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A. PARTIE STATUTAIRE

1. PRESENTATION SUCCINCTE

Code Isin :

Forme juridique de 'OPCVM :
Compartiment :

Nourricier :

Société de Gestion :
Dépositaire — conservateur :
Commissaire aux comptes :

Commercialisateur :

2. INFORMATIONS CONCERNANT LES PLACEMENTS ET LA GESTION

I. PROSPECTUS SIMPLIFIE
ORSAY FLEXIBLE

FR0010019034

Fonds commun de placement de droit francais
Oui O Non [x]
Oui O Non [x]

ORSAY ASSET MANAGEMENT SNC
BANQUE D'ORSAY SA
JEAN-FRANCOIS SIBIRIL

BANQUE D’'ORSAY SA

Classification :
OPCVM d’'OPCVM :

Objectif de gestion :

Indicateur de référence :

OPCVM « Diversifiés »
Jusqu’a 50% de I'actif net du FCP

Le FCP a pour objectif, d’obtenir au moyen d’unetigesdiscrétionnaire de ses
actifs, une performance annualisée supérieure’andiEe composite .suivant :

- 50% MSCI World en euros,
- 50% JP Morgan Global Euro Hedged

Le FCP n’a pas une gestion indicielle : il n’a vamata répliquer aucun indice.

Toutefois, le porteur de part(s) pourra, a simjfike d’information, se référer a
lindice composite suivant, afin notamment de corapaa posteriori les
performances de celui-ci et celles du FCP :

- 50% MSCI World en euros et
- 50% JP Morgan Global Euro Hedged (ci-apres «ldad)

Il est rappelé que la gestion du FCP est actigisetétionnaire et qu’a ce titre, I’
allocation d’actifs au sein du portefeuille du FCBupa différer de celle de
I'Indice.

Le MSCI World est composé de prés de 1 500 sociétés mondiales|edpoids
est fondé sur la capitalisation boursiére et qprésentent environ 85% de I3
capitalisation de chacun de leurs pays respectlfs ;23 pays présents dan
l'indice lui permettent de couvrir I'ensemble demrechés développés. Cet indice
calculé par Morgan Stanley Capital International, egrimé en euros et sa
performance n'inclut pas les dividendes détachégepactions qui le composent
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Stratégie d'investissement :

Le JPM Global Euro Hedgedest un indice représentatif de la dette publicge d
Pays développés. Il est constitué de la dette eisaldocale, a coupon fixe et
d'une maturité supérieure a 1 an, de 13 pays dgwédo Chaque titre est pondére
par sa
capitalisation. Le risque de change est systénatgat couvert. Cet indice,
calculé par JP Morgan, est exprimé en euros eedarmance inclut les coupons
des obligations qui le composent

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

La stratégie de gestion mise en place est actidésetétionnaire. Bien que I'actif
du FCP puisse étre discrétionnairement exposé adliess ou a des produits de
taux , la gestion du FCP a moyen terme visera anwobtene performance
comparable a celle de 'indice composite suiva®®% MSCI World en euros-
50% JP Morgan Global Euro Hedged. Elle est forsdgane approche top-down
consistant en une étude de I'état et de I'évoludies marchés financiers :

une réflexion générale sur la situation macro-éougoe est, dans un premier
temps, menée par un comité d'allocation d’actifasuel. Ledit comité prend des
positions sur les anticipations & venir en termetelmances fondamentales
concernant les principaux indicateurs macroéconoesq nationaux et
internationauxtels que, par exemple, les taux de croissanceflation, de
chdmage et les niveaux d’intervention des diffésrtanque centrales .

Le gérant s'inspire des prévisions formulées pacamité et décide, dans un
second temps et en fonction du secteur envisag@oder a la baisse ou a Ig
hausse les investissements réalisés dans ce secteur

Le gérant choisit enfin les titres dans lesquadstif du FCP sera investi et les
positions tactiques a court terme & initier enocpdant a des analyses
fondamentales (études financiéres, analyses igere¢ en s'inspirant de
publications financiéres et d’opinions externesiedties a titre d’information.

Les anticipations positives du gérant sur un awifinent lieu a 'achat de cet
actif, ou encore a l'achat ou la vente d'instrurseat terme permettant de
bénéficier a terme de I'évolution de cet actif. dresement, les anticipations
négatives se soldent par la vente de positionsidéseen portefeuille, ou encore
par I'achat ou la vente d’instruments a terme péanede bénéficier a terme de
cette évolution. Le gérant pourra également setippser de facon mixte en
tentant de bénéficier d’'une évolution a la hausserge a la baisse sur un actif
donné.

Le gérant sélectionnera les actions du portefesilie la base d’'une approche
stock-picking.

Pour toutes les catégories d'actifs et d’opératimestionnées ci-dessous, le FCP
peut investir sans aucune contrainte géograplétoa sectorielle. Par ailleurs, il
est a noter que les interventions sur des paysgémis (hors OCDE) sont
possibles a hauteur de 20 % au maximum de I'aetifin FCP.

Le risque de change auquel le résident francaisp@tre exposé sera accessoire.
Dans le cadre de 'optimisation de ses revenu§;d® sera :

- exposé entre 0% et 110 @6 son actif neten produits de taux issus
indifferemment d’émissions publiques ou privéess ditres ne
répondront pas a des criteres de notation finem@articuliers et
pourront présenter un caractére spéculatif a haude 20 % au
maximum de I'actif net du FCP ;

- exposé entre 0 % et 110% de son actif net, enrectie toutes
capitalisations, étant précisé que les actionsapbrsur des petites
capitalisations (c’est-a-dire des actions préseniae capitalisation
inférieure a 150 millions d'euro) détenues en dirgourront
représenter jusqu'a 20% maximum de lactif du FCR, en
instruments  financiers  représentatifs  d’indices  rbigus
internationaux reconnus .
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Profil de risque :
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Les actions et les produits de taux présentésaitgrourront étre détenus
soit directement soit indirectement par le biaisBstissements en parts et
actions d’'OPCVM francais et européens conformes adilective
85/611/CEE modifée et/ ou d’'OPCVM francais non comies a cette
méme directive; ces OPCVM de toutes classificatipmsrront représenter
jusqu’a 50 % de l'actif du FCP et pourront étre égémotamment par Orsay|
Asset Management ou par toute autre société latiexci.

En outre, afin d’atteindre son objectif de gestier;CP aura également recours

- a des opérations d’acquisitions et cessions teritpsrde titres d’Etats et
corporates (préts-emprunts, prises et mises eriqrens) ayant vocation a
lui procurer un surplus de rendement ;

- ades instruments dérivés, négociés sur des marehlésnentés, organiség
ou de gré a gré, francais et/ou étrangers. Le recode tels instruments se|

fera a des fins d’arbitrage, d’exposition et/oucdaverture de risques (taux
indices, devises, actions).

Enfin, dans le cadre de la gestion de sa tréspreri-FCP pourra notamment avoif
recours, a titre accessoire, a des emprunts d'es@asi que, dans la limite de 2(
% de son actif net, a des dép6ts.

Votre argent sera principalement investi dans destriments financiers
sélectionnés par la société de gestion. Ces instiisnoennaitront les évolutions
et aléas des marchés.

Risques principaux :

Risques liés a la gestion discrétionnaire du FCP :

Du fait de la gestion discrétionnaire mise en pléiegention de I'investisseur est
appelée sur le fait qu'il appartient au gérant de:

- choisir les parts et actions d’'OPCVM dans lesquéldif du FCP
est investi,

- décider de l'allocation a mettre en place entreale®ons et les titres
de créance composant le portefeuille du FCP.

Il est envisageable que les choix et les décisthngérant ne soient pas les plu
pertinents. En effet, il existe un risque que le R@&Psoit pas investi, en tout
temps, sur les marchés les plus performants etlos lés meilleures valeurs.

[

Par conséquent, la performance du FCP peut ne rgasogiforme a ses objectifs,
et a ceux que l'investisseur s’est fixés.

Risque de perte en capital :
Il n'est pas exclu que la valeur de rachat so#érefire a la valeur de souscription|.

A ce titre, il peut exister pour l'investisseur fisque de perte en capital, le FCP
ne bénéficiant d’aucune garantie.

Risques de taux :

U

Le risque de taux d'intéréts est le risque qualaw des investissements du FC
diminue si les taux d'intéréts augmentent. Paewatl, le FCP peut étre exposé a
de tels risques suite a des investissements enqtaattions d'OPCVM.

Risques de contrepatrtie :

Le FCP est exposé au risque de contrepartie résulien I'utilisation
d’instruments financiers a terme. Les contrats gmdrtsur ces instruments)
financiers a terme peuvent étre conclus avec uplasieurs établissement(s) de
crédit n'étant pas en mesure d’honorer leur engagenau titre desdits
instruments. A ce titre, la valeur liquidative dGFF pourra diminuer.

FCP « ORSAY FLEXIBLE »




Garantie ou protection :

Souscripteurs concernés/
profil de l'investisseur type:

Risques de crédit liés aux émetteurs des titres decances

Ces risques correspondent a I'éventuelle dégraddida qualité de la signature
d’un émetteur privé ainsi qu'a la défaillance gqoupait conduire celui-ci a un
défaut de paiement du fait de la mauvaise situdtimnciere dans laquelle il se|
trouve. A ce titre, il peut exister un risque qae-ICP n’atteigne pas son objectif
de gestion ou qu'il voit sa valeur liquidative diraer.

Par ailleurs, I'attention du porteur de part(s) &spelée sur le fait que ce risque
pourrait notamment étre accru du fait de I'éveréueitention par le FCP de
produits de taux présentant un caractére spéc(gatiéffet, le gérant sélectionne
les titres composant le portefeuille sans référeacdes criteres de notation
financiéere particuliers).

Risques liés a la détention d’actions :

En cas de baisse des marchés « actions », la \@dsuactions ainsi que celle de
votre investissement diminueront.

Par ailleurs, votre attention est appelée sur iiedae les investissements e
actions de petite capitalisation peuvent, compteu tele leurs spécificités,
engendrer des risques plus élevés que pour d’awdfesrs (risques de liquidité,
risques de volatilité...).

Risques liés aux opérations d’arbitrage portant sudes taux :

Les performances du FCP dépendent des anticipafaites par le gérant sur
I'évolution de la courbe des taux. Il existe unque que la courbe des tau
n’évolue pas dans le sens anticipé par le gérané thre, la valeur liquidative du
FCP est susceptible de diminuer.

Risques liés aux titres émis par des pays émergents
Les risques de marché et de crédit sont ampli@sips investissements dans lgs

pays émergents ou les mouvements de marché, ausseh@omme a la baisse
peuvent étre plus forts et plus rapides que sugrisdes places internationales.

Risgue accessoire :

Risque de change :
Le détail des risques mentionnés ci-dessus sedrdans la note détaillée dy
présent prospectus complet.

Néant.

Le FCP est ouvert a tous souscripteurs. |l poemrautre servir de support a deg
contrats d’assurance-vie libellés en unités de ¢emp

Le FCP s’adresse notamment a toute personne désideisse doter d’un
portefeuille d’actifs diversifiés.

La durée minimum de placement recommandée esténp de 2 ans.

Le montant qu'il est raisonnable d’'investir dan$-@&P dépend de votre situatior
personnelle. Pour le déterminer, vous devez teminpte de votre patrimoine
personnel, de vos besoins actuels et a deux ampias.

Il est fortement recommandé de diversifier suffis@mt vos investissements afin
de ne pas les exposer uniqguement aux risques du FCP.
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3.

INFORMATIONS SUR LES FRAIS, COMMISSIONS ET LA FISCALITE

Frais et Commissions :

Régime fiscal :

VYBanque d'Orsay

Prospectus en date du 15 janvier 2010

Commissions de souscriptiat de rachat :

Les commissions de souscription et de rachat vignaegmenter le prix de
souscription payé par l'investisseur ou diminuept de remboursement. Les
commissions acquises au FCP servent a compendeaitesupportés par le FCP,
pour investir ou désinvestir les avoirs confiéss lammissions non acquises
reviennent a la société de gestion, au commeraialis, etc.

Assiette Taux

Frais a la charge de linvestisseur maximum
prélevés lors des souscriptions et des
rachats
Commission de souscription noWL x Nombre de 3%
acquise au FCP parts
Commission de souscription acqujséL x Nombre de Néant
au FCP parts
Commission de rachat non acquise| &l x Nombre de Néant
FCP parts
Commission de rachat acquise au FCP VL x Nombre| de Néant

parts

Frais de fonctionnement et de gestion :

Ces frais recouvrent tous les frais facturés dimetd au FCP, a I'exception des
frais de transactions. Les frais de transactiookiémt les frais d’intermédiation

(courtage, impobts de bourse, etc.) et la commisdi® mouvement, le cas
échéant, qui peut étre percue notamment par lesitée et la société de gestion

Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvijoster :

- des commissions de surperformance. Celles-ci réreuh la société de gestion
dés lors que le FCP a dépassé ses objectifs. Bislenc facturées au FCP;

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

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

Frais facturés au Assiette Taux maximum
FCP
Actif net, déduction faite dgs 2% TTC
Frais de parts et actions d’'OPCVM
. détenues en portefeuille. Ces
fonctionnement et | _. .
q . frais seront directement
e gestion

imputés au compte de résultat
du FCP.

10 % TTC de la
Actif net performance du FCP
excédant celle de I'lndice
(1)La commission de surperformance est provisionsée chaque valeur
liquidative lorsque la performance journaliére hfsess de gestion variables es
supérieure a I'Indice ; elle est reprise lorsquttecperformance est inférieure 3
celui-ci dans la limite de la dotation . La comnussde superformance sera pour
la premiére fois acquise a la société de gestiartenmes de I'exercice 2010 , et
par la suite annuellement. Il est précisé que latetpart de frais de gestion
variables relative aux parts rachetées reste azqus société de gestion.

Commission de
surperformance

Selon votre régime fiscal, les plus-values et rageéventuels liés a la détention
de parts du FCP peuvent étre soumis a taxation. Mous conseillons de vous
renseigner a ce sujet auprés du commercialisateBC#P.

Par ailleurs, en application de la directive « par» 2003/48/CE du 3 juin 2003
en matiere de fiscalité des revenus de I'’épargne Emme de paiement d'intéréts
notamment transposée en droit frangais a I'arfidi2 TER du code général des

FCP « ORSAY FLEXIBLE »




4.

INFORMATIONS D'ORDRE COMMERCIAL

Modalités de souscription et rachat :

Date de cloture de I'exercice :

Modalités d'affectation des résultats :

Date et Périodicité de calcul
de la valeur liquidative :

Lieu et modalités de publication ou de
communication de la valeur liquidative :

Devise de libellé des parts ou actions :

Date de création :

VYBanque d'Orsay
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impots, il est précisé que le FCP est investi & 140 % en créances et produit
assimilés.

7]

Le montant minimum de souscription est fixé a ubjep@rt

Les souscriptions et les rachats sont centralisague jour au plus tard a 11h0
(heure de Paris) au siége social du centralisatesirsouscriptions-rachats. Elle
seront exécutées sur la base de la valeur liquildti lendemain.

1°44

4%

Les demandes de souscription et de rachat sontatiséés aupres de la Banqu
d’'Orsay dont I'adresse est la suivante :

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

Dernier jour d’ouverture de la Bourse de Paris aisrde décembre.

Le premier exercice social du FCP a été clotudehaier jour d’ouverture de la
Bourse de Paris du mois de décembre de I'année 2004.

Les sommes distribuables sont intégralement cégats chaque année.

La valeur liquidative est calculée et publiéeqiajour de bourse a I'exception
des jours fériés légaux en France et des jourgmiecture de la Bourse de Paris.
Le calendrier de référence choisi est le calendfieuronext SA.

La derniére valeur liquidative est publiée danddeaux du dépositaire.

Euro

Le FCP a étagréé par la Commission des opérations de bdeize avril 2004.
Il a créé le 10 juin 2004.

FCP « ORSAY FLEXIBLE »




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 : juridigue@banquedorsay.fr

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

Date de publication du prospectus : 15 janvier 2010

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

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

[ Performances du FCP au 31/12/2008

4,00%

2,00%

0,00%

-2,00%

-4,00%
-6,00%

-8,00%

-10,00%

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Les calculs de performance sont réalisés, dansviagelde 'OPCVM (euro), coupons nets réinvestis.

Performances annualisées 1an 3 ans 5 ans
(euro)
FCP -7,88 % -0,99 %

‘L ES PERFORMANCES PASSEES NE PREJUGENT PAS DES PERFRMANCES FUTURES. ELLES NE SONT PAS CONSTANTES DANS LE TEMPtl'p

Présentation des frais facturés a 'OPCVM au courslu dernier exercice clos au 31/12/2008 :

Frais de fonctionnement et de gestion au 31/12/2008 0.35%
Co(t induit par l'investissement dans d'autres OPCWI ou fonds d'investissement : 0,00 %
Colts liés a I'achat d'OPCVM et fonds d'investissésnen 0,00 %
Rétrocessions négociées par la société de gesti@RIEVM investisseur 0.00%
Autres frais facturés & 'OPCVM : 0,23%
Commission de surperformance : 0,00 %
Commission de mouvement : 0,23 %
Total facturé & 'OPCVM au cours du dernier exerciceclos 0,58 %
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Présentation des frais facturés a 'OPCVM au courslu dernier exercice clos au 31/12/2008 : |

Les Frais de Fonctionnement et de Gestion :

Co(t induit par I'achat dOPCVM
et/ou de fonds d’investissement :

Autres frais facturés a 'OPCVM :

Ces frais recouvrent tous les frais facturés dimetd au FCP, a I'exception des
frais de transactions et le cas échéant de la cesioni de surperformance. Leg
frais de transaction incluent les frais d'internadin (courtage, impdts de
bourse...) et la commission de mouvement (voiressous).

Les frais de fonctionnement et de gestion inclueriamment les frais de gestion
financiére, les frais de gestion administrativea@nptable, les frais de dépositaire
de conservation et d’audit.

Certains OPCVM investissent dans d'autres OPCVM ousddaes fonds
d’investissement de droit étranger (OPCVM ciblesachuisition et la détention
d’'un OPCVM cible (ou d'un fonds d’investissementhfeupporter a 'OPCVM
acheteur deux types de codts évalués ici :

- des commissions de souscription/rachat. Toutdéisart de ces commissions
acquises a 'OPCVM cible est assimilée a des fraigrdnsaction et n’est donc
pas comptée ici ;

- des frais facturés directement a 'OPCVM cible,j gonstituent des codts
indirects pour 'OPCVM acheteur.

Dans certains cas, 'OPCVM acheteur peut négocieréeocessions, c'est-a-dire
des rabais sur certains de ces frais. Ces rabainené¢ diminuer le total des frais|
gue 'OPCVM acheteur supporte effectivement.

D’autres frais peuvent étre facturés a 'OPCVM di :

- des commissions de surperformance. Celles-ci rémsan la société de gestion
deés lors que 'OPCVM a dépassé ses objectifs.

- des commissions de mouvement. La commission devement est une
commission facturée a 'OPCVM a chaque opération lsuportefeuille. Le
prospectus complet détaille ces commissions. Laéwbae gestion peut en
bénéficier dans les conditions prévues en partiel frospectus simplifié.

L’attention de l'investisseur est appelée sur lg fue ces autres frais sont
susceptibles de varier fortement d'une année dréaet que les chiffres présenté
ici sont ceux constatés au cours de I'exercicedgutéat.

Information sur les transactions au cours du dernieexercice clos au 31/12/2008 :

Les transactions entre la société de gestion gocmrpte des OPCVM qu’elle gere et les sociétés biéereprésenté sur le total des

transactions de cet exercice :

Classes d'actif

Transactions

Actions

0,00%

Titres de créance

0,00%

VYBanque d'Orsay
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A. CARACTERISTIQUES GENERALES

1. FORME DE L'OPCVM

Forme juridique de 'OPCVM :

Date de création et durée d’existence prévue :

NOTE DETAILLEE

ORSAY FLEXIBLE

Fonds commun de placement de droit francais (@sape « FCP »)

le FCP a étéréé le 10 juin 2004 pour une durée de 99 ans.

. Distribution des Devise de | Valeur liquidative . . _I\/I_ontant

Code Isin ; A o Souscripteurs concernés minimum de
revenus libellé d’origine i

souscription
FR0010019034 Capitalisation EURO 100 euros Tous souscripteurs 1 part

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

2. LES ACTEURS

Société de gestion :

Dépositaire, conservateur et établissement
chargé de la centralisation des souscriptions-rache:

Commissaire aux comptes :

Commercialisateur :

Conseillers :

B. MODALITES DE FONCTIONNEMENT ET DE GESTION

1. CARACTERISTIQUES GENERALES

Caractéristiques des parts :

V/Banque d'Orsay
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Les derniers documents annuels et périodiquesasiiassés dans un délai d’'une
semaine sur simple demande écrite du porteur de aapres 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 étrdenoles auprés du
commercialisateur du FCP dont les coordonnées figeiedessus.

ORSAY ASSET MANAGEMENTsociété de gestion de portefeuille francgais
agréée par la Commission des opérations de bourdaterdu 30 juin 1997 sous|
le numéro de visa GP-9761.
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIS
Tel : 01.42.99.30.00

BANQUE DRSAY SA, établissement de crédit francais agréé par le t8omi
des Etablissements de Crédit et des Entreprisegedtissement,
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIS

JEAN-FRANCOIS SIBIRIL
64, boulevard de Reuilly, 75 012 Paris

BANQUE D'ORSAY, établissement de crédit agréé par le Comité d
Etablissements de Crédit et des Entreprises d’'lisseshent,
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIS

Néant

Le code ISIN du FCP est FR0010019034 »

- Chaque porteur de parts dispose d’un droit deropfj@té sur les actifs du FCP
proportionnel au nombre de parts possédées. Lefs gant entierement
libérées ; elles ne présentent aucune valeur néenitae donnent droit a aucun
droit préférentiel ou de préemption.

FCP « ORSAY FLEXIBLE »
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- La tenue du passif est assurée par le déposiBargue d'Orsay. Il est précisé
qgue I'administration des parts est effectuée ern&ear France.

- Aucun droit de vote n’étant attaché aux parts @, les décisions sont prises
par la société de gestion.

- Les parts du FCP soratu porteur.

- Le FCP ne peut étre souscrit ou racheté qu’en noetiiier de parts.

Date de cléture : Dernier jour d’ouverture de la Bourse de Paris disrde décembre.

Le premier exercice social du FCP a été clotudehaier jour d’ouverture de la
Bourse de Paris du mois de décembre de I'année 2004.

Indication sur le régime fiscal : Le FCP n'est pas assujetti a I'impdt sur les sosi@® France. En vertu du
principe de transparence fiscale, le porteur déspest considéré comme étant
directement détenteur d’une fraction des instrumeitianciers et liquidités
détenus dans le FCP. Par conséquent, le portepartie peut étre imposable ay
titre des plus-values et revenus éventuels liasdtention de part(s) du FCP.

Le régime fiscal applicable aux plus-ou-moins valleentes ou réalisées par le
FCP dépend des dispositions fiscales applicable$n@edtisseur et/ou a la
juridiction de résidence fiscale du FCP.

Ainsi, a I'étranger, les plus-values réalisées laucession de valeurs mobilieres
étrangeres réalisées et les revenus de sourcgé&teapercus dans le FCP dans le
cadre de sa gestion peuvent étre imposés. L'impos# I'étranger peut sous
certaines conditions étre réduite ou exonérée morrade conventions fiscales
internationales.

Les investisseurs sont donc invités a s'adressem aconseiller quant aux
conséquences fiscales éventuellement attachéesausaription, au rachat, a 13
détention ou a la cession de parts en vertu déglamentation applicable dans le
pays de résidence, domicile ou de constitutionaitepr de parts.

Par ailleurs, en application de la directive « §par» 2003/48/CE du 3 juin 2003
en matiere de fiscalité des revenus de I'’épargne Ewme de paiement d'intéréts
notamment transposée en droit frangais a I'ar2d2 TER du code général des

impots, il est précisé que le FCP est investi & gri40 % en créances et produits
assimilés.
2. DISPOSITIONS PARTICULIERES
Classification : OPCVM « Diversifiés»
Objectif de gestion : Le FCP a pour objectif, d’obtenir au moyen d’'unetigesdiscrétionnaire de ses

actifs, une performance annualisée supérieure’andize composite .suivant :

- 50% MSCI World en euros,
- 50% JP Morgan Global Euro Hedged

Indicateur de référence : Le FCP n’a pas une gestion indicielle : il n'a vamata répliquer aucun indice.

Toutefois, le porteur de part(s) pourra, a simfile d’information, se référer a
lindice composite suivant, afin notamment de cormapaa posteriori les
performances de celui-ci et celles du FCP :

- 50% MSCI World en euros et
- 50% JP Morgan Global Euro Hedged (ci-aprées «I'lag)c

Il est rappelé que la gestion du FCP est actidisetétionnaire et qu’a ce titre, I’
allocation d'actifs au sein du portefeuille du FCBupa différer de celle de
I'Indice.

Le MSCI World est composé de prés de 1 500 soctésliales, dont le poids
est fondé sur la capitalisation boursiére et gprésentent environ 85% de I3
capitalisation de chacun de leurs pays respectlés ;23 pays présents dans
I'indice lui permettent de couvrir I'ensemble deschés développés. Cet indice
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Stratégie d'investissement :
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Prospectus en date du 15 janvier 2010

calculé par Morgan Stanley Capital International, @grimé en euros et sa
performance n'inclut pas les dividendes détachégepactions qui le composent

JPM Global Euro Hedged est un indice représertdatifi dette publique des pays
développés. Il est constitué de la dette en ddueisale, a coupon fixe et d'une
maturité supérieure a 1 an, de 13 pays dévelogiemjue titre est pondéré par sp
capitalisation. Le risque de change est systénmatgat couvert. Cet indice,
calculé par JP Morgan, est exprimé en euros eeédarmance inclut les coupons
des obligations qui le composent

1stratégie utilisée :

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

La stratégie de gestion mise en place est actidéserétionnaire. Bien que I'actif
du FCP puisse étre discrétionnairement exposé adiess ou a des produits de
taux , la gestion du FCP a moyen terme visera anwobtene performance
comparable a celle de 'indice composite suiva®®% MSCI World en euros-
50% JP Morgan Global Euro Hedged. Elle est fondéerse approche top-down
consistant en une étude de I'état et de I'évoludies marchés financiers :

une réflexion générale sur la situation macro-éougoe est, dans un premier
temps, menée par un comité d’allocation d’actifnsoel. Ledit comité prend
position sur les anticipations a venir en terme teledances fondamentales
concernant les principaux indicateurs macroéconoesq nationaux et
internationaux tels que, par exemple, les taux desgance, d'inflation, de
chdmage et les niveaux d’intervention des difféeeftanque centrales.

Le gérant s'inspire des prévisions formulées pacamité et décide, dans un
second temps et en fonction du secteur envisag@oder a la baisse ou a Id
hausse les investissements réalisés dans ce secteur

Le gérant choisit enfin les titres dans lesquadstif du FCP sera investi et les
positions tactiques a court terme a initier en :

- procédant a des analyses fondamentales réstdtaind’études financieres que
d’analyses internes,

- s'inspirant de publications financiéres et diiphs externes recueillies a titre
d’information.

Les anticipations positives du gérant sur un atifinent lieu a I'achat de cet
actif, ou encore a l'achat ou la vente d'instrurseat terme permettant de
bénéficier a terme de I'évolution de cet actif. drsement, les anticipations
négatives se soldent par la vente de positionsidéseen portefeuille, ou encore
par I'achat ou la vente d’'instruments a terme péanede bénéficier a terme de
cette évolution. Le gérant pourra également setiposer de fagon mixte en
tentant de bénéficier d’'une évolution a la haussence a la baisse sur un actif
donné.

Le gérant sélectionnera les actions du portefesilie la base d’'une approchg
stock-picking.

Le résident francais peut étre exposé au risqundege de maniére accessoire.

2- Actifs utilisés (hors dérivés) :

Pour toutes les catégories d'actifs et d’opératimeationnées ci-dessous, le FCP
peut investir sans aucune contrainte géograpletjoa sectorielle. Par ailleurs, il
est a noter que des interventions sur des paysgéntsr (hors OCDE) sont
possibles a hauteur de 20 % au maximum de I'aetifin FCP.

L'actif du FCP est:

FCP « ORSAY FLEXIBLE »
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a) exposé entre 0 % et 110% de l'actif net du FCP neactionsde toutes
capitalisations dont les émetteurs sont indifféremmdomiciliés tant en
France que dans tout autre pays (membre ou non-reeteld’ OCDE.

L'investissement sera réalisé majoritairement s8 thoyennes et grandes
capitalisations. Il est précisé que le FCP pourtardédes actions portant
sur des petites capitalisation c'est-a dire unetaigation inférieure a 150
millions d’euro hauteur de 20 % au maximum de stif.a

b) exposé entre 0% et 110 % de l'actif net du FCPen titres de créance
ainsi qu’en produits de gestion monétairg cette poche de gestion sera
essentiellement constituée de titres de créanés ettou non cotés a court,
moyen et long terme, négociés sur des marchésmégtés francais et/ou
étrangers. Il s’'agira de titres de créance négtsafrertificats de dépot,
billets de trésorerieguro commercial paper...), d'obligations ainsi que
d’obligations convertibles, échangeables et tiagsimilés.

Par ailleurs, dans le cadre de la gestion de gediiés, I'actif du FCP
pourra étre investi en obligations fonciéres.

L'investissement réalisé par le FCP dans de teisstin’est subordonné a
aucune condition quant a la nature du marché d®amsenvisagé (marché
primaire ou marché secondaire) et a la qualité’'@wadtteur : les titres de
créance et instruments du marché monétaire cildas issus aussi bien
d’émissions privées que publiques, la répartitiotreela dette privée et la
dette publique étant laissée a la libre appréciatio gérant.

La duration n'est en outre pas arrétée. Lesstipvisagés ci-avant ne
répondront pas a des criteres de notation finemgarticuliers et pourront
présenter un caractére spéculatif & hauteur de 20 ¥haximum de I'actif

net du FCP..

C) investi entre 0% et 50 % de son actif net , goarts et actions :

- dOPCVM francais et européens conformes a la diecti
85/611/CEE modifiée;

- d'OPCVM a régles d'investissement allégées sanst efte levier
supplémentaire, d’'OPCVM indiciels non conformes a disective
85/611/CEE modifiée et d'OPCVM a formule ;

- d’OPCVM investissant plus de 10 % en parts owastid’ OPCVM ou
de fonds d’investissement, d'OPCVM a procédure ékéqu, le cas
échéant, dOPCVM a regles d’investissement allégaes’ OPCVM
contractuels, dans la limite de 10 % de I'actif det-CP.

Les OPCVM envisagés seront de toutes classificatienspourront
notamment étre gérés par Orsay Asset Managemermiapuoute autre
société liée a celle-ci.

3- Instruments dérivés

Les interventions sur instruments dérivés peuvemirdieu sur des marchés
réglementés, organisés frangais ou étrangers guédie gre,.

Aux fins d’exposition, d’arbitrage du portefeuilber de couverture de tout risque
induit par la gestion (taux, indices, devises, ), le gérant pourra prendre
dans la limite de I'actif net du FCP, des positisns des contrats a terme ferme
ou conditionnel, des swaps sur sous-jacents «fauindices », « actions » et/oy
« devises ».

Le FCP peut également avoir recours a du changerrmaeten fonction
respectivement de ses besoins de couverture esedevi
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Profil de risque :

VYBanque d'Orsay

Prospectus en date du 15 janvier 2010

4- Titres intégrant des dérivés :

Aux fins d’exposition, d’arbitrage ou de couvegude son portefeuille aux
risques « actions », « devises », «taux » et/udiges », le FCP pourra avoir
recours a des warrants et de bons de souscription.

5-Dépobts

Utilisés dans le cadre de la gestion des dispat@bilquotidiennes du FCP, ils
contribueront a la réalisation de I'objectif de tis a hauteur de leur niveau de
rémunération, généralement fixé a EONIA +/- une geaet, lorsqu’ils sont
effectués auprés du méme établissement de crédi, ld limite de 20 % de I'actif
net du FCP

6- Emprunts d’espéces

Le FCP pourra recourir aux emprunts d’espéces &tade 10 % de son actif nef
afin :

- d'une part, de faire face a un décalage tempoeaite les flux d'achats
et de ventes de titres émis sur le marché ou afldesde rachats
importants ;

- dautre part de pouvoir bénéficier ponctuellemeribpdortunités
d’investissements.

7- Opérations d’'acquisitions et cessions temporaick titres :

Le FCP réalise des opérations d’acquisition ou caseimporaire de titres dans lg
cadre de la gestion de sa trésorerie et/ou deiiggtion de ses revenus. Ce
opérations consistent en des préts-emprunts des,tittes prises et mises e
pension. Elles ont vocation a procurer au FCP udement proche de 'EONIA.

L'ensemble de ces opérations peut porter sur ttes ti’Etats ou corporates.

Le FCP peut réaliser des opérations de cession taimpale titres a hauteur de
100 % de son actif. Il peut également réaliser dpérations d’'acquisition
temporaire de titre a hauteur de 10 %, hors lesleasises en pension contre

remise d’'espéces, auquel cas la limite de 10 % iorerde précédemment es
portée a 100%.

Le porteur de part(s) est invité a se référer dutimique « Frais et Commissions »
du présent prospectus.

Votre argent sera principalement investi dans destriments financiers
sélectionnés par la société de gestion. Ces instritsntonnaitront les évolutions
et aléas des marchés.

Risques liés a la gestion discrétionnaire du FCP :

Le style de gestion discrétionnaire repose sutidipation de I'évolution des
différents marchés (actions, titres de créancdruments dérivés). Il existe un
risque que le FCP ne soit pas investi a tout moreantles marchés les plus
performants.

Du fait de la gestion discrétionnaire mise en pléiagtention de I'investisseur est
appelée sur le fait qu'il appartient au gérant de :

- choisir les parts et actions d’OPCVM dans lesquatgif du FCP est
investi,

- décider de l'allocation a mettre en place entrealei®ons et les titres
de créance composant le portefeuille du FCP.

Il est envisageable que les choix et les décisiingyérant ne soient les plus
pertinents. En effet, il existe un risque que le R@&Psoit pas investi, en tout
temps, sur les marchés les plus performants etlns l&s meilleures valeurs.
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L’attention de l'investisseur est donc appeléelsuisque incontournable que g
performance du FCP ne soit pas conforme a ses ifbjeet & ceux que
l'investisseur s’est fixés.

Risque de perte en capital :

Il n'est pas exclu que la valeur de rachat so#érefire a la valeur de souscription|.

A ce titre, il peut exister pour l'investisseur tisque de perte en capital, le FCH
ne bénéficiant d’aucune garantie.

Risques de taux :

Le FCP est soumis aux risques de taux sur des nsafi@m&ais et étrangers, voir
hors zone euro. Le risque de taux d'intéréts egtslgue que la valeur des
investissements du FCP diminue si les taux d'irk@@gmentent. Par ailleurs, Ig
FCP peut étre exposé a de tels risques suite andestissements en parts €
actions d’'OPCVM.

Risques de contrepatrtie :

Le FCP est exposé au risque de contrepartie résulien I'utilisation
d’instruments financiers a terme. Les contrats gmdrtsur ces instruments)
financiers a terme peuvent étre conclus avec uplasieurs établissement(s) de
crédit n'étant pas en mesure d’honorer leur engagenau titre desdits
instruments. A ce titre, la valeur liquidative dGHF pourra diminuer.

Risques de crédit liés aux émetteurs des titres decance :

Ces risques correspondent a I'éventuelle dégraddida qualité de la signature
d’un émetteur privé ainsi qu'a la défaillance gqoupait conduire celui-ci a un
défaut de paiement du fait de la mauvaise situdtimnciere dans laquelle il se|
trouve. A ce titre, il peut exister un risque qe€-ICP n’atteigne pas son objecti
de gestion ou qu'il voit sa valeur liquidative diraer.

Par ailleurs, I'attention du porteur de part(s) agpelée sur le fait que ce risqu
pourrait notamment étre accru du fait de I'éveréueitention par le FCP de
produits de taux présentant un caractére spéc(gatiéffet, le gérant sélectionne
les titres composant le portefeuille sans référeacdes criteres de notation
financiere particuliers).

Risques liés a la détention d’actions :

La valeur des actions peut fluctuer fortement exctién aux activités des société
ou a l'évolution globale du marché et/ou des camitéconomiques.

S’il est vrai qu’un investissement en actions périe réaliser des bénéfices
généralement plus élevés qu'un investissementirexs tie créances, il présent
néanmoins une plus grande volatilité, i.e. un msqgle fluctuation pouvant
entrainer une appréciation ou une dépréciationémprente de I'investissement
sur une courte période.

Par ailleurs, votre attention est appelée sur iiedae les investissements e
actions de petite capitalisation peuvent, compteu tele leurs spécificités,
engendrer des risques plus élevés que pour d’awdfesrs (risques de liquidité,
risques de volatilité...).

Risques liés aux opérations d’arbitrage portant sudes taux :

Les performances du FCP dépendent des anticipafaites par le gérant sur
I'évolution de la courbe des taux. Il existe unque que la courbe des tau
n’évolue pas dans le sens anticipé par le gérané titre, la valeur liquidative du
FCP est susceptible de diminuer.

Risques liés aux titres émis par des pays émergents

Les risques de marché et de crédit sont amplitsips investissements dans l¢
pays émergents ol les mouvements de marché, ausséh@aomme a la baisse
peuvent étre plus forts et plus rapides que sugrisdes places internationales.
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Garantie ou protection :

Souscripteurs concernés
/ profil de I'investisseur type:

Modalité d’affectation des résultats :

Caractéristiques des parts :

Modalité de souscription et rachat :

Périodicité de calcul de la valeur liquidative :

Frais et Commissions :

Risque de change :

Le FCP investit en valeurs mobilieres libellées damgertain nombre de devises
autres que sa devise de référence. Le porteurrtie pesident francais, peut étre
exposé au risque de change en cas d'interventiolesmarchés étrangers : les

fluctuations des taux de change des devises émemgeuvent affecter la valeur
des actifs détenus par le FCP. A ce titre, la valguidative du FCP pourra
diminuer.

Néant.

Le FCP est ouvert a tous souscripteurs. Il poemrautre servir de support a de
contrats d’assurance-vie libellés en unités de temp

La durée minimum de placement recommandée egpénede de deux ans.

Le montant qu'il est raisonnable d’'investir dan$-@P dépend de votre situatio
personnelle. Pour le déterminer, vous devez teminpte de votre patrimoine
personnel, de vos besoins actuels et a deux ampias.

Il est fortement recommandé de diversifier suffis@nt vos investissements afir
de ne pas les exposer uniqguement aux risques du FCP.

Les sommes distribuables sont intégralementag@es chaque année.

Les parts sont libellées en euros.

Le montant minimum de souscription est fixé a ubjep@rt

Les souscriptions et les rachats sont centralisague jour au plus tard a 11h0
(heure de Paris) au siége social du centralisatesirsouscriptions-rachats. Elle
seront exécutées sur la base de la valeur liquildii lendemain. Les demande
de souscription et de rachat sont centraliséeseaupe la Banque d’Orsay don
I'adresse est la suivante :

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

La valeur liquidative est calculée et publiée cleagpur de bourse a l'exception

des jours fériés légaux en France et des jourgmiecture de la Bourse de Paris.

Le calendrier de référence choisi est le calendfiearonext SA.
La derniére valeur liquidative est publiée danddeaux du dépositaire.

Commissions de souscriptiat de rachat :

Les commissions de souscription et de rachat vignaegmenter le prix de
souscription payé par l'investisseur ou diminueptix de remboursement. Les
commissions acquises au FCP servent a compengaitesupportés par le FCP

pour investir ou désinvestir les avoirs confiéss lammmissions non acquises
reviennent a la société de gestion, au commeraialis, etc.

Frais a la charge de l'investisseur, Assiette Taux
prélevés lors des souscriptions et des maximum
rachats

Commission de souscription non acquis&L x Nombre de 3%
al'OPCVM parts
Commission de souscription acquise &L x Nombre de Néant
'OPCVM parts
Commission de rachat non acquise &L x Nombre de Néant
'OPCVM parts
Commission de rachat acquise | &/L x Nombre de Néant
'OPCVM parts
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Frais de fonctionnement et de gestion :

Ces frais recouvrent tous les frais facturés direeteau FCR a I'exception des
frais de transactions. Les frais de transactionkiémt les frais d’'intermédiation
(courtage, impdts de bourse, etc.) et la commisseomouvement, le cas échéan
qui peut étre percue notamment par le déposithieesociété de gestion.

Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvijoster :

- des commissions de surperformance. Celles-ci rémeah la société de gestion
dés lors que le FCP a dépassé ses objectifs. Biéslenc facturées au FCP ;

- des commissions de mouvements facturées au FCP ;

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

[+

Pour plus de précisions sur les frais effectivenfecturés au FCP, se reporter a |
partie B du prospectus simplifié.

Frais facturés au FCP Assiette Taux maximum
Actif net, déduction faite
des parts et actions
Frais de d’'OPCVM détenues en 2% TTC
fonctionnement et de| portefeuille. Ces frais
gestion seront directement
imputés au compte de
résultat du FCP.
Commissions de 10 % TTC de la
surperformance* Actif net performance du FCP

excédant celle de I'Indice
Prestataires percevantPrélevement sur chaquéctions et obligations

des commissions de| transaction convertibles : 0.15 %
mouvement :
dépositaire (100 %) Obligations : forfaitaire

selon maturité dans |a
limite de 50 euros par
million d’euros ;

Dérivés : variable selon
montant facturé par le
broker.

[¢)

(1)La commission de surperformance est provisiensér chaque valeur
liquidative lorsque la performance journaliere htress de gestion variables es
supérieure a I'Indice ; elle est reprise lorsquitecperformance est inférieure 3
celui-ci dans la limite de la dotation . La comrussde superformance sera pour
la premiere fois acquise a la société de gestiarntenmes de I'exercice 2010 , et
par la suite annuellement. Il est précisé que latepart de frais de gestion
variables relative aux parts rachetées reste azquis société de gestion.

Les opérations d’acquisition et cession tempomdérditres sont réalisées dans des
conditions normales de marché ; la rémunératiogrigfite a celles-ci est acquise
au FCP.

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

Le gérant choisit discrétionnairement les interraigds avec lesquels il entend
travailler conformément a la procédure mise en elpar ORSAY ASSET
MANAGEMENT.

L'objet de cette procédure, qui est décrite de ar@ndétaillée dans le rappor
annuel du FCP, est d’évaluer régulierement 'adégni@xistante entre :

- dune part, le volume de missions confites par SRSASSET
MANAGEMENT a chaque intermédiaire considéré indietlement ainsi que le
montant de la rémunération lui étant attaché et
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- d’autre part, la qualité de la prestation founp@e I'intermédiaire appréciée elle-
méme en fonction de criteres prédéfinis tels qummment la qualité de la
recherche, de I'information et de I'exécution, &ariété de I'intermédiaire (...).

ORSAY ASSET MANAGEMENT a établi une grille d’évali@n listant le nom
de la totalité des intermédiaires avec lesquetsaetravaillé au cours de I'année.

Cette grille fait I'objet d'une notation par chaqgérant d'ORSAY ASSET
MANAGEMENT.

Les notes ainsi communiquées permettent d’attribuelnaque intermédiaire ung
note moyenne par année.
Les résultats de cette notation sont présentéscadsion d’un comité annuel de
revue des intermédiaires se pronongant sur langexte du maintien de la relatior
avec chaque intermédiaire, compte tenu de la wotati ayant été communiquée.

C. INFORMATIONS D'ORDRE COMMERCIAL
Toutes les informations concernant le FCP peuveatobtenues en s'adressant directement aupres:de |

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 rachaks E@QP 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 agrébBMsorité des marchés financiers en date du 2@ ae06.

Les revenus du FCP sont entierement capitalisés.

D. REGLES D’'INVESTISSEMENTS

Le FCP est soumis aux regles légales d'investisseapiicables aux OPCVM non conformes aux normespgennes, i.e. ne bénéficiant
pas d'une procédure de reconnaissance mutuellagiéments au sens de la directive 85/611/CEE du €ahse20 décembre 1985
modifiée et dont I'actif comprend plus de 10 %tilms ou parts d'organismes de placement collestifaleurs mobiliéres relevant du ¢ du
2° de l'article R. 214-1 ou du 6° de l'article R.-B14u de fonds d'investissement relevant du 3%décle R. 214-5 du code monétaire et
financier.

L’'engagement sur les marchés a terme du FCP esi&alelon la méthode linéaire.

E. REGLES D’EVALUATION ET DE COMPTABILISATION DES ACTIFS

Le portefeuille est évalué lors de chaque valewidiative et a I'arrété des comptes de la manigiraste :

1.1 Les valeurs mobiliéres négociées sur un marchémégité francais sont évaluées chaque jour de boonsee suit:
sur la base du cours de bourse de cl6éture della deijour de valorisation pour le pied de couples obligations.
Le coupon couru est calculé jusqu’a la date denégnt (coupon couru du jour de valorisation +@$oouvreés).

sur la base du cours de bourse de cléture della deijour de valorisation pour les actions et@sivaleurs assimilées.

1.2 Les valeurs mobiliéres négociées sur un maggiémenté étranger sont évaluées comme suit:
chaque jour de bourse sur la base du cours deédydarsldture de leur marché principal la veillgalwr de valorisation.
Les cours des devises des zones Europe, Asie, gmegdt pacifique suivent le fixing a Paris la eetllu jour de valorisation. Le

dollar est retenu suivant le dernier cours eurdddal New York la veille du jour de valorisation.

Le coupon est calculé jusqu’a la date de réglereemion plus la date de négociation (coupon du gluralorisation + 3 jours
Ouvreés).

1.3 Les valeurs traitées au marché libre sont éealsur la base du cours pratiqué sur le mararedlle de I'évaluation.
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1.4 Les valeurs mobilieres, dont le cours n'a paseénstaté la veille de I'évaluation ou dont larsa été corrigé, sont évaluées a leur
valeur probable de négociation, sous la resporigaliu gérant. Ces évaluations et leur justificat&pnt communiquées aux
commissaires aux comptes a l'occasion de leursaiest

1.5 Les parts ou actions d'OPCVM sont évaluéeglaraiere valeur liquidative connue.

1.6 Les titres de créances et assimilés négociablgsvalorisés quotidiennement par I'applicatiaum daux de référence éventuellemer
majoré par une marge calculée par le gérant enifondes caractéristiques intrinséques de I'émettesi titres:

=3

. pour les titres dont la durée de vie résiduellesapgrieure a un an, le taux de référence retenceks des titres d'Etat (BTAN ou
OAT) de durée similaire la veille du jour de I'avaion.

. pour les titres a moins d'un an de durée de viduébe, le taux de référence retenue est celundrché interbancaire offert a Paris
(EURIBOR) la veille du jour de I'évaluation, sauf pdes bons du Trésor ou le cours de référence ceste publié par la Banque
de France.

. les titres & moins de trois mois de durée de \d@gluglle en I'absence de sensibilité particulisoet évalués suivant une progressign
linéaire sur la période restant a courir entreginigér prix de référence ou de valorisation eticgduremboursement.

1.7 Les acquisitions et cessions temporaires s t#ont évaluées de la maniére suivante:

. Préts et emprunts de titres: les titres emprur@séyvalués a leur valeur de marché de la veillpdude I'évaluation. La créance ol
la dette représentative des titres prétés ou ertgm@st également évaluée a la valeur de marchéredes

. Titres donnés ou regus en pension : les titressregupension sont évalués a la valeur fixée dansrigat indemnité incluse. La
dette représentative des titres donnés en penstogvaluée a la valeur fixée dans le contrat imdnincluse. Le portefeuille des
titres donnés en pension est évalué a la valeoradehé de la veille du jour de I'évaluation.

. Opérations de rémérés: les titres acquis a réno@téésalués a leur valeur fixée dans le contragmmité incluse. Les titres vendus

5
a réméré sont évalués a leur valeur de marché gslla du jour de I'évaluation. La dette repréaéme des titres vendus a rémére
est évaluée a leur valeur fixée dans le contrdermité incluse.

1.8 Les opérations sur les instruments financieesrae ferme ou conditionnels sont évalués de lsiéna suivante:

- les opérations portant sur les instruments finaa@eerme ferme ou conditionnels négociés sundeshés organisés francais sont
évalués chaque jour de bourse sur la base du dewasmpensation de la veille de I'évaluation.

. les opérations portant sur les instruments finas@derme ferme ou conditionnels négociés sun@@shés organisés étrangers sopt
évalués chaque jour de bourse sur la base du deursmpensation de la veille de I'évaluation, de mearché principal, converti en

euros suivant le cours de devises a Paris la \agllBévaluation pour les monnaies de la zone Eustsuivant le dernier cours dy
euro/dollar a New-York la veille de I'évaluationupdes monnaies de la zone Amérique.

1.9 Les opérations d'échange de devises ou detimrsdd'intéréts sont évaluées de la maniére stévan

. les contrats d'échange de conditions d'intéréts\sdarisés a leur valeur de marché en fonctiomiucalculé par actualisation deg
flux de trésorerie futurs (principal et intéréta)taux d'intérét de marché. Ce prix peut étre cérlig risque de signature.

. les contrats d'échange de conditions d'intérétdutée résiduelle inférieure a trois mois sont vaé® suivant une progressior
linéaire sur la période restant a courir, entrédmier prix de référence ou de valorisation afic#d terme de I'opération.

. les achats et ventes a terme de devises sont éwaiugburs du fixing jour auquel est appliqué porédéport couru.
1.10 Les titres vendus a réméré ou mis en pensioh@ésentés au bilan, par dérogation au nouvieaugomptable, de la maniére
suivante:

. les titres vendus a réméré ou mis en pension figurd'actif du bilan dans la rubrique du sous4jcpour leur valeur de marché de
la veille de I'évaluation du portefeuille.

. la dette représentative de ces titres figure asifpds bilan dans la rubrique "cessions temporaitegitres" pour la valeur du
contrat, majorée d’intéréts courus.

1.11 Le FCP capitalise l'intégralité de son résulta
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MODES DE COMPTABILISATION

Les entrées en portefeuille sont comptabiliséesuaprix d'acquisition frais exclus et les sorteleur prix de cession frais exclus, compt

tenu d'un décalage de comptabilisation d'une jaurné

Les revenus sont comptabilisés selon la méthodmdpon couru.
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REGLEMENT DE FONDS COMMUN DE PLACEMENT
ORSAY FLEXIBLE

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 fractidiadif du fonds. Chaque porteur de pa
dispose d'un droit de copropriété sur les actiffotids proportionnel au nombre de parts possédées.

La durée du fonds est de 99 ans a compter de dadéasa constitution , sauf dans les cas de difmolanticipée 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 atidranées sur décision de la gérance de la sad@gestion ou de son président, en dixiemes,
ou centiemes, ou milliemes, ou dix-milliemes dénarasfractions 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 spédfierf 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/apgeort 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 dépdt 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 délai
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 tlocas échéant, étre complété par le bénéficiajir
pour atteindre au minimum celui de la souscriptimnimale exigée par le prospectus simplifié etriespectus complet.

En application de l'article L. 214-30 du code maét 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 eanaptles I'exigent et si I'intérét des porteurs
le commande.
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Lorsque I'actif net du FCP est inférieur au monfad 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 ef¢atfié en tenant compte des regles d'évaluatiamdig dans la note détaillée du prospectus
complet.

Les apports en nature ne peuvent comporter quditfes, valeurs ou contrats admis a composer fatgs 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 sociétéstiog conformément a l'orientation définie poufoleds.

La société de gestion agit en toutes circonstapoas le compte des porteurs de parts et peut sseleer les droits de vote attachés au titres
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

(7]

Article 6 - Le dépositaire

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

Le dépositaire doit s'assurer de la régularitéddessions de la société de gestion. Il doit, ledasdant, prendre toutes mesures conservatoires
qu'il juge utiles. En cas de litige avec la soctiégestion, 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 et
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 déterminationpdegés d'échange dans les opérations de trangforméusion ou scission sont effectuées souis
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 sorg filkkén commun accord entre celui-ci et la géranedadsociété de gestion au vu d'um
programme de travail précisant les diligences &stBmécessaires.

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

Ses honoraires sont compris dans les frais deogesti

Article 8 - Les comptes et le rapport de gestion

A la cloéture de chaque exercice, la société deigrestablit les documents de synthése et établitapport sur la gestion du fonds pendant

I'exercice écoulé.
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L'inventaire est certifié par le dépositaire atdemble 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 smoiant la cléture de I'exercice et les informe
du montant des revenus auxquels ils ont droit :doEsiments sont soit transmis par courrier a laathel|m expresse des porteurs de parts, doit
mis a leur disposition a la société de gestioctmr le dépositaire.

TITRE 3

MODALITES D'AFFECTATION DES REVENUS

Article 9

Le résultat net de I'exercice est égal au montastidtéréts, arrérages, dividendes, primes et jietisns de présence ainsi que tous produjts
relatifs aux titres constituant le portefeuille fdmds majoré du produit des sommes momentanémgmbmibles et diminué des frais de gestio
et de la charge des emprunts.

>

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

La société de gestion décide de la répartitiorrégsitats.

Les sommes distribuables sont intégralement cég@td chaque année a I'exception de celles qui'ddnjt 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, &iité ou en partie, des actifs compris dans lel$od un autre OPCVM qu'elle gere, soit scinde
le fonds en deux ou plusieurs autres fonds comrdanselle assurera la gestion.

=

Ces opérations de fusion ou de scission ne peuwentéalisées qu'un mois aprés que les porteumnepté 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, pehttente jours, au montant fixé a l'article 2 cssigs, la société de gestion en informe I'Autorité
des marchés financiers et procéde, sauf opératidasibn avec un autre fonds commun de placeméatgligsolution du fonds.

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

=

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

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

La prorogation d’'un fonds peut étre décidée paolEété de gestion en accord avec le dépositadgreléSision doit étre prise au moins 3 mois
avant I'expiration de la durée prévue pour le foetdgortée a la connaissance des porteurs degbats!’Autorité des marchés financiers

Article 12 - Liquidation

En cas de dissolution, le dépositaire, ou le chgéa@tt la société de gestion, est chargé des am&ate liquidation. lls sont investis a cet effet,
des pouvoirs les plus étendus pour réaliser léfsapayer les créanciers éventuels et répartiolde disponible entre les porteurs de parts gn
numéraire ou en valeurs.

Le commissaire aux comptes et le dépositaire coetih d'exercer leurs fonctions jusqu'a la fin @@drations de liquidation.
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TITRE 5

CONTESTATION

Article 13 - Compétence - Election de Domicile

Toutes contestations relatives au fonds qui peus’éfgver pendant la durée de fonctionnement dg-cielou lors de sa liquidation, soit entre

les porteurs de parts, soit entre ceux-ci et l&sbde gestion ou le dépositaire, sont soumisagudidiction des tribunaux compétents.
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