ote que celle de chacun dep
actifs pris séparément

Risques liés aux opérations sur titres :

Le FCP pourrait étre exposé a I'échec de ces dpgsatu fait, par exemple, des éléments suivants :
-suspension par une autorité de concurrence dgatigns en cours ;

-obligation, faite a I'entité absorbante par lauté de concurrence compétente, de céder des attégiques détenus a l'issue de
telles opérations ;

-difficulté de financement de I'entité absorbaateotamment, incapacité de celle-ci a lever apgaux ;
-éventuelle existence d’'une opération sur titted’entité absorbante.
Au titre de ce risque, la valeur liquidative du F@Rirra diminuer.

Risques de contrepartie :

Le FCP est exposé au risque de contrepartie résaéahutilisation d’instruments financiers a ternmotamment des CFD/DPS
et/ou autres formes de swaps portant sur des acastf « actions ».. Les contrats portant surreuiments financiers a terme
peuvent étre conclus avec une ou plusieurs comtie(® n'étant pas en mesure d’honorer leur engagé au titre desdits
instruments. La valeur liquidative du FCP pourraite titre, baisser.

Risques de taux

Le FCP est soumis aux risques de taux sur des nsafiemgais et étrangers, voir hors zone euro.dque de taux d'intéréts est le
risque que la valeur des investissements du FCPhdersi les taux d'intéréts augmentent. La valewidative du FCP pourrait, &
ce titre, baisser.

Risques de crédit liés aux émetteurs des titresédmces

Il s’agit du risque qu'un émetteur de titres dewo& ne puisse pas faire face a ses échéances-dles au paiement des coupons
chaque année, et au remboursement du capital teédéce. Cette défaillance pourrait amener la vdlguidative du FCP a
baisser. Cela recouvre également le risque de datgyadie I'émetteur.

Risques accessoires :

Risques liés aux titres émis par des pays émergents
Risques liés a la détention d’actions de petitetabgation

Le détail des risques mentionnés ci-dessus sedrdans la note détaillée du présent prospectupledm

Garantie ou protection : Néant.
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INFORMATIONS SUR LES FRAIS, COMMISSIONS ET LA FISCALITE

«  Souscripteurs concernés/ profil de I'investisseurype :
Le FCP est ouvert a tous souscripteurs. |l peueégaht servir de support de contrats d’assuranckbekés en unités de compte.

Le FCP s'adresse notamment a toute personne désideuse doter d'un portefeuille d'actifs diversfi€posant sur la mise er
place d'opérations d’arbitrage portant principalatrgur des actions.

La durée minimum de placement recommandée esténmdp supérieure a dix-huit mois.

Le montant qu'il est raisonnable d'investir dan&@P dépend de votre situation personnelle. Podétierminer, vous devez tenir
compte de votre patrimoine personnel, de vos besituels et a dix-huit mois au moins.

Il est fortement recommandé de diversifier suffis@nt vos investissements afin de ne pas les exposgguement aux risques du
FCP.

. Frais et Commissions :

Commissions de souscription et de rachat :

Les commissions de souscription et de rachat vignsnggmenter le prix de souscription payé par €stisseur ou diminuer le prix de
remboursement. Les commissions acquises au FCPséreempenser les frais supportés par le FCP peasiir ou désinvestir les
avoirs confiés. Les commissions non acquises reeigna la société de gestion, au commercialisagéetr,

Frais a la charge de l'investisseur, prélevés lordes souscriptions et des Assiette Taux
rachats maximum
Commission de souscription non acquise au EGP VL x Nombre de parts 2%
Commission de souscription acquise au FCP VL x Nordbrparts Néant
Commission de rachat non acquise au FCP VL x Nombads Néant
Commission de rachat acquise au FCP VL x Nombre de parts Néant

(1) tout ordre de rachat et de souscription pour un enémestisseur, exécuté un méme jour d'évaluationr une méme quantité
d’actions sera, le cas échéant, exonéré de conamidsi souscription.

Frais de fonctionnement et de gestion :

Ces frais recouvrent tous les frais facturés diraent au FCP, a I'exception des frais de transactiogs frais de transactions incluent
les frais d’intermédiation (courtage, etc.) etdenmission de mouvement, le cas échéant, qui peupércue
notamment par le dépositaire et la société deogest

Aux frais de fonctionnement et de gestion peug&jouter :

- des commissions de surperformance. Celles-ci réreanla société de gestion dés lors que le FCPasdé ses objectifs. Elles sont
donc facturées au FCP;

- des commissions de mouvements facturées au FCP ;

- une part du revenu des opérations d’acquisitaressions temporaires de titres.

Pour plus de précisions sur les frais effectivenfecturés au FCP, se reporter a la partie B du pehspsimplifié.

Frais facturés au FCP Assiette Taux maximum
1,20 % TTC

Frais de fonctionnement et de gestion  Actif net

Commissions de surperformance (1) 20 % TTC de I3

Actif net performance du FC
excédant celle d

'EONIA + 2 capitalisé

o U

(1)La commission de surperformance est provisiorsw@echaque valeur liquidative lorsque la perforaeajournaliere hors frais de
gestion variables est supérieure a TEONIA+2 cdigiéaelle est reprise lorsque cette performanténésieure a 'EONIA +2 capitalisé
dans la limite de la dotation . La commission deesformance a été pour la premiere fois acquisesip¢iété de gestion aux termes d
I'exercice 2004 , et par la suite annuellemeneslt précisé que la quote-part de frais de gestoiables relative aux parts rachetée
reste acquise a la société de gestion.

* Régime fiscal :
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Selon votre régime fiscal, les plus-values et regegventuels liés a la détention de parts du FCRepéétre soumis a taxation. Nous
vous conseillons de vous renseigner a ce sujetaufar commercialisateur du FCP.

Par ailleurs, en application de la directive « gpar» 2003/48/CE du 3 juin 2003 en matiére de figcdés revenus de I'épargne sous
forme de paiement d'intéréts notamment transposékait francais a I'article 242 TER du code généed impots, il est précisé que
le FCP estinvesti a plus de 40 % en créance®dtijis assimilés.

4. INFORMATIONS D'ORDRE COMMERCIAL

« Modalités de souscription et rachat :

(7]

Dans la mesure ou les parts sont libellées enami#s, les ordres de souscription et de rachat peétre exprimés en nombre de part
—entier ou en fractions. Les ordres de souscriptfiuvent également étre, quant a eux, regus Btamo

Les ordres de souscriptions et les rachats sorttatisgés chaque jour au plus tard a 11h00 (heur®atés) au siege social du
centralisateur des souscriptions-rachats. lls $exxécutées sur la base de la prochaine valeudétue.

Les demandes de souscription et de rachat sorratiséés aupres de la Banque d’Orsay dont I'adestsa suivante :

BANQUE D'ORSAY
21-25 rue Balzac
75 008 PARIS

. Date de clbture de I'exercice :

Dernier jour d’ouverture de la Bourse de Paris disrde décembre.
Le premier exercice social a été cléturé le @eruur d’ouverture de la Bourse de Paris du moidé@@mbre 1999.

* Modalités d’'affectation des résultats :
Les sommes distribuables sont intégralement cég@itd chaque année.
« Date et Périodicité de calcul de la valeur liquidate :

La valeur liquidative est calculée et publié@aque jour de bourse a I'exception des jourssfdégaux en France et des jours d
fermeture de la Bourse de Paris. Le calendrier féeenéce choisi est le calendrier d’Euronext SA.

D

e Lieu et modalités de publication ou de communicationde la valeur liquidative :
La derniére valeur liquidative est publiée danddeaux du dépositaire.

«  Deuvise de libellé des parts ou actions : Euro

« Date de création :

Le FCP a ét&réé le 8 avril 1999 sous la forme d'un OPCVM a prhoe allégée et agréé sous sa forme actuellé/aolité des
marchés financiers le 8 septembre 2009.

5. INFORMATIONS SUPPLEMENTAIRES

Le prospectus complet du FCP et les derniers dodsnsmuels et périodiques sont adressés dans andi¢ghe semaine sur simple
demande écrite du porteur de parts aupres de :

BANQUE D'ORSAY

21-25 rue Balzac — 75 008 PARIS
Tel : 01.42.99.30.00

E-mail : juridique@banquedorsay.fr

Le document « Politique de vote » présentant leglitions dans lesquelles les droits de vote atet titres détenus par le FCP sont
exercés ainsi que toutes explications supplémestaur le FCP peuvent étre obtenus auprés du comfisateur du FCP dont les
coordonnées figurent ci-dessus.

Date de publication du prospectus : 18 janvier 2010

Le site de 'AMF (www.amf-France.oygontient des informations complémentaires stista des documents réglementaires et I'ensemble
des dispositions relatives a la protection desstisseurs.

Le présent prospectus simplifié doit étre remis sauscripteurs préalablement a la souscription.
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B. PARTIE STATISTIQUE

La partie B du prospectus simplifié du FCP sera cétéplapres la cléture du premier exercice sociél du dernier jour d’ouverture de Ig
Bourse de Paris du mois de décembre de I'année 2010.
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Conformité aux normes
européennes

II. NOTE DETAILLEE
ORSAY ARBITRAGES ACTIONS

A. CARACTERISTIQUES GENERALES

1. FORME DE L'OPCVM

Forme juridique de 'OPCVM : Fonds commun de placement de droit francais (@sape « FCP »)
Date de création et durée d’existence prévue : le FCP a étéréé le 8 avril 1999 pour une durée de 99 ans.
Code Isin Distribution des Devise de libellé Valeur liquidative Souscripteurs concernés
revenus
Valeur liquidative d’'origine “Tous souscripteurs
10000 euros -le FCP peut servir de support & des contrats
FR0000432767 Capitalisation EURO Division de la valeur , P EIVIr €€ support 8
LT d’assurance-vie libellés en unités de compte
liquidative par 10 en date du
18 septembre 2009

Indication du lieu ou I'on peut se procurer le denier rapport annuel et le dernier état périodique :

Les derniers documents annuels et périodiques ainessés dans un délai d’'une semaine sur simplardi@crite du porteur de part
aupres de :

BANQUE D'ORSAY
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIS
Tel : 01.42.99.30.00
E-mail: juridique@banquedorsay.fr
Toutes explications supplémentaires peuvent étenoles aupres du commercialisateur du FCP donb@@sl@années figurent ci-dessus.
2. LES ACTEURS
Société de gestion :

ORSAY ASSET MANAGEMENT SNC, société de gestion de portefeuille francaise agréééa Commission des opérations de bourse
date du 30 juin 1997 sous le numéro de visa GP-9761
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIS, Tel : 01.42.99.30.00

Dépositaire, conservateur et établissement chargé da centralisation des souscriptions-rachats :

BANQUE D'ORSAY SA, établissement de crédit francais agréé par le €datablissements de Crédit et des Entreprises eslissement,
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIS

Commissaire aux comptes :

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT, représenté par Madame Marie-Christine Jetil
63, rue de Villiers, 92 200 Neuilly-sur-Seine

Commercialisateur :

BANQUE D’ORSAY,, établissement de crédit agréé par le Comité dediftements de Crédit et des Entreprises d’Ineestisnt,
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIS
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Délégataire :néant
Conseiller d'investissement :

BANQUE D'ORSAY SA établissement de crédit francais agréé par le Cdetéilissements de Crédit et des Entreprises d'tisgesnent,
constituée sous la forme d’une société anonymetitasau registre du commerce et des sociétés rite $2as le numéro 333 999 431,
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIS

BANQUE D'ORSAY agit, en vertu d’'une convention deseil signée avec Orsay Asset Management en d&t6 tivrier 2009, en qualité
de conseiller du FCP dans le cadre des opératienzadicipation a des opérations sur titres te décrites a la rubriqueStratégie
d’investissement .

Le conseiller d'investissement n'est pas amenéeadve des décisions pour le compte du FCP, guwaetéde la compétence et de I
responsabilité de la société de gestion de paoitefelu FCP

B. MODALITES DE FONCTIONNEMENT ET DE GESTION

1. CARACTERISTIQUES GENERALES

2. DISPOSITIONS PARTICULIERES

Caractéristiques des parts :

- Code ISIN : FR0O000432767

- Nature des droits attachés aux parts chaque porteur de parts dispose d’'un droit dpropriété sur les actifs du FCP
proportionnel au nombre de parts possédées. Lesgmrt entierement libérées ; elles ne préseatenine valeur nominale et ne
donnent droit a aucun droit préférentiel ou de ipgtéon.

-Tenue du passif. la tenue du passif est assurée par le dépesii@nque d’Orsay. |l est précisé que I'administraties parts est
effectuée en Euroclear France.

-Droit de vote : aucun droit de vote n’étant attaché aux parts 8GR, les décisions sont prises par la société steoge

-Forme des parts: au porteur.

- Décimalisation : les parts sont libellées en milliémes
Date de cléture :
Dernier jour d’ouverture de la Bourse de Paris disrde décembre.

Le premier exercice social a été cloturé le derjoier d’ouverture de la Bourse de Paris du moidétmembre 1999.

Indication sur le régime fiscal :

Le FCP n’est pas assujetti a I'imp6t sur les sosiétéFrance. En vertu du principe de transparescalé, le porteur de parts est
considéré comme étant directement détenteur diaeédn des instruments financiers et liquiditétedés dans le FCP. Par
conséquent, le porteur de parts peut étre imposabiitre des plus-values et revenus éventuelsli@giétention de part(s) du
FCP.

Le régime fiscal applicable aux plus-ou-moins vallatéentes ou réalisées par le FCP dépend des idispsdiscales applicables a
I'investisseur et/ou a la juridiction de résideffiseale du FCP.

Ainsi, a I'étranger, les plus-values réalisées laucession de valeurs mobilieres étrangeres éealigt les revenus de sourc
étrangere percgus dans le FCP dans le cadre detemge=uvent étre imposés. L'imposition a I'étrangeut sous certaines
conditions étre réduite ou exonérée en raison deertions fiscales internationales.

Les investisseurs sont donc invités a s’adressam aonseiller quant aux conséquences fiscalestésiament attachées a Iq
souscription, au rachat, a la détention ou a laioepsde parts en vertu de la réglementation aggécdans le pays de résidence
domicile ou de constitution du porteur de parts.

Par ailleurs, en application de la directive «fgpa » 2003/48/CE du 3 juin 2003 en matiére delftécdes revenus de I'épargne
sous forme de paiement d'intéréts notamment t@s€&men droit frangais a l'article 242 TER du coéeégal des impdts, il est
précisé que le FCP est investi a plus de 40 %éances et produits assimilés.

Classification : OPCVM « Diversifiés»

Objectif de gestion :

Le FCP a pour objectif, d’obtenir au moyen d’unstigs discrétionnaire de ses actifs, une performamnualisée supérieure &
I'EONIA (Euro Overnight Index Average)+ 2 % avec aipjectif de volatilité inférieure a 5 %.
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Indicateur de référence :

Du fait de la stratégie d'investissement mise esice| le porteur de part(s) pourra, a simple titnefamation, se référer a
'EONIA afin notamment de comparer a posteriori gegformances et celles du FCP. L’'EONIA correspofaroyenne des taux
au jour le jour de la zone euro et représenteur sans risque de la zone Euro. Il est, en outleul® par la Banque Centrale
Européenne (BCE).

Stratégie d’investissement :

1- stratégie utilisée :

Le FCP a une stratégie de constitution d'un portiéed’actifs diversifiés.

Dans I'hypothése ou il existerait un risque de geancelui-ci serait systématiquement couvert.

La stratégie de gestion mise en place est disaorgéice et repose sur la mise en place d’opératitarbitrage portant
principalement sur des actions.

Le choix des titres composant le portefeuilleFdlP ainsi que des opérations financieres -notamdiartiitrages- auxquelles le
gérant aura recours, s'inscrit dans le cadre dapgroche bottom-up : le gérant procéde a une analgsureuse des états
financiers, de l'organisation, de la situation talstique ainsi que du management de la sociétitdoe du titre visé ou ou sur
lequel portera I'opération envisagée.

La stratégie d'investissement s’articule autourdiasx axes suivants :

(i) une stratégie dynamique d'arbitrage «.ong/Short>» :

Le gérant met en place des positions d'arbitragdepbiais de positions acheteuses (positionsig 1 et de positions vendeuses

(positions « short ») comme suit :

- il prend des positions « long » sur des actitorsgu'’il considéere que des sociétés sont souktéga par le marché ;

- il prend des positions « short » en prenant destipns vendeuses sur actions, lorsqu’il considgre des sociétés sont, au

contraire, surévaluées par le marché ;

- il prend des positions « short » et/ou « longmréalisant des ventes et/ou des achats d'mdictions et/ou d’'indices sectoriels
« actions » ;

Le cas échéant, ces positions seront initi€éesagenfsynthétique au travers de contrats négociéséda gré de type @ontract
For Differences», «Dynamic Portfolio Swaps et/ou d’autres formes de swaps portant sur desjsgents « actions »..

Le gérant s’attachera cependant, en tout tempsitant que possible, a équilibrer, dans le mordastcapitaux engagés, les

positions acheteuses et vendeuses en portefelile jue décrites ci-avant pour que la somme lieseg soit le plus proche de
zéro. L'exposition brute du FCP sera inférieure galeéa 200% de son actif net.

L’exposition directionnelle nette au marché restrcessoire.

(i) une stratégie opportuniste de participationa des opérations sur titres :

Le gérant effectue des opérations d’arbitragedssractions notamment lors d’opérations sur tifteapres, « Opérations ») : le
gérant prend ainsi des positions sur des offrediqués d’achat, des offres publiques d’échangeavais des opérations sur leg

titres d’'un émetteur (I'entité cible, ou absapihitiées par une entité tierce (I'acquéreur]asociété absorbante), qui, en

cas de succes, ont pour effet de provoquer uneisaiion de l'investissement ; il peut égalemenercher a tirer profit de
'annonce d’'une augmentation de capital, ou enderelécote entre des titres de nature différents @ari la méme société, pa
exemple entre des actions et des bons de sousoriictions d’'un méme émetteur.

Le gérant prend des positions uniqguement sur j@sr&ions ayant fait I'objet d’'une déclaration ciffile pour lesquelles les
conditions de réalisation ont été publiquementtéeet diffusées.

Le gérant bénéficiera de I'expertise en la matitreBanque d’Orsay qui, en sa qualité de conseilisvestissement du FCP, lui
fera part d’'opportunités de marché portant suradéiens faisant I'objet d’une offre (en qualitédele ou d'initiatrice) qu’elle

aura décelées. Le choix des opérations sur titregueelles le gérant participera résultera cepenianburs de sa seule décision e
discrétion: il aura notamment dans ce cadre meme.analyse portant sur la spécificité de 'Opératt sur sa pertinence pa
rapport & I'objectif de gestion du FCP, la recherdeequalité et de diversification du portefeuille BCP : compte tenu de Ia
spécificité des Opérations, le gérant aura unecaper pragmatique et appréciera systématiquemepertinence de chaque
Opération. Ainsi, préalablement a toute Opératiamitéer, le gérant étudiera les probabilités d'éclet de succes attachées a cell
ci.

A cet effet et afin d’atteindre I'objectif de gemti il privilégiera notamment la qualité de I'Optiva envisagée en fonction des
critéres suivants :
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- le positionnement des autorités de concurreneegérant évaluera les éventuelles restrictionsaguaient été émises par une
guelconqgue autorité de concurrence frangaise angdre (FTC, Conseil de la Concurrence...) a I'égarftDOgeération ;

- la faculté de retrait de I'acquéreur : le gériama particulierement attention au fait que la éticiabsorbante est en mesure de
lever, en temps voulus, ses capitaux ; il consi@éegalement I'existence de toute condition susiperémise par I'entité
absorbante, telle que la part de capital de I'émtitsorbée effectivement détenue a I'issue de Iipé€ ;

- la capacité de résistance de I'entité absorbéeapaort a I'Opération qu’elle jugerait hostile;
- la probabilité d’éventuelles surenchéres sur &@gion par d’autres acquéreurs potentiels ;
- I'éventuelle existence d’un risque d’Opération Is&entité absorbante.

2- Actifs utilisés (hors dérivés) :

Pour toutes les catégories d’actifs envisagéepréisale FCP peut investir sans aucune contraguterselle et/ou géographique.
Il pourra y avoir des interventions sur des paysr@ents (hors OCDE) a titre accessoire.

L'actif net du FCP est investi :

a) entre 0 % et 100%, en actionglont les émetteurs sont indifféeremment domicitest en France que dans tout autre pays
(membre ou non- membre de 'OCDE) : ces actionsndéte en direct portent majoritairement sur dest@igstions de moyennes
et grosses capitalisations, I'investissement eiorEide petite capitalisation restant accessoire

b) entre 0% et 100 %, en titres de créance ainsi (gn produits de gestion monétaire; cette poche de gestion sera
essentiellement constituée de titres de créandags @ifou non cotés a court, moyen et long termgoaiés sur des marchés
réglementés francais ou/et étrangers. Il s’agirditdes de créance négociables (certificats de tldplets de trésoreriegsuro
commercial paper), , d'obligations, d'obligations convertibles, étlyeables et titres assimilés, ainsi que des pensiar ces
actifs.

L'investissement réalisé par le FCP dans de teéstn’est subordonné a aucune condition quanhatlae du marché d’émission
envisagé (marché primaire ou marché secondaire)latqualité de I'émetteur : les titres de créascenstruments du marché
monétaire ciblés sont issus aussi bien d’émisswivees que publiques, la répartition entre laadptivée et la dette publique
étant laissée a la libre appréciation du gérant.

La duration n’est en outre pas arrétée. Par adlleles titres susmentionnés devront étre notés &A et BBB- par Standard
and Poor's et/ou notés de maniéere équivalentptr autre agence de notation.

c) entre 0% et 10 %, en parts et actions :

- d’ OPCVM francais et/ou européens conformes artctive 85/611/CEE modifiée ;
- d’ OPCVM francais et/ou européens non conformiesdirective 85/611/CEE modifiée.

Les OPCVM sélectionnés pourront étre de toutesifileations, notamment des OPCVM monétaires, etggar Orsay Asset
Management ou par toute autre société liée a celle-

3- Instruments dérivés :

Les interventions sur instruments dérivés peuseair lieu sur des marchés réglementés, organiadgdis ou étrangers ou de gré
agre.

Afin de réaliser I'objectif de gestion, le géramturra prendre, dans la limite de I'actif net du F@&s positions sur des contrats [a
terme ferme ou conditionnel et/ou des swaps, qus-grents de taux, d'indices, d’actions et/ou eMisis.

~

Le gérant pourra mettre en ceuvre les stratédiagbitrage « Long/Short » au travers de contnégociés de gré a gré de type
Contract For Differences, «Dynamic Portfolio Swaps et/ou autres formes de swaps portant sur dessjaoents « actions »..

Le recours a de tels instruments se fera a despiimeipalement, d’arbitrage et d’exposition detmaniére plus accessoire, a des
Fins de couverture de tout risques qui pourraigetigduits par la gestion (change, taux, volajliéctions, indice).

Le FCP peut également avoir recours a du changena &n fonction respectivement de ses besoinsudetore en devises.
4- Titres intégrant des dérivés :

Afin de réaliser I'objectif de gestion, le géramiupra prendre des positions sur des bons de sptisos et sur des warrants sur
actions a des fins, d'arbitrage et/ou d’exposition.

5-Dépéts :

Utilisés dans le cadre de la gestion des dispdtdibitjuotidiennes du FCP, ils contribueront a léisgton de I'objectif de gestion
a hauteur de leur niveau de rémunération, généealefixé a EONIA +/- une marge et, lorsqu’ils seffectués auprés du méme
établissement de crédit, dans la limite de 20 %adé&f net du FCP.
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6- Emprunts d’espéces :
Le FCP pourra recourir aux emprunts d’espéces &bade 10 % de son actif net afin :

- d'une part, de faire face a un décalage tempomaitre les flux d’achats et de ventes de titrds éor le marché ou a des flux de
rachats importants ;

- d’autre part de pouvoir bénéficier ponctuellem@npportunités d’investissements.
7- Opérations d’acquisitions et cessions temporaisede titres :

Le FCP réalise des opérations d’acquisition ou oasmporaire de titres dans le cadre de la gestiora trésorerie et/ou de
I'optimisation de ses revenus. Ces opérations camien des préts-emprunts de titres, des prisesses en pension. Elles ont
vocation a procurer au FCP un rendement prochee@NIA.

Le FCP peut réaliser des opérations de cessiorotaimg de titres a hauteur de 100 % de son atpeut également réaliser des
opérations d’acquisition temporaire de titre a bautde 10 %, hors les cas de prises en pensiorecamise d’espéces, auquel
cas la limite de 10 % mentionnée précédemmentoeiga 100%. Le porteur de part(s) est invité @fer a la rubrique « Frais|
et Commissions » du présent prospectus.

Profil de risque :

Votre argent sera principalement investi dansidssuments financiers sélectionnés par la sodét@estion. Ces instruments
connaitront les évolutions et aléas des marchés.

L’attention de l'investisseur est appelée sur &gue incontournable que la performance du FCP nepasi conforme a ses
objectifs, et a ceux que linvestisseur s'est fixées risque supporté par l'investisseur dépenddns généralement de lal
composition de son portefeuille.

Par ordre décroissant d’importance, les risqueguelg pourraient étre exposé le FCP sont les s@ivant

Risque de perte en capital :

le FCP ne comporte aucune garantie sur le capitesti ; il est possible que le capital investigoit pas intégralement restitué.

Risques liés a la gestion discrétionnaire :

Le style de gestion discrétionnaire repose sunti¢ation de I'évolution des différents marchéstipns, titres de créance
instruments dérivés). Il existe un risque que le RERoIt pas investi a tout moment sur les markgdeglus performants.

Risques liés aux opérations d’arbitrage sur_©astk et/ou taux :

L'arbitrage est une technique consistant a praditecarts de cours constatés entre marchés eéteuss et/ou titres et/ou devises
et/ou instruments. En cas d’évolution défavoraldeckacun des actifs par rapport aux prévisionsédang, la valorisation d'une
opération d’arbitrage diminue, et peut entraine baisse de la valeur liquidative du éventuellerpéug importante que celle de
chacun des actifs pris séparément

Risques liés aux opérations sur titres :

Le FCP pourrait étre exposé a I'échec de ces dpesadlu fait, par exemple, des éléments suivants :
-suspension par une autorité de concurrence deatigns en cours ;

-obligation, faite a I'entité absorbante par lanité de concurrence compétente, de céder des attitégiques détenus a l'issue de
telles opérations ;

-difficulté de financement de I'entité absorbast@otamment, incapacité de celle-ci a lever apgaux ;
-éventuelle existence d’une opération sur titeed’sntité absorbante.
Au titre de ce risque, la valeur liquidative du F@Rirra diminuer.

Risques de contrepatrtie :

Le FCP est exposé au risque de contrepartie résualéahutilisation d’'instruments financiers a ternmotamment des CFD/DPS
et/ou autres formes de swaps portant sur des aoastp « actions ».. Les contrats portant surregeuments financiers a terme
peuvent étre conclus avec une ou plusieurs contiefs®d n’étant pas en mesure d’honorer leur eagegt au titre desdits
instruments. La valeur liquidative du FCP pourraite titre, baisser.

Risques de taux

Le FCP est soumis aux risques de taux sur des nsaffeimEais et étrangers, voir hors zone euro.dgug de taux d'intéréts est le
risque que la valeur des investissements du FCRhdersi les taux d'intéréts augmentent. La valeuiidative du FCP pourrait, a
ce titre, baisser.

VYBanque d'Orsay 13

FCP « ORSAY ARBITRAGES ACTIONS »
Prospectus en date du 18 janvier 2010




Risques de crédit liés aux émetteurs des titresédmces

Il s’agit du risque qu'un émetteur de titres dewo& ne puisse pas faire face a ses échéances-dles au paiement des coupons
chaque année, et au remboursement du capital rEédéce. Cette défaillance pourrait amener la vdlguidative du FCP a
baisser. Cela recouvre également le risque de datgyadie I'émetteur.

Risques liés aux titres émis par des pays émergents

Les risques de marché et de crédit sont amplid@gips investissements dans les pays émergentgs oiouvements de marché, a
la hausse comme a la baisse, peuvent étre plustfphtis rapide que sur les grandes places intenas.

Risques liés a la détention d’ « actions » ddeetipitalisation :

Le FCP peut étre investi en actions de petite akgation- c'est-a dire une capitalisation inféree@ 150 millions d’euro -de
maniére accessoire . Sur les marchés de petpémleations, le volume des titres cotés en boesigéduit, les mouvements de
marchés sont donc plus marqués a la baisse etapides que sur les marchés de grandes et moyeapialisations. La valeur
liquidative du FCP peut donc baisser rapidemendrétrent.

Garantie ou protection : Néant

Souscripteurs concernés/ profil de I'investisseurype :
Le FCP est ouvert a tous souscripteurs. |l peueégaht servir de support de contrats d’assuranckbekés en unités de compte.

Le FCP s’adresse notamment a toute personne désideuse doter d’'un portefeuille d’actifs diversfi&posant sur la mise er]
place d’'opérations d’arbitrage portant principalatreur des actions.

La durée minimum de placement recommandée esténmdp supérieure a dix-huit mois.

Le montant qu’il est raisonnable d’'investir dan§@&P dépend de votre situation personnelle. Podétierminer, vous devez tenir
compte de votre patrimoine personnel, de vos besituels et a dix-huit mois au moins.

Il est fortement recommandé de diversifier suffis@nt vos investissements afin de ne pas les expaggement aux risques dy
FCP.
Modalité d’affectation des résultats :

Les sommes distribuables sont intégralement cég@itd chaque année.

Caractéristiques des parts :

Les parts sont libellées en euros.
Modalité de souscription et rachat :

Dans la mesure ou les parts sont libellées ememidls, les ordres de souscription et de rachatgmt@ire exprimés en nombre de
parts entier ou en fractions. Les ordres de squitmnis peuvent également étre, quant & eux, éalerégnt recus en montant.

Les souscriptions et les rachats sont centraliségue jour au plus tard a 11h00 (heure de Parisiege social du centralisateur
des souscriptions-rachats. Elles seront exécutgda base de la prochaine valeur liquidative.

Les demandes de souscription et de rachat sorratiséés aupres de la Banque d’Orsay dont 'adiestsia suivante :

BANQUE D'ORSAY
21-25 rue Balzac
75 008 PARIS

Périodicité de calcul de la valeur liquidative :

La valeur liquidative est calculée et publiée cleagpur de bourse a I'exception jours fériés léganxFrance et des jours de
fermeture de La Bourse de Paris. Le calendrier ffgeméce choisi est le calendrier d’Euronext SAdeaniere valeur liquidative
est publiée dans les locaux du dépositaire.

Frais et Commissions :

Commissions de souscription et de rachat :

Les commissions de souscription et de rachat vignenggmenter le prix de souscription payé par €stisseur ou diminuer le prix
De remboursement. Les commissions acquises au E@®@ns a compenser les frais supportés par le FQP ipgestir ou
désinvestir les avoirs confiés. Les commissionsagmjuises reviennent a la société de gestion, mmeocialisateur, etc.
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Frais a la charge de l'investisseur, prélevés Assiette Taux
lors des souscriptions et des rachats maximum
Commission de souscription non acquise 3 2%
FOPCVM (1) ?/L x Nombre de parts
Commission de souscription acquise| 3 .
'OPCVM &/L x Nombre de parts Néant
Commission de rachat non acquise| 3 .
'OPCVM /L x Nombre de parts Néant
Commission de rachat acquise a 'OPCVM VL x Nombredes Néant

(1) tout ordre de rachat et de souscription paumé@me investisseur, exécuté un méme jour d'étialupour une méme quantité
de part(s) sera, le cas échéant, exonéré de coipméss souscription.

e Frais de fonctionnement et de gestion :

Ces frais recouvrent tous les frais facturés dimet# au FCP, a I'exception des frais de transactisfrais de transactions
incluent les frais d’'intermédiation (courtage, e#t.la commission de mouvement, le cas échéanpemt étre
percue notamment par le dépositaire et la socetgedtion.

Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvijoster :

- des commissions de surperformance. Celles-ci réreahla société de gestion dés lors que le FCRasdé ses objectifs. Elles
sont donc facturées au FCP ;

- des commissions de mouvements facturées au FCP ;
- une part du revenu des opérations d'acquisitEessions temporaires de titres.

Pour plus de précisions sur les frais effectivenfecturés au FCP, se reporter a la partie B du pehspsimplifié.

Frais facturés au FCP Assiette Taux maximum
I 0,

Frais de fonctionnement et deACt'f net 120% TTC
gestion
Commissions de Actif net 20 % TTC de la performance du FCP
surperformance (1) excédant celle de 'TEONIA + 2 capitalisé

Préléevement sur chaque transaction Actions et afidigs convertibles : 0.05 9
Prestataires percevant des Obligations : forfaitaire selon maturité dans
commissions de mouvement la limite de 50 euros par million d’euros ;
(dépositaire : 100 %) Dérivés : variable selon le montant facturé

par le broker.

La commission de surperformance est provisionnéelsaque valeur liquidative lorsque la performajomenaliére hors frais de gestion
variables est supérieure a 'EONIA+2 capitalisde st reprise lorsque cette performance est sfégi a 'TEONIA +2 capitalisé dans la

limite de la dotation . La commission de superfatogaa été pour la premiére fois acquise a la gode gestion aux termes de I'exercice

2004 et par la suite annuellement. Il est prégisela quote-part de frais de gestion variablegtivel aux parts rachetées reste acquise 3
société de gestion.

Description de la procédure mise en place dans ladre du choix des intermédiaires :

Le gérant choisit discrétionnairement les interimiéels avec lesquels il entend travailler conforre@ima la procédure mise en place par

ORSAY ASSET MANAGEMENT.

L'objet de cette procédure, qui est décrite de ara@ndétaillée dans le rapport annuel du FCP, ésallier régulierement I'adéquation
existante entre :

- d’'une part, le volume de missions confiées par ®RBSSET MANAGEMENT a chaque intermédiaire consi@éndividuellement ainsi
gue le montant de la rémunération lui étant attathé

- d'autre part, la qualité de la prestation fourpiar I'intermédiaire appréciée elle-méme en fonctae critéres prédéfinis tels que
notamment la qualité de la recherche, de I'inforomaet de I'exécution, la notoriété de I'intermédia(...).

ORSAY ASSET MANAGEMENT a établi une grille d’évalimn listant le nom de la totalité des intermédisiagec lesquels elle a travaillé
au cours de I'année. Cette grille fait I'objet d’'umztation par chaque gérant ORSAY ASSET MANAGEMENT

Les notes ainsi communiquées permettent d’attribudraque intermédiaire une note moyenne par année.

Les résultats de cette notation sont présentée@akion d’'un comité annuel de revue des interaiéel se prononcgant sur la pertinence @
maintien de la relation avec chaque intermédiamepte tenu de la notation lui ayant été commuraqué
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C. INFORMATIONS D'ORDRE COMMERCIAL
Toutes les informations concernant le FCP peuveetoiitenues en s’adressant directement aupres de la

BANQUE D'ORSAY

21-25 rue Balzac - 75 008 PARIS
Tel : 01.42.99.30.00

Contact service juridique

Toutes les demandes de souscriptions et rachaiartis) du FCP sont centralisées aupres du :

Dépositaire — conservateur : BANQUE D’'ORSAY établissement de crédit agréé par le CECEI,
21-25 rue Balzac - 75 008 PARIS

Le prospectus en la forme actuelle a été agréBMeorité des marchés financiers en date du 8esepte 2009.

Les revenus du FCP sont entierement capitalisés.

D. REGLES D’'INVESTISSEMENTS

Le FCP est soumis aux regles légales d’'investisseappiicables aux OPCVM conformes aux normes europER i.e. bénéficiant d'une
procédure de reconnaissance mutuelle des agrémestns de la directive 85/611/CEE du Conseil dué2@mdbre 1985 modifiée et don
I'actif comprend au plus 10 % d'actions ou partwgdnismes de placement collectif en valeurs nieili relevant du ¢ du 2°de
l'article R. 214-1 ou du 6°de l'article R. 214-5, d& fonds d'investissement relevant du 5° dedlarR. 214-5 du code monétaire et
financier.

La société de gestion du FCP a, compte tenu deai@gie d’investissement et du profil de risquese@éernier, opté pour un suivi du ratig
d’engagement du FCP sur les instruments financiggsn@e par la méthode probabiliste en VaR absolue.

Il est rappelé que la VaR du FCP correspond a ke patentielle que ce dernier peut subir sur un@é donnée (7 jours calendaires
avec une probabilité déterminée (95%) dénomméé dewsonfiance. Conformément a la réglementatiorigueur, la VaR du FCP doit

étre inférieure a 5 % de son actif net. Ainsi, ¢daiété de gestion du FCP s’assurera que la prot&abiivoir une perte, sur sept jours
calendaires, supérieure a 5 % de I'actif net du,Fg&SPinférieure ou égale a 5 %.

E. REGLES D’EVALUATION ET DE COMPTABILISATION DES ACTIFS

1. REGLES ET METHODES COMPTABLES

LE FCP s'est conformé aux regles et méthodes coteptphescrites par la réglementation en vigueno@mment le réeglement du comité de
la réglementation comptable n°2003-02 relatif anglomptable relatif aux OPCVM.

MODES DE VALORISATION

* Valeurs mobiliéres négociées sur un marché régtenté francais

Les valeurs mobilieres négociables sur un marajiémenté francais sont évaluées pied de coupoonwas de cléture veille du marché de
référence.

Le coupon est calculé jusqu'a la date de réglefeenipon du jour de valorisation + 3 jours ouvrés)

* Valeurs mobilieres négociées sur un marché régtenté étranger
Les valeurs mobilieres négociables sur un marcpiemeenté étranger sont évaluées pied de coupowowas de cl6ture veille du marché de
référence.

Le coupon est calculé jusqu'a la date de regle(@enpon du jour de valorisation + 3 jours ouvrés)
Les cours des devises suivent le fixing veille dur jde valorisation a Paris a I'exception du dadl®éricain pour lequel le cours retenu est |e
dernier cours euro/dollar a New York la veille duij de valorisation.

* Procédure Alternative :
Les actions dont le cours n'a pas été constatéille de I'évaluation ou dont le cours n'est pgsésentatif du marché, sont évaluées a leur
valeur probable de négociation, sous la resporitgatié la société de gestion.

Les produits de taux dont le cours n'a pas ététatnk veille de I'évaluation ou dont le courgéaadrrigé (cours non représentatif du marchg)
ou qui ne font pas l'objet de transactions sigaifies, sont évalués selon les modalités suivantes

* moyenne bid ask d'une page contributeur de raéére

* Encadrement de la valeur par deux émissionsdiggidu méme émetteur avec définition d'un spread'(; prix) par interpolation

* Corrélation avec le taux d'emprunt de référencar (pxemple : emprunt d'état) de méme durée, majoide spread qui sera revy
périodiquement

* Prix fourni par l'intermédiaire de marché (leetlde file) dans le cas des titrisations

* Parts ou actions d'OPCVM
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Les parts ou actions dOPCVM detenues sont évaflgda base de la derniere vaieur liquidative cennu

* Titres de créances et assimilés négociables :
Titres de créances et assimilés négociables sdmisés quotidiennement par I'application d'un tdexréférence éventuellement majoré par
une marge calculée par le gérant en fonction destgaistiques intrinseques de I'émetteur desstitre
* pour les titres dont la durée de vie résiduetiestipérieure a un an, le taux de référence retsneelui des titres d'Etat (BTAN ou OAT) de
durée similaire la veille du jour de I'évaluation;

* pour les titres a moins d'un an de durée de &mduelle, le taux de référence retenu est celumdoché interbancaire offert a Paris
(EURIBOR) la veille du jour de I'évaluation, sauf pées bons du Trésor, le cours de référence retepublié par la Banque de France.
Toutefois, les titres de créances négociables diunée de vie résiduelle inférieure a 3 mois eftadrsence de sensibilité particuliere pourront
étre évalués suivant une progression linéaire asyrétiode restant a courir entre le dernier prixéférence ou de valorisation et celui de
remboursement.

* Titres non négociés sur un marché reglementé :

Les titres qui ne sont pas négociés sur un maeggiémenté sont évalués sous la responsabilité sieciaté de gestion a leur valeur probable
de négociation.

* Acquisitions et cessions temporaires de titres :

* Préts et emprunts de titres :
Les titres prétés ou empruntés sont évalués avédeur de marché de la veille du jour de I'évabratia créance ou la dette représentative des
titres prétés ou empruntés est également évalleéeadeur de marché des titres.

* Titres donnés et regus en pension :
Les titres regus en pension sont évalués a lawvél&e dans le contrat indemnité incluse. La degfrésentative des titres donnés en pension
est évaluée a la valeur fixée dans le contrat imi#&nmcluse. Le portefeuille des titres donnépension est évalué a la valeur de marché de la
veille du jour de I'évaluation.

* Opérations de rémérés :
Les titres acquis a réméré sont évalués a leuundibeée dans le contrat, indemnité incluse. Lagsi vendus a réméré sont évalués a leur
valeur de marché de la veille du jour de I'évabratia dette représentative des titres vendus @rééest évaluée a leur valeur fixée dans|le
contrat, indemnité incluse.

* Les titres vendus a réméré ou mis en pensionm@sentés au bilan, par dérogation au plan coneptde la maniére suivante:
les titres vendus a réméré ou mis en pensiondigu I'actif du bilan dans la rubrique du sousfécpour leur valeur de marché de la veille
de I'évaluation du portefeuille.
la dette représentative de ces titres figure asifpas bilan dans la rubrique "cessions temporaieesitres” pour la valeur du contrat, majorée
des intéréts courus.

* Instruments financiers a terme fermes ou conditianels :
* Instruments négociés sur des marchés organiagsdis :
Les opérations portant sur les instruments finaadeterme fermes ou conditionnels négociés sumaeshés organisés francais sont évaluées
chaque jour de bourse sur la base du cours de cwaien de la veille de I'évaluation.
* Instruments négociés sur des marchés organis#sgérs :

Les opérations portant sur les instruments finascée terme fermes ou conditionnels négociés surntishés organisés étrangers sont
évaluées chaque jour de bourse sur la base du dewsmpensation de la veille de I'évaluation et inarché principal, converti en euros
suivant le cours des devises a Paris la veillé&mllation pour les monnaies de la zone Europmigant le dernier cours du euro/dollar &
New-York la veille de I'évaluation pour les monrsae la zone Amérique.

* Opérations d'échange initiées sur les marchégéla gré :

Les contrats d’échange de conditions d’'intéréts salorisés a leur valeur de marché en fonctiorpdxi calculé par actualisation des flux de
trésorerie futurs (principal et intéréts) au talirtérét du marché. Ce prix peut étre corrigé dque de signature.

Les contrats d’échange de conditions d’intérétdutée résiduelle inférieure a trois mois sont vaés suivant une progression linéaire sur |a
période restant a courir, entre le dernier prixéférence ou de valorisation et celui du termeajglation.

Les achats et ventes a terme de devises sont &xalugburs du fixing jour auquel est appliqué frédéport couru.

* Evaluation des devises
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Les cours des devises suivent le fixing veille dwr jde valorisation a Paris a I'exception du ddlméricain pour lequel le cours retenu est
dernier cours euro/dollar a New York la veille duij de valorisation.

* Engagements Hors-Bilan

Les engagements hors bilan sont valorisés au amid6ture veille en valeur de marché. Pour legaifhs conditionnelles, la valeur de
marché résulte de la traduction en équivalent farest

Les engagements hors bilan sur les opérations atigehde conditions d'intéréts sont indiqués supase du nominal du contrat et di
différentiel d'intérét des branches préteuses premeuses.

* CFD/DPS/toutes autres formes de swaps portant sdes sous-jacents « actions ».

Les CFD, DP %t toutes autres formesle swaps portant sur des sous-jacents « actiossnt,valorisés sur la base des sous-jacents aion
cours de cléture veille de leur marché principaraantés ou diminués des intéréts courus.

Ces opérations apparaissent en Hors Bilan pour léambd'origine de la branche fixe

Dans les compléments d'information, ces opératippsiraissent pour leurs équivalents sous-jacemtstémt d'origine de la branche fixe et
plus ou moins values latentes)

MODES DE COMPTABILISATION

Les entrées en portefeuille sont comptabiliséesiagrix d'acquisition frais exclus et les soridsur prix de cession frais exclus, compte-tenu
d'un décalage de comptabilisation d'une journée.

La comptabilisation des revenus des valeurs a tevéxes est effectuée selon la méthode des coupmmsis
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REGLEMENT DE FONDS COMMUN DE PLACEMENT
ORSAY ARBITRAGES ACTIONS

ORSAY ASSET MANAGEMENT
21-25 rue Balzac
75 008 PARIS

TITRE |

ACTIF ET PARTS

Article 1 - Parts de copropriété

—

Les droits des copropriétaires sont exprimés etspenaque part correspondant & une méme fractidadif du fonds. Chaque porteur de pa
dispose d'un droit de copropriété sur les actiffodds proportionnel au nombre de parts possédées.

La durée du fonds est de 99 ans a compter deéaddasa constitution sauf dans les cas de dissolatiticipée ou de la prorogation prévue au
présent reglement.

La société de gestion se réserve le droit de regmou de diviser les parts du FCP.

Les parts pourront étre divisées, regroupées atidrmées sur décision de la gérance de la sadéégestion ou de son président, en milliemes
dénommeées fractions de parts.

[

Les dispositions du réglement réglant I'émissioreetachat de parts sont applicables aux fractasparts dont la valeur sera toujour|
proportionnelle a celle de la part qu'elles repréesg. Toutes les autres dispositions du reglemaatives aux parts s'appliquent aux fraction
de parts sans qu'il soit nécessaire de le spédfearf lorsqu'il en est disposé autrement.

7]

Enfin, la gérance de la société de gestion ou sésigent peut, sur ses seules décisions, procddatigsion des parts par la création de parts
nouvelles qui sont attribuées aux porteurs en éghdas parts anciennes.

Article 2 - Montant minimal de I'actif

(7]

Il ne peut étre procédé au rachat des parts §if kac FCP devient inférieur & 300.000 €; dans cg e& sauf si l'actif redevient entre temp
supérieur & ce montant, la société de gestion pemndispositions nécessaires pour procéder dadéld de trente jours a la fusion ou a la
dissolution du fonds.

Article 3 - Emission et rachat des parts

Les parts sont émises a tout moment a la demarsdeatteurs sur la base de leur valeur liquidatiygn@entée, le cas échéant, des commissigns
de souscription.

Les rachats et les souscriptions sont effectués ldarconditions et selon les modalités définiesda prospectus simplifié et la note détaillée.
Les parts du fonds commun de placement peuveetlfabjet d'une admission a la cote selon la régtgation en vigueur.
Les souscriptions doivent étre intégralement libgdé jour du calcul de la valeur liquidative.

Elles peuvent étre effectuées en numéraire et/oapgeort de valeurs mobilieres. La société de gestile droit de refuser les valeurs proposées
et, a cet effet, dispose d'un délai de sept joyrartir de leur dépdét pour faire connaitre sa dideisEn cas d'acceptation, les valeurs apportées
sont évaluées selon les regles fixées a l'arti@e |4 souscription est réalisée sur la base geciaiére valeur liquidative suivant I'acceptation
des valeurs concernées.

Les rachats sont effectués exclusivement en nureésauf en cas de liquidation du fonds lorsquepteteurs de parts ont signifié leur accord
pour étre remboursés en titres. lls sont réglésepdépositaire dans un délai maximum de cing jeurgant celui de I'évaluation de la part.

Toutefois, si, en cas de circonstances exceptiteméde remboursement nécessite la réalisatiorginéad'actifs compris dans le fonds, ce délal
peut étre prolongé, sans pouvoir excéder 30 jours.

Sauf en cas de succession ou de donation-partagess$ion ou le transfert de parts entre porteursle porteurs a un tiers, est assimilée a un
rachat suivi d'une souscription ; s'il s'agit dfiens, le montant de la cession ou du transfett teocas échéant, étre complété par le bénéficiajir
pour atteindre au minimum celui de la souscriptioninimale exigée par le prospectus simplifi€ et leospectus complet.
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En application de l'article L. 214-30 du code maiét et financier, le rachat par le FCP de ses ,peotame I'émission de parts nouvelles,

peuvent étre suspendus, a titre provisoire, paotiété de gestion, quand des circonstances eanapties I'exigent et si I'intérét des porteur
le commande.

Lorsque I'actif net du FCP est inférieur au monfar par la réglementation, aucun rachat des pertseut étre effectué.

Article 4 - Calcul de la valeur liquidative des parts

Le calcul de la valeur liquidative des parts e afié en tenant compte des regles d'évaluatiamdigg dans la note détaillée du prospect
complet.

Les apports en nature ne peuvent comporter quéittes, valeurs ou contrats admis a composer falgs OPCVM ; ils sont évalués|
conformément aux régles d’évaluation applicablesadcul de la valeur liquidative.

TITRE 2

FONCTIONNEMENT DU FONDS

Article 5 - La société de gestion

La gestion du fonds est assurée par la sociétéstig conformément a l'orientation définie poufoleds.

La société de gestion agit en toutes circonstapoas le compte des porteurs de parts et peut seeleer les droits de vote attachés au titr
compris dans le fonds.

Article 5 bis - Regles de fonctionnement

Les instruments et dépbts éligibles a I'actif d@RCVM ainsi que les regles d’investissement sontitdédans la note détaillée du prospectu
complet

Article 6 - Le dépositaire

Le dépositaire assure la conservation des actifgpds dans le fonds, dépouille les ordres de l#égdbae gestion concernant les achats et
ventes de titres ainsi que ceux relatifs a I'exercdes droits de souscription et d'attributionchtés aux valeurs comprises dans le fonds.
assure tous encaissements et paiements.

Le dépositaire doit s'assurer de la régularitéddessions de la société de gestion. Il doit, leéastant, prendre toutes mesures conservato
qu'il juge utiles. En cas de litige avec la soctégestion, il informe I'Autorité des marchés figirs.

Article 7 - Le commissaire aux comptes

Un commissaire aux comptes est désigné pour sicciers, aprés accord de I'Autorité des marchéaiireas, par la gérance de la société de

gestion.

Il effectue les diligences et contrdles prévusladoi et notamment certifie, chaque fois qu'il Yieu, la sincérité et la régularité des comptes
des indications de nature comptable contenuesldaapport de gestion.

Il peut étre renouvelé dans ses fonctions.

Il porte a la connaissance de I'Autorité des masdiranciers, ainsi qu’a celle de la société deigesiu FCP les irrégularités et inexactitudes

gu'il a relevées dans I'accomplissement de sa omissi

Les évaluations des actifs et la déterminationpdeiés d'échange dans les opérations de trangforméusion ou scission sont effectuées sol
le contréle du commissaire aux comptes.

Il apprécie tout apport en nature et établit sausesponsabilité un rapport relatif a son évaluagiva sa rémunération.
Il atteste I'exactitude de la composition de I'tetides autres éléments avant publication.

Les honoraires du commissaire aux comptes sons fitkdn commun accord entre celui-Ci et la géranedadsociété de gestion au vu d'ur
programme de travail précisant les diligences &stBmécessaires.

En cas de liquidation, il évalue le montant deffsaet établit un rapport sur les conditions deecbtjuidation
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Il atteste les situations servant de base a ldlgisibn d’acomptes.

Ses honoraires sont compris dans les frais deogesti

Article 8 - Les comptes et le rapport de gestion

=3

A la cl6éture de chaque exercice, la société deigrestablit les documents de synthése et établitapport sur la gestion du fonds pendan
I'exercice écoulé.

L'inventaire est certifié par le dépositaire etdemble des documents ci-dessus est contrdlé panimissaire aux comptes.

La société de gestion tient ces documents a lasiispn des porteurs de parts dans les quatre snoiant la cléture de I'exercice et les informe
du montant des revenus auxquels ils ont droit :dogsiments sont soit transmis par courrier a laaghel® expresse des porteurs de parts, Soit
mis a leur disposition a la société de gestioglme le dépositaire.

TITRE 3

MODALITES D'AFFECTATION DES REVENUS

Article 9

Le résultat net de l'exercice est égal au montastintéréts, arrérages, dividendes, primes et jietisns de présence ainsi que tous produijts
relatifs aux titres constituant le portefeuille fdnds majoré du produit des sommes momentanémgmbribles et diminué des frais de gestig
et de la charge des emprunts.

=]

Les sommes distribuables sont égales au résultaeriexercice augmenté des reports & nouveaajetéou diminué du solde des comptes de
régularisation des revenus afférents a I'exerda® c

La société de gestion décide de la répartitionréssltats.

Les sommes distribuables sont intégralement cég@ited chaque année a l'exception de celles qui'édnjét d'une distribution obligatoire en
vertu de la loi.

TITRE 4

FUSION - SCISSION - DISSOLUTION — LIQUIDATION

Article 10 - Fusion - Scission

La société de gestion peut soit faire apport, &dité ou en partie, des actifs compris dans lelod un autre OPCVM qu'elle gére, soit scinde
le fonds en deux ou plusieurs autres fonds comrdanselle assurera la gestion.

=

Ces opérations de fusion ou de scission ne peuventdalisées qu'un mois aprés que les porteumesté avisés. Elles donnent lieu a la
délivrance d'une nouvelle attestation précisanblabre de parts détenues par chaque porteur.

Article 11 - Dissolution - Prorogation

Si les actifs du fonds demeurent inférieurs, pehttante jours, au montant fixé a l'article 2 csslgs, la société de gestion en informe I'Autorité
des marchés financiers et procéde, sauf opératéidusibn avec un autre fonds commun de placeméatligsolution du fonds.

La société de gestion peut dissoudre par antiopde fonds ; elle informe les porteurs de partsaelécision et a partir de cette date les
demandes de souscription ou de rachat ne sonapbeptées.

La société de gestion procéde également a la dismoldu fonds en cas de demande de rachat deéalééales parts, de cessation de fonctig
du dépositaire, lorsque aucun autre dépositairéta'désigné, ou a l'expiration de la durée dddpasi celle-ci n'a pas été prorogée.

=]

La société de gestion informe I'Autorité des mascfigdanciers par courrier de la date et de la mioee de dissolution retenue. Ensuite, elle
adresse a I'Autorité des marchés financiers legetmfu commissaire aux comptes.

La prorogation d'un fonds peut étre décidée paolziété de gestion en accord avec le dépositareléSision doit étre prise au moins 3 mois
avant I'expiration de la durée prévue pour le foetportée a la connaissance des porteurs deghatesl’Autorité des marchés financiers
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Article 12 - Liquidation

En cas de dissolution, le dépositaire, ou le chgéa@tt la société de gestion, est chargé des am&sate liquidation. lls sont investis a cet effe
des pouvoirs les plus étendus pour réaliser léfs.apayer les créanciers éventuels et répartiolde disponible entre les porteurs de parts

numeéraire ou en valeurs.

Le commissaire aux comptes et le dépositaire coetih d'exercer leurs fonctions jusqu'a la fin @@drations de liquidation.

TITRE 5

CONTESTATION

Article 13 - Compétence - Election de Domicile

Toutes contestations relatives au fonds qui peus’étgver pendant la durée de fonctionnement de-celou lors de sa liquidation, soit entre
les porteurs de parts, soit entre ceux-ci et |&sdde gestion ou le dépositaire, sont soumisaguaidiction des tribunaux compétents
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