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Conformité aux normes
européennes

I. PROSPECTUS SIMPLIFIE
ORSAY RENDEMENT FCP

A. PARTIE STATUTAIRE

1. PRESENTATION SUCCINCTE

e Code Isin : FR0010140202
e Dénomination : ORSAY RENDEMENT FCP
e Forme juridique de 'OPCVM : Fonds commun de placement de droit francais
e Compartiment : Oui OO Non €
»  Nourricier : Oui 0 Non [X]
e Société de Gestion : ORSAY ASSET MANAGEMENT
e Dépositaire — conservateur :
BANQUE D'ORSAY, établissement de crédit agréé par le Comité dedblisdements de Crédit et des Entreprises
d’Investissement,
21-25 rue Balzac — 75 008 PARIS
e Commissaire aux comptes :
Jean-Francois SIBIRIL
64, boulevard de Reuilly, 75012 Paris
e Commercialisateur : BANQUE D'ORSAY SA

2. INFORMATIONS CONCERNANT LES PLACEMENTS ET LA GESTION

* Classification : OPCVM « Diversifiés »
¢ OPCVM d'OPCVM : Inférieur a 50 % de I'actif net du FCP
e Objectif de gestion :

Le FCP a pour objectif d'obtenir, au moyen d’unetigesdiscrétionnaire de ses actifs, un rendemepérseur a celui de 'TEONIA
(Euro Overnight Index Average). L'EONIA constituen undicateur de performance pour le FCP (et non ndicateur de
référence).

* Indicateur de référence :
Du fait de son objectif de gestion et de la stiat@gursuivie, un indicateur de référence pertimentr le FCP ne peut étre retenu.
e  Stratégie d'investissement :
Le FCP a une stratégie de constitution d'un portiéed’actifs diversifiés.
Le portefeuille est composé de deux poches d'adistinctes :

1) une poche de gestion monétaire constituée esdentéit de prises en pension, de titres de créatgesuvant représenter
autour de 70% de l'actif du FCP. Le FCP peut inveddins des obligations a court terme mais égalengentnaniére plus
accessoire et dans le cadre de la gestion dessadri2 momentanée, en titres de créance négogiediés et/ou non cotés.

La fourchette de volatilité du portefeuille enviéagest de 0% a 1%.
2) une poche de gestion plus dynamique représenttmirade 30 % de I'actif du FCP et comprenant :

a) a titre accessoire, des lignes d'actions détenwmesliect sur des capitalisations de toutes taill)s secteurs
d’activités privilégiés a priori ;

b) des titres de créance a court, moyen et long teymmmpris des obligations convertibles, échangeaket titres
assimilés ainsi que des instruments du marché mioeétans la limite de 35 % (ou de 10 % lorsquditess et instruments
sont émis par des pays émergents);

Par ailleurs, au sein des deux poches de gestiotionaées ci-avant, I'actif du FCP peut étre inyeddins la limite de 50 % de
son actif net, dans des parts et actions :

- d’OPCVM francais et européens conformes a la dire®b/611/CEE modifiée;

- d’'OPCVM a regles d’investissement allégées sang défdevier supplémentaire, d’OPCVM indiciels nomfmomes a la
directive 85/611/CEE et d'OPCVM a formule, alors denkmite de 30 % de I'actif net du FCP ;
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- de fonds communs d'intervention sur les marchésriag (FCIMT), d’'OPCVM investissant plus de 10 % emtp ou
actions d’'OPCVM ou de fonds d’investissement, d’OPC¥Mprocédure allégée ou, le cas échéant, d'OPCVRgkes
d’investissement allégées ou d’'OPCVM contractuelssda limite de 10 % de l'actif net du FCP.

Le FCP peut investir dans des parts et/ou actioB®8VM gérés par Orsay Asset Management ou par taute société liee a
celle-ci

Le FCP peut détenir des euro commercial paper edtétans la limite de 10 % de son actif net, dee eammercial paper non
cotés.

L'actif du FCP pourra également étre investi engailons foncieres.

Pour toutes les catégories d’actifs et d'opératimestionnées ci-dessus, il peut y avoir des intgiors sur des pays émergents
(hors OCDE) pour un montant cumulé maximum de 10%adsf net.

En dehors de la répartition exposée ci-avantgikiste pas de fourchettes de détention prédéteesiipd@r grande classe d’actifs.

L’investissement réalisé par le FCP n’est subord@nagcune condition quant a la nature du march@ig&on envisagé (marché|
primaire ou marché secondaire) et a la qualitééeetteur : les titres de créances et instrumentdrché monétaire ciblés sont
issus aussi bien d'émissions privées que publigaespartition entre la dette privée et la detibligue étant laissée a la libre
appréciation du gérant.

Par ailleurs, la duration et le niveau de risquerelit envisagés ne sont pas définis en I'étatedat le FCP peut investir sans
référence a des critéres de notation financierécpéers. Cependant, des critéres pourront étreemiplace ultérieurement.

Par ailleurs et afin d'atteindre l'objectif de gest qu'il s'est fixé, le FCP pourra, aux fins de werture, d'arbitrage et
d’exposition du portefeuille intervenir sur destinsents dérivés négociés sur des marchés réglémenganisés, francais ou
étrangers, ou de gré a gré. |l pourra égalemerit eaapurs aux dérivés de crédit suivants :

- des CDS portant sur un seul émetteur et/ou paeiers de CDS, tel que notamment I'ltraxx Europeesisous-composants, a
des fins d’exposition, d’arbitrage et/ou de couwerdans la cadre de stratégies identifiées au seia dote détaillée du
FCP.

- des CLN a des fins d’exposition.

Le recours a de tels instruments s’effectue dadsidle limite d’'un engagement total de 100% deastif, et d’'une exposition
au risque d’'une méme contrepartie de 10%. Ces griéions pourront étre réalisées dans le cadre nteats a terme ferme ou
conditionnel, d’options et de change a terme.

Profil de risque :

Votre argent sera principalement investi dans desriments financiers sélectionnés discrétionnarenpar le gestionnaire
financier. Ces instruments connaitront les évolstienaléas 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.

Les risques auxquels pourraient étre exposé le B6Aes suivants :
Risques de marchés :

Le style de gestion discrétionnaire repose suti¢ipation de I'évolution des différents marchégifms, obligations). Il existe un
risque que le FCP ne soit pas investi a tout mosenies marchés les plus performants. Il n’est qmagcexclu que la valeur de
rachat soit inférieure a la valeur de souscripti®e titre, il peut exister pour l'investisseur tisque de perte en capital.

Risques de taux :

Plus spécifiguement, le FCP est soumise aux risdeeaux sur des marchés francais et étrangershwasrzone euro. Le risque
de taux d'intéréts est le risque que la valeuirdesstissements du FCP diminue si les taux d'irdérégmentent.

Risques de crédit liés aux émetteurs des titres decances
Il s’agit de risques pouvant résulter de la dégiadale signature d’'un émetteur de titres de créanc

Le degré d’exposition pourra étre ajusté par |'ackeaprotection réalisée a travers
des CDS ou des paniers de CDS, tels que notammieaxXIEurope (ou ses sous-composants)

Risques de contrepatrtie :

Le FCP est exposé au risque de contrepartie résdéalutilisation d’instruments financiers a ternh@s contrats portant sur ces
instruments financiers a terme peuvent étre cormlas un ou plusieurs établissement(s) de crééliant pas en mesure d’honorer
leur engagement au titre desdits instruments.

Risque d'arbitrage :
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3.

INFORMATIONS SUR LES FRAIS, COMMISSIONS ET LA FISCALITE

L’arbitrage se définit comme une technique qui \@serofiter d’'une différence de valorisation enaaifs en anticipant une
évolution favorable de cette différence.

En cas d'évolution défavorable de cette différeragees initiation du ou des arbitrages, la valtiosades stratégies diminue ef
peut conduire a une baisse de la valeur liquidativECP.

Risque de change :

Le FCP investit en valeurs mobilieres libellées danscertain nombre de devises autres que sa deeiseférence. Les
fluctuations des taux de change des devises émemgéfectent la valeur des parts détenues pa&the F
Le porteur de parts, résident francais, peut &pese au risque de change.

Risques liés aux titres émis par des pays émergents

Les conditions de fonctionnement et de surveilladieeces marchés peuvent s’écarter des standardgsaépour les grandes
places internationales

Souscripteurs concernés/ profil de I'investisseurype :
le FCP est ouvert a tous souscripteurs.

Le FCP s'adresse notamment a toute personne desice bénéficier d'un rendement supérieur au manchiétaire en
s’exposant de maniére résiduelle a des stratéimestissements dynamiques.

La durée de placement recommandée est de 12 mois.

Le montant qu'il est raisonnable d'investir dan§&@P dépend de votre situation personnelle. Padétierminer, vous devez tenir|
compte de votre patrimoine personnel, de vos bssmituels et a 12 mois.

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

Frais et Commissions :
Commissions de souscription et de rachat :

Les commissions de souscription et de rachat vigranggmenter le prix de souscription payé par &stisseur ou diminuer le prix
de remboursement. Les commissions acquises au F@®@Ensé& compenser les frais supportés par le FCP jpvestir ou
désinvestir les avoirs confiés. Les commissionsagmjuises reviennent a la société de gestion, mmeacialisateur, etc.

Frais a la charge de I'investisseur, prélevés lomdes| Assiette Taux
souscriptions et des rachats maximum
Commission de souscription non acquise au FCP VLmiNe de parts 1,25%
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 pa Néant

Frais de fonctionnement et de gestion :

Ces frais recouvrent tous les frais facturés dimerd au FCP, a I'exception des frais de transactibes frais de transactions
incluent les frais d’'intermédiation (courtage, pét.la commission de mouvement, le cas échéanpeyi étre pergue notammen
par le dépositaire et la société de gestion.

Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvijbster :

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

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

Pour plus d’informations sur les frais effectivemfatturés au FCP, se reporter a la partie B du prtgp simplifié.

Frais facturés au FCP Assiette Taux

Actif net déduction faite des actions d&44 % TTC de l'actif net (frais
Sicav ou de parts de FCP en portefeujllie gestion fixe)
directement imputé au compte de résyltat

du FCP

Frais de fonctionnement et de gestth

. Différence positive entre le rendement |dtariables :
Commission de surperforman(®

FCP sur I'exercice et 'EONIA capitalisé] 15 % TTC
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(1) Les frais de gestion font I'objet d’'une provisiamd de I'établissement de chaque valeur liquidative

(2) La commission de surperformance est provisionnéeclsaque valeur liquidative lorsque la performajmenaliere hors
frais de gestion variables est supérieure & 'EON&bitalisé dans la limite de la dotation ; ellé eprise lorsque cette
performance est inférieure a 'EONIA capitalisé. ¢d@mmission de superformance a été pour la prernfoéseacquise a la
société de gestion aux termes de I'exercice 200paela suite annuellement. Il est précisé ququate-part de frais de
gestion variables relative aux parts rachetées gesiuise a la société de gestion.

» Régime fiscal :

Selon votre régime fiscal, les plus-values et rageéventuels liés a la détention de parts du FCRepe@tre soumis a taxation,
Nous vous conseillons de vous renseigner a ce aupges du commercialisateur du FCP.

Par ailleurs, en application de la directive « lgpar» 2003/48/CE du 3 juin 2003 en matiére de figcdes revenus de I'épargne
sous forme de paiement d'intéréts notamment trasgspen droit francais a l'article 242 TER du codeégal des impbdts, il est
précisé que le FCP est investi a plus de 40 %éances et produits assimilés.

4. INFORMATIONS D'ORDRE COMMERCIAL

e Modalités de souscription et rachat :
Le montant minimum de souscription est fixé a ubjep@rt.

Les souscriptions et les rachats sont centralisaque jour au plus tard a 11h00 (heure de Paris)ege social du centralisateu
des souscriptions-rachats. Elles seront exécutgda base de la prochaine valeur liquidative.

Les demandes de souscription et de rachat somatiséés auprés de la Banque d’Orsay dont 'adestda suivante :

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

« Date de cléture de I'exercice :

Dernier jour de la Bourse de Paris de décembre.
* 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 publd®que jour de bourse a I'exception des jours fégsux en France et des jours de
fermeture de la Bourse de Paris.
Le calendrier de référence choisi est le calendtiEuronext SA. La derniére valeur liquidative estbliée dans les locaux du
dépositaire

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 actionsEuro

« Date de création :.Le FCP a été créé le ler mars 2005.

5. INFORMATIONS SUPPLEMENTAIRES

Le prospectus complet du FCP et les derniers doasmamuels et périodiques sont adressés dans andiéhe semaine sur simple
demande écrite du porteur de parts aupres de :

BANQUE D'ORSAY

21-25 rue Balzac PARIS

Tel : 01.42.99.30.00

E-mail : juridiqgue@banquedorsay.fr

Le document « Politique de vote » présentant leglitions dans lesquelles les droits de vote atmet 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 : 14 avril 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 sauscripteurs préalablement a la souscription.
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B. PARTIE STATISTIQUE

L’attention de l'investisseur est appelée sur ledae la SICAV « WESTAM RENDEMENT » a été transfoergar voie de fusion-absorption
en FCP en date dfimars 2005. Le changement de forme légale de 'OP@védité n’ayant eu aucun impact quant a la gest®rcelui-ci
antérieurement mise en oeuvre, les données préseitépres intégrent les performances et frala 8&CAV « WESTAM RENDEMENT ».

[Performances de 'OCPVM au 31/12/2009 |

4,00%

3,00%
2,00% -

1,00% -

0,00%
-1,00%

-2,00%

-3,00%

-4,00%
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Les calculs de performance sont réalisés coupasséiavestis.

Performances annualisées 1an 3 ans 5 ans
(euro)
OPCVM 1,31 % 2,43 % 2,45 %
EONIA 0,74 % 2,90 % 2,75 %

‘L ES PERFORMANCES PASSEES NE PREJUGENT PAS DES PERFRMANCES FUTURES. ELLES NE SONT PAS CONSTANTES DANS LE TEMP#

Présentation des frais facturés a I'OPCVM au courslu dernier exercice clos au 31/12/2009 :

Frais de fonctionnement et de gestion au 31/12/2009 0,25 %
Co(t induit par l'investissement dans d'autres OPCWI ou fonds d'investissement : 0,25%
Colts liés a I'achat d'OPCVM et fonds d'investissésnen 0,25%
Rétrocessions négociées par la société de gestit@RIEVM investisseur 0,00%
Autres frais facturés a 'OPCVM : 0.14%
Commission de surperformance : 0,14%
Commission de mouvement : 0,00 %
Total facturé a I'OPCVM au cours du dernier exerciceclos 0,64%
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Présentation des frais facturés a 'OPCVM au courslu dernier exercice clos au 31/12/2009 : |

Les Frais de Fonctionnement et de Gestion :

Codt 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. Les
frais de transaction incluent les frais d'internaddin (courtage,...) et la
commission de mouvement (voir ci-dessous).

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

Certains OPCVM investissent dans d'autres OPCVM ousddes fonds
d’investissement de droit étranger (OPCVM ciblesjchuisition et la détention
d'un OPCVM cible (ou d'un fonds d’investissementhtf@upporter a 'OPCVM
acheteur deux types de colts évalués ici :

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

- des frais facturés directement a 'OPCVM ciblej gonstituent des codts
indirects pour 'OPCVM acheteur.

Dans certains cas, 'OPCVM acheteur peut négocieréteocessions, c'est-a-dire
des rabais sur certains de ces frais. Ces rabainen¢ diminuer le total des frais
que 'OPCVM acheteur supporte effectivement.

D’autres frais peuvent étre facturés a 'OPCVM.d# :

- des commissions de surperformance. Celles-ci réreuh la société de gestion
des 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. Laé&bae gestion peut en
bénéficier dans les conditions prévues en partie frospectus simplifié.

L'attention de linvestisseur est appelée sur lg¢ e ces autres frais sont
susceptibles de varier fortement d’une année &réat que les chiffres présentés
ici sont ceux constatés au cours de I'exerciceduteéat.

[Information sur les transactions au cours du dernieexercice clos au 31/12/2009 : |

Les transactions entre la société de gestion gocwrhpte des OPCVM qu’elle gére et les sociétés béereprésenté sur le total des

transactions de cet exercice :

Classes d'actif

Transactions

Actions

0,00%

Titres de créance

11,66%
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A. CARACTERISTIQUES GENERALES

1. FORME DE L'OPCVM

II. NOTE DETAILLEE

ORSAY RENDEMENT FCP

. Dénomination : ORSAY RENDEMENT FCP

Conformité aux normes

européennes

e Forme juridique de 'OPCVM : Fonds commun de placement de droit francais (@spe « FCP »)

e Date de création et durée d’'existence prévue :

le FCP a été créé le 1er mars 2005 pour une duré® des, soit jusqu’au ler mars 2104

Code Isin Distribution des Devise de libellé Normes Souscripteurs Montant minimum de
revenus européennes concernés souscription
FR0010140202 Capitalisation EURO Conforme Tous squisenis | 1 part

2. LES ACTEURS

B. MODALITES DE FONCTIONNEMENT ET DE GESTION

Cette rubriqgue comporte I'ensemble des modalitéemietionnement et de gestion du FCP.

1. CARACTERISTIQUES GENERALES

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

Les derniers documents annuels et périodiquesagirassés dans un délai d’'une semaine sur simplardnécrite 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
Toutes explications supplémentaires peuvent étienoles auprés du commercialisateur du FCP dorbtasionnées figurent ci-
dessus.

Société de gestion :

ORSAY ASSET MANAGEMENT, société de gestion de portefeuille francaise agpgdela Commission des opérations d
bourse en date du 30 juin 1997 sous le numéroseGP-9761.
21-25 rue Balzac — 75 O@BARIS

Tel : 01.40.55.44.10

Dépositaire, conservateur et établissemethargé de la centralisation des souscriptions-racls:

BANQUE D’ORSAY, établissement de crédit francais agréé par le tBodes Etablissements de Crédit et des Entrepri
d’Investissement,
21-25 rue Balzac — 75 00BARIS

Commissaire aux comptes :

Jean-Francois SIBIRIL
64, Boulevard de Reuilly, 75 012 Paris

Commercialisateur :

BANQUE D'ORSAY, établissement de crédit agréé par le Comité debli&éements de Crédit et des Entrepris
d’Investissement,
21-25 rue Balzac — 75 OGBARIS

Conseillers :Néant
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«  Caractéristiques des parts :
- Code ISIN : FR0010140202
- Emission de parts 1a société de gestion du FCP émet des parts paonipte du FCP

- Nature des droits attachés aux parts chaque porteur de parts dispose d'un droit deropriété sur les actifs du FCP
proportionnel au nombre de parts possédées. L&s quart entierement libérées ; elles ne préseatantne valeur nominale et ne
donnent droit a aucun droit préférentiel ou de migteon.

- Tenue du passif la tenue du passif est assurée par le dépasidanque d’'Orsay. Il est précisé que I'administraties parts
est effectuée en Euroclear France.

- Droit de vote : aucun droit de vote n’étant attaché aux parts &@QR, les décisions sont prises par la société steoge
- Forme des parts: au porteur.
- Décimalisation: le FCP ne peut étre souscrit ou racheté qu’erbn@mentier de parts.
e Date de cléture :
Dernier jour d’ouverture de la Bourse de Paris disrde décembre.
Le premier exercice social sera cl6turé le derjoigr d'ouverture de la Bourse de Paris de I'anr#52
e Indication sur le régime fiscal :

Le FCP n’est pas assujetti & I'imp0t sur les sosiéte France. En vertu du principe de transparéscalé, le porteur de parts est
considéré comme étant directement détenteur d'tawtidn des instruments financiers et liquiditésedas dans le FCP. Pai
conséquent, le porteur de parts peut étre imposablitre des plus-values et revenus éventuelsaliésdétention de part(s) du
FCP.

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

Ainsi, a I'étranger, les plus-values réalisées laucession de valeurs mobilieres étrangeres réalisé les revenus de source
étrangére pergus dans le FCP dans le cadre de tangesuvent 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 &onseiller quant aux conséquences fiscales ésigment attachées a Ig
souscription, au rachat, a la détention ou a laicesde 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 « gpar» 2003/48/CE du 3 juin 2003 en matiére de figcdes revenus de I'épargne
sous forme de paiement d’intéréts notamment traggpen droit frangais a I'article 242 TER du codeégdl des imp6ts, il est
précisé que le FCP est investi a plus de 40 %éances et produits assimilés.

2. DISPOSITIONS PARTICULIERES

* Classification : OPCVM « Diversifiés »
e Objectif de gestion :

Le FCP a pour objectif d’obtenir, au moyen d’unetigesdiscrétionnaire de ses actifs, un rendemepéseur a celui de FTEONIA
(Euro Overnight Index Average). L’'EONIA constitua indicateur de performance pour le FCP (et nomdicateur de
référence).

. Indicateur de référence :

Du fait de son objectif de gestion et de la stiat@gursuivie, il ne peut étre fait mention a udidateur de référence pertinent
pour le FCP.

e  Stratégie d'investissement :
1- stratégie utilisée :
Le FCP a une stratégie de constitution d'un portiéedractifs diversifiés.
Le FCP est conforme a la Directive 85/611/CEE du&ethbre 1985 modifiée.
La stratégie consiste principalement en la pris2 tges de positions :

- des positions a moyen et long terme, s'inscrivarnts le cadre d’une réflexion menée par un codetéocation d’actifs mensuel
qui prend position sur les anticipations a venirterme de tendances fondamentales concernant ilesipgux indicateurs
macroéconomiques nationaux, tels que par exengdgalix de croissance, d'inflation, de chdmagesnlveaux d'intervention

des différentes banques centrales.
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- des positions tactiques a court terme, initieeardrpd’indications fournies par I'analyse techrequianalyse des flux ainsi que]
des publications financiéres.

Selon la situation des marchés, évaluée discraicgment par le gérant, la proportion de positiseges de la mise en ceuvre de
stratégies relevant d’anticipations a court teranmoyen terme ou a long terme varie sans fourchett#éterminée.

2- Actifs utilisés (hors dérivés) :

Pour toutes les catégories d’actifs envisagéepréisale FCP peut investir sans aucune contragaterselle : le FCP peut investir
son actif dans tous secteurs économiques sansogunaecteur privilégié n’ait été préalablement aéiteé. Il n'y a, par ailleurs,
pas de zone géographique prépondérante.

Le portefeuille sera composé de deux poches dsadistinctes :

1) une poche de gestion monétaire pouvant repersantour de 70% de I'actif du FCP, constituée dsdlement de prises en
pension et de titres de créance. Le FCP peut imdssts des obligations a court terme mais égalerdermaniére plus accessoire
et dans le cadre de la gestion de sa trésorerieemtameée, en titres de créance négociables cévésretn cotés.

L'investissement réalisé par le FCP n’est subord@nagcune condition quant a la nature du march@ig&on envisagé (marché
primaire ou marché secondaire) et a la qualitééaditteur : les titres de créance et instrumentmdiché monétaire ciblés son
issus aussi bien d’émissions privées que publigaespartition entre la dette privée et la dettbligue étant laissée a la libre
appréciation du gérant.

Par ailleurs, la duration et le niveau de risqueglit envisagés ne sont pas définis en I'étatehett le FCP peut investir sans
référence a des critéres de notation financiérgcpéers. Cependant, de tels critéres pourrontidiseen place ultérieurement.

La fourchette de volatilité du portefeuille enviéagest de 0% a 1%.

2) une poche de gestion plus dynamique représenttmirade 30 % de I'actif du FCP et comprenant :

a) a titre accessoire, des lignes d'actions détennedirect sur des capitalisations de toutes taibasis secteurs d’activités
privilégiés a priori ;

b) des titres de créance a court, moyen et long teyngempris des obligations convertibles, échangsabt titres assimilés
ainsi que des instruments du marché monétairelddimsite de 35 % (ou de 10 % lorsque les titremstruments sont émis
par des pays émergents);

Par ailleurs, au sein des deux poches de gestiotianaées ci-avant, I'actif du FCP peut étre inyeddins la limite de 50 % de
son actif net, dans des parts et actions :

- d’OPCVM francais et européens conformes a la dire@b/611/CEE ;

- d'OPCVM a regles d’'investissement allégées sans dédevier supplémentaire, d’OPCVM indiciels nomfmomes a la
directive 85/611/CEE et dOPCVM a formule, alors denkmite de 30 % de I'actif net du FCP ;

- de fonds communs d'intervention sur les marchésriag (FCIMT), d’'OPCVM investissant plus de 10 % emtp ou
actions d’'OPCVM ou de fonds d’investissement, d’OPC¥Mprocédure allégée ou, le cas échéant, d'OPCVkgks
d’investissement allégées ou d’'OPCVM contractuedssda limite de 10 % de I'actif net du FCP.

Le FCP peut investir dans des parts et/ou actioB®8VM gérés par Orsay Asset Management ou par taute société liee a
celle-ci.

Le FCP peut détenir des euro commercial paper edfétans la limite de 10 % de son actif net, dee eammercial paper non
cotés.

L’actif du FCP pourra également étre investi engailons foncieres.

Pour toutes les catégories d’actifs et d'opératimestionnées ci-dessus, il peut y avoir des intgiors sur des pays émergents
(hors OCDE) pour un montant cumulé maximum de 10%adsf net.

En dehors de la répartition exposée ci-avantgikiste pas de fourchettes de détention prédéteesiipd@r grande classe d’actifs.
3- Instruments dérivés :

Les interventions sur instruments dérivés peuveairdieu sur des marchés réglementés, organisédeogré a gré, francais ou
étrangers.

Dans ce cadre, le gérant peut prendre, dans lgelide 'actif net du FCP, des positions sur desratsita terme ferme ou
conditionnel sur sous-jacents de taux, d'indicesddvises et des options sur actions et sur cesesméous-jacents ou sur ces
mémes contrats a terme ferme ou conditionnel awsxdiarbitrage, d’exposition du portefeuille ou cmiverture de tout risque
induit par la gestion, afin de réaliser I'objectd# gestion.

Le FCP peut également avoir recours a du changena &n fonction respectivement de ses besoinsuetore en devises.

Le gérant aura également recours tant a des @ééault Swaps (ci-aprés « CDS ») sur un seul énmetfee sur des paniers de
CDS, tels que notamment [I'ltraxx Europe (portefeudquipondéré des 125 CDS les plus négociés suafehé) ou ses sous-
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Ces CDS ou paniers de CDS seront utilisés a des fxpasition, d’arbitrage et/ou de couverture damsddre des stratégies
identifiées suivantes :

° Protection des actifs contre le risque de défaut

° Protection des actifs contre les variations deaqh

° Protection des actifs par une couverture en endic

° Arbitrage de spread entre un titre et son dédvérédit (arbitrage de base)
° Arbitrage entre indices de dérivés de crédit

° Protection contre le risque de défaut (defaulttrad) / trade de courbe
° Couverture du spread de CDS (delta neutral) / tdedeourbe

° Couverture spread neutre (spread neutral) / tladmurbe

° Arbitrage de subordination

° Arbitrage de spread entre deux entités de referen

° Recours au CDS comme alternative a une obligation

Le recours a de tels instruments s'effectue dammidle limite d'un engagement total de 100% de aiif, et d’'une exposition
au risque sur une méme contrepartie de 10%.

4- Titres intégrant des dérivés
Le gérant aura également recoardes fingd’exposition a des Credit Linked Notes.
5-Dépots

Utilisés dans le cadre de la gestion des dispatgibiuotidiennes du FCP, ils contribueront a léiségon de 'objectif de gestion
a hauteur de leur niveau de rémunération, généealefixé a EONIA +/- une marge et dans la limite2@e% de I'actif net du
FCP.

6- Emprunts d’espéces

Le FCP pourra recourir aux emprunts d’'espéces co@iment a la réglementation en vigueur a hautediOd# de son actif net
afin :

- d'une part, de faire face a un décalage tempoedite les flux d’achats et de ventes de titres &mide marché ou a des flux
de rachats importants ;
- d’autre part de pouvoir bénéficier ponctuellemenpgdortunités d’'investissements.

Par ailleurs, ils ne seront pas soumis le cas étliéatéréts débiteurs.

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

Le FCPréalise des opérations d’acquisition ou cessionptegaire de titres dans le cadre de la gestionadiésorerie et/ou de
I'optimisation de ses revenus. Ces opérations camigen 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 cession taimpale titres & hauteur de 100 % de son acfifelit également réaliser des
opérations d’acquisition temporaire de titre & bautde 10 %, hors les cas de prises en pensiorec@rhise d’especes, auquel
cas la limite de 10 % mentionnée précédemmentoesiga 100%.

Profil de risque :

Votre argent sera principalement investi dans desriments financiers sélectionnés discrétionnargnpar le gestionnaire
financier. Ces instruments connaitront les évolstienaléas 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.

Les risques auxquels pourraient étre exposé le B&Hes suivants :
Risques de marchés :

Le style de gestion discrétionnaire repose sutidigation de I'évolution des différents marchéstims, obligations). Il existe un
risque que le FCP ne soit pas investi a tout momantes marchés les plus performants. Il n'est gmwexclu que la valeur de
rachat soit inférieure a la valeur de souscript®e titre, il peut exister pour l'investisseur tisque de perte en capital.

Risques de taux :

Plus spécifiguement, le FCP est soumis aux risqedauk sur des marchés francais et étrangershearzone euro. Le risque de
taux d'intéréts est le risque que la valeur desstissements du FCP diminue si les taux d'intéugmantent.

Risques de crédit liés aux émetteurs des titres dedance :

Il s'agit de risques pouvant résulter de la dégradale signature d’un émetteur de titres de créanc
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Le degre d'exposition pourra etre ajusié par &daiie protection realisee a travers des CDS olpaeers de CDS, tels que
notamment I'ltraxx Europe (ou ses sous-composants)

Risques de contrepatrtie :

Le FCP est exposé au risque de contrepartie résdkafutilisation d’instruments financiers a ternkes contrats portant sur cegs
instruments financiers a terme peuvent étre corelas un ou plusieurs établissement(s) de crééiiant pas en mesure d’honore
leur engagement au titre desdits instruments.

Risque d'arbitrage :

L'arbitrage se définit comme une technique qui \é@serofiter d’'une différence de valorisation enadifs en anticipant une
évolution favorable de cette différence.

En cas d'évolution défavorable de cette différermgaes initiation du ou des arbitrages, la valtiosades stratégies diminue ef
peut conduire a une baisse de la valeur liquidativECP.

Risque de change :

Le FCP investit en valeurs mobilieres libellées danscertain nombre de devises autres que sa ddeiseférence. Les
fluctuations des taux de change des devises étemgtfectent la valeur des parts détenues patie F
Le porteur de parts, résident de la zone euro, §teeiexposé au risque de change.

Risques liés aux titres émis par des pays émergents

Les conditions de fonctionnement et de surveillatieeces marchés peuvent s'écarter des standardsgrépour les grandes
places internationales.

Souscripteurs concernés / profil de I'investisseuype :
Le FCP est ouvert a tous souscripteurs.

Le FCP s'adresse notamment a toute personne désidmishénéficier d'un rendement supérieur au marmbéétaire en
s’exposant de maniére résiduelle a des stratéfmestissements dynamiques.

La durée de placement recommandée est de 12 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 besmituels et & 12 mois.

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

Modalité d’affectation des résultats :

Les sommes distribuables sont intégralement cégats chaque année.
Caractéristiques des parts Les parts sont libellées en euros.
Modalité de souscription et rachat :

Le montant minimum de souscription est fixé a ub)epgart

Les souscriptions et les rachats sont centralisague jour au plus tard a 11h00 (heure de Parisjége social du centralisateu
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 publ@eque jour de bourse a I'exception des jourssfééigaux en France et des jours d
fermeture de la Bourse de Paris. Le calendrier figenéce choisi est le calendrier d’Euronext SA.deaniére 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 vigrenggmenter le prix de souscription payé par stisseur ou diminuer le prix
de remboursement. Les commissions acquises au F@Bns& compenser les frais supportés par le FCR jpwestir ou
désinvestir les avoirs confiés. Les commissionsagzuises reviennent a la société de gestion, mmeacialisateur, etc.
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Frais a la charge de linvestisseur, prélevés lorgles| Assiette Taux maximum
souscriptions et des rachats

Commission de souscription non acquise a I'OPCVM \lombre de parts 1,25%
Commission de souscription acquise a 'OPCVM VL x Moende parts Néant
Commission de rachat non acquise a 'OPCVM VL x Noanthe parts Néant
Commission de rachat acquise a 'OPCVM VL x Nombredes Néant

Frais de fonctionnement et de gestion :

Ces frais recouvrent tous les frais facturés dimeteau FCR a I'exception des frais de transactions. Lessfo# transactions
incluent les frais d'intermédiation (courtage, p#t.la commission de mouvement, le cas échéanpeyu étre pergue notammen
par le dépositaire et la société de gestion.

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’acquisitiorgsgions temporaires de titres.

Frais facturés au FCP Assiette Taux

Frais de fonctionnement et de gest{th

Actif net déduction faite des actions d&44 % TTC de l'actif net (frais d
SICAV ou de parts de FCP en portefeuillgestion fixe)
directement imputé au compte de résyltat

du FCP.

@

Commissions de surperforman@ | Différence positive entre le rendement|dtariables : 15 % TTC

FCP sur I'exercice et 'TEONIA capitalisé

Commissions de mouvements allouéeBrélévement sur chaque transaction Actions et atidigs convertibles : 0.1/5

au dépositaire %
Obligations : forfaitaire selon maturité
dans la limite de 50 euros par millipn
d’euros ;
Dérivés : variable selon le montant
facturé par le broker.

(1)
)

C. INFORMATIONS D’'ORDRE COMMERCIAL

Toutes les informations concernant le FCP peuveatobtenues en s'adressant directement aupres:de |

Les frais de gestion font I'objet d’'une provisiand de I'établissement de chaque valeur liquidative

La commission de surperformance est provisionnéeclsaque valeur liquidative lorsque la performajmenaliere hors
frais de gestion variables est supérieure & 'EONSpitalisé dans la limite de la dotation ; ellé eprise lorsque cette
performance est inférieure a 'EONIA capitalisé. ¢@mmission de superformance sera pour la prerfiéseacquise a la
société de gestion aux termes de I'exercice 200paela suite annuellement. Il est précisé ququate-part de frais de
gestion variables relative aux parts rachetées gesiuise a la société de gestion.

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

Le gérant choisit discrétionnairement les interraids avec lesquels il entend travailler conforménéela procédure mise
en place par ORSAY ASSET MANAGEMENT.

L'objet de cette procédure, qui est décrite de Brandétaillée dans le rapport annuel du FCP, éstallier régulierement
'adéquation existante entre :

- d’'une part, le volume de missions confiées par ®RASSET MANAGEMENT a chaque intermédiaire consiglér,
individuellement ainsi que le montant de la rématién lui étant attaché et

- d’autre part, la qualité de la prestation founpée I'intermédiaire appréciée elle-méme en fonmctle critéres prédéfinis tels|
gue notamment la qualité de la recherche, de Finftion et de I'exécution, la notoriété de I'intémmire (...).

ORSAY ASSET MANAGEMENT a établi une grille d'évalimt listant le nom de la totalité des intermédisigeec
lesquels elle a travaillé au cours de I'année. Cgilke fait I'objet d’'une notation par chaque gérallORSAY ASSET
MANAGEMENT.

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

Les résultats de cette notation sont présentésceaasion d’'un comité annuel de revue des interrrédiae pronongant sur
la pertinence du maintien de la relation avec chagtermédiaire, compte tenu de la notation lunayé communiquée.

BANQUE D'ORSAY

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

Contact service juridique

V/Banque d'Orsay 14

ORSAY RENDEMENT FCP
Prospectus en date du 14 avril 2010




Toutes les demandes de souscriptions et rachaks E@P sont centralisées auprés 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 agrébMmaorité des marchés financiers en date du 23enadwe 2004.

Les revenus du FCP sont entierement capitalisés.

D. REGLES D’INVESTISSEMENTS

Le FCP est soumis aux regles Iégales d'investisseamplicables aux OPCVM conformes aux normes europE® i.e. bénéficiant d'une
procédure de reconnaissance mutuelle des agrémerssns de la directive 85/611/CEE du Conseil duéz@mbre 1985 modifiée et don
l'actif comprend plus de 10 % d'actions ou padsgdnismes de placement collectif en valeurs rmexieii relevant du ¢ du 2° de l'article R. 214-
1 ou du 6° de l'article R. 214-5, ou de fonds dstigsement relevant du 5° de l'article R. 214-5atleanonétaire dinancier.

La société de gestion du FCP a, compte tenu dedigie d’investissement et du profil de risqueséalernier, opté pour un suivi du ratig
d’engagement du FCP sur les instruments financiesmae par la méthode probabiliste en VaR absolue.

(9]

Il est rappelé que la VaR du FCP correspond a I petentielle que ce dernier peut subir sur umsg@é donnée (7 jours calendaires) ave
une probabilité déterminée (95%) dénommée seuitaldiance. Conformément a la réglementation en viguda VaR du FCP doit étre
inférieure a 5 % de son actif net. Ainsi, la satidé gestion du FCP s’assurera que la probabiktéod’ une perte, sur sept jours calendaires
supérieure a 5 % de I'actif net du FCP, est infédeu égale a 5 %.

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 :
* Valeurs mobilieres négociées sur un marché régtenté francais

Les valeurs mobiliéres négociables sur un marchiéméenté francais sont évaluées pied de coupomuans de cléture veille du marché
de référence.

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

* Valeurs mobilieres négociées sur un marché réglesnté étranger

Les valeurs mobilieres négociables sur un marcglénméenté étranger sont évaluées pied de coupoowas de cloture veille du marché
de référence.

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

—

Les cours des devises suivent le fixing veille @lur jde valorisation a Paris a I'exception du datagéricain pour lequel le cours retenu eg
le dernier cours euro/dollar a New York la veillejdur de valorisation

* Procédure Alternative :

0]

Les parts dont le cours n'a pas été constaté lla dei I'évaluation ou dont le cours a été corrggint évaluées a leur valeur probable d
négociation, sous la responsabilité de la sociétgestion. Ces évaluations et leur justificationt smmmuniquées aux commissaires ay
comptes a l'occasion de leurs contrbles

x

Les valeurs mobilieres dont le cours n'a pas ététaté la veille de I'évaluation ou dont le cougtéacorrigé (cours non représentatif du
marché) ou qui ne font pas l'objet de transactsigmsificatives, sont évalués selon les modalitégasiies :

* moyenne bid ask d'une page contributeur de raéére

* Encadrement de la valeur par deux émissionsdiegidu méme émetteur avec définition d'un spreadlun prix)
par interpolation

* Corrélation avec le taux d'emprunt de référemae €xemple : emprunt d'état) de méme durée, neafboé spread qui sera revu
périodiqguement

* Prix fourni par l'intermédiaire de marché (leetle file) dans le cas des titrisations
* Parts ou actions d'OPCVM
Les parts ou actions d'OPCVM détenues sont évakigda base de la derniére valeur liquidative cenn

* Titres de créances et assimilés négociables :
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Titres de creances et assimiles negociables SoNSAs quotidiennement par rapplication dun tdexeference eventuellement majorg
par une marge calculée par le gérant en fonctisrcdmactéristiques intrinséques de I'émetteuritles t

* pour les titres dont la durée de vie résidueiesupérieure a un an, le taux de référenceuretscelui des titres d'Etat (BTAN
ou OAT) de durée similaire la veille du jour devdluation;

* pour les titres a moins d'un an de durée deésiuelle, le taux de référence retenu est celunarché interbancaire offert a
Paris (EURIBOR) la veille du jour de I'évaluation, fspaur les bons du Trésor, le cours de référeastercelui publié par la
Banque de France.

Toutefois, les titres de créances négociables diumée de vie résiduelle inférieure a 3 mois et'@sence de sensibilité particuliére
pourront étre évalués suivant une progressionilie&ar la période restant a courir entre le dempiix de référence ou de valorisation et
celui de remboursement.

* Titres non négociés sur un marché réglementé :

Les titres qui ne sont pas négociés sur un ma@fgiémenté sont évalués sous la responsabilité dediété 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 avideur de marché de la veille du jour de I'évabratiLa créance ou la dette
représentative des titres prétés ou empruntégaketndent évaluée a la valeur de marché des titres.

* Titres donnés et regus en pension :

Les titres recus en pension sont évalués a lavfl&@e dans le contrat indemnité incluse. La dedfgésentative des titres donnés
en pension est évaluée a la valeur fixée dansrigatandemnité incluse. Le portefeuille des titdesinés en pension est évalué
la valeur de marché de la veille du jour de I'éaaon.

0%

* Opérations de rémérés :

Les titres acquis a réméré sont évalués a leeuwéikée dans le contrat, indemnité incluse. lifess vendus a réméré sont évalué
a leur valeur de marché de la veille du jour dealéation. La dette représentative des titres versduéméré est évaluée a ley
valeur fixée dans le contrat, indemnité incluse.

]

* Les titres vendus a réméré ou mis en pension@@sentés au bilan, par dérogation au plan coreptdb la maniére suivante:

- les titres vendus a réméré ou mis en pensiomdigla I'actif du bilan dans la rubrique du sow=id, pour leur valeur de marché
de la veille de I'évaluation du portefeuille.

- la dette représentative de ces titres figure asip du bilan dans la rubrique "cessions tempesaile titres" pour la valeur du
contrat, majorée des intéréts courus.

* Instruments financiers a terme fermes ou conditnnels :
* Instruments négociés sur des marchés organisggdis :

Les opérations portant sur les instruments finaa@eterme fermes ou conditionnels négociés sundeshés organisés francais
sont évaluées chaque jour de bourse sur la baseuls de compensation de la veille de I'évaluation.

* Instruments négociés sur des marchés organisssgers :

Les opérations portant sur les instruments finaa@eerme fermes ou conditionnels négociés sumagshés organisés étrangers
sont évaluées chaque jour de bourse sur la basewts de compensation de la veille de I'évaluatienleur marché principal,
converti en euros suivant le cours des devisesria Raveille de I'évaluation pour les monnaieslaleone Europe et suivant le
dernier cours du euro/dollar & New-York la veileelggvaluation pour les monnaies de la zone Amériqu

* Opérations d'échange initiées sur les marceégygé a gré :

Les contrats d'échange de conditions d’intéréts salorisés a leur valeur de marché en fonctiomxi calculé par actualisation
des flux de trésorerie futurs (principal et int§yéau taux d’intérét du marché. Ce prix peut éteigé du risque de signature

Les contrats d’échange de conditions d’intérétslgee résiduelle inférieure a trois mois sont vaés suivant une progressior
linéaire sur la période restant a courir, entrédmier prix de référence ou de valorisation etiadll terme de I'opération.

Les achats et ventes a terme de devises songéwalucours du fixing jour auquel est appliquéfort/déport couru.
* Evaluation des Credit Default Swaps et des Creditinked Notes

Les contrats portant sur les dérivés de crédit évatlués a leur valeur de marché chaque jour desbaur la base des cours de la veillg.
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* Evaluaiion des devises

Les cours des devises suivent le fixing veilleaur jde valorisation a Paris a I'exception du datagéricain pour lequel le cours retenu est
le dernier cours euro/dollar a New York la veillejdur de valorisation.

* Engagements Hors-Bilan

Les engagements hors bilan sont valorisés au dmucdoture veille en valeur de marché. Pour lesaimis conditionnelles, la valeur de
marché résulte de la traduction en équivalent fmuesat

Les engagements hors bilan sur les opérationsatigehde conditions d'intéréts sont indiqués suralse du nominal du contrat et di
différentiel d'intérét des branches préteuses erameuses

MODES DE COMPTABILISATION

Les entrées en portefeuille sont comptabiliséesiaprix d'acquisition frais exclus et les soreleur prix de cession frais exclus, compte
tenu d'un décalage de comptabilisation d'une jaurné
La comptabilisation des revenus des valeurs a tevixes est effectuée selon la méthode des cougmnsis.

DESCRIPTION DE LA METHODE DE CALCUL DES FRAIS DE GESTION FIXES (OU VARIABLES LE CAS ECHEANT)

Les frais de gestion applicables au FCP sont legsusts :

Frais de gestion fixes 0,44 % HT de l'actif net, déduction faite degtpde fonds commun de placement ou des actioSscde en
portefeuille, directement imputés au compte deltdsdu FCP.

Frais de gestion variables la société de gestion percevra une commissiagurgerformance correspondant a 15% TTC de la diffes
positive entre le rendement du FCP sur I'exercickinglice EONIA capitalisé.

Les frais de gestion font I'objet d'une provisiorside I'établissement de chaque valeur liquidatimecommission de surperformance sera
pour la premiére fois acquise a la société de@estil terme de I'exercice 2005, et par la suitaiathement.
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REGLEMENT DE FONDS COMMUN DE PLACEMENT
ORSAY RENDEMENT FCP

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 actiffodds proportionnel au nombre de parts possédées.

La durée du fonds est de 99 ans a compter de dad@asa constitution, soit 1" nars 2005, sauf dans les cas de dissolution pééau de la
prorogation prévue au présent réglement.

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 du Conseil d’administratieriadsociété de gestion ou de son présidet,
en dixiemes, ou centiemes, ou milliemes, ou difieniles 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 spédfer lorsqu'il en est disposé autrement.

n 9D

Enfin, le conseil d’administration de la sociétégdstion ou son président peut, sur ses seulesiaigxi procéder a la division des parts par [la
création de parts nouvelles qui sont attribuéespauteurs en échange des 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 dadélé 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 dépét 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 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 régles d'évaluatiamdiy dans la note détaillée du prospectus
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 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.| I
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 sixiers, apres accord de I'Autorité des marchésiireas, par le conseil d’administration 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 déterminationpdeiés d'échange dans les opérations de trangforméusion ou scission sont effectuées sous
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 fin commun accord entre celui-ci et le conseitidhinistration de la société de gestion
au vu d'un programme de travail précisant les dilices estimées nécessaires.

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
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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.

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 laashel|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 résultaeniexercice 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@itd chaque année a I'exception de celles qui'dbijet 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 lel$od 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 peuwentdalisées 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 opéraéidusibn avec un autre fonds commun de placeméatjigsolution 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 legetmu 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

Article 12 - Liquidation

En cas de dissolution, le dépositaire, ou le chéa@t la société de gestion, est chargé des apésate liquidation. lls sont investis a cet effef,
des pouvoirs les plus étendus pour réaliser letsaptyer les créanciers éventuels et répartolde disponible entre les porteurs de parts gn
numeéraire ou en valeurs.

Le commissaire aux comptes et le dépositaire coatin d'exercer leurs fonctions jusqu'a la fin afedrations 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 da-cielou lors de sa liquidation, soit entre
les porteurs de parts, soit entre ceux-ci et |&sbde gestion ou le dépositaire, sont soumisegugidiction des tribunaux compétents
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