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CLAY FUNDS

AVERTISSEMENT

CLAY FUNDS (ci-apres la « SICAV ») est inscrite sur la liste officielle des Organismes de Placement Collectif («
OPC ») conformément a la loi du 17 décembre 2010 concernant les OPC, telle qu'amendée (ci-aprés la « Loi de
2010 »). Cette inscription ne doit en aucun cas et sous quelque forme que ce soit, étre considérée comme une
appréciation positive faite par la Commission de Surveillance du Secteur Financier (« CSSF ») de la qualité des
titres offerts en vente.

Le conseil d'administration de la SICAV (ci-apres le « Conseil d'Administration ») a pris toutes les précautions possibles
pour veiller a ce que les faits indiqués dans le Prospectus soient exacts et précis et a ce qu'il n'y ait aucun fait important
dont 'omission pourrait rendre erronée I'une des affirmations ici mentionnées.

Le Conseil d'Administration engage sa responsabilité sur I'exactitude des informations contenues dans le Prospectus
a la date de publication. Par conséquent, toute information ou affirmation non contenue dans le Prospectus, dans les
annexes au Prospectus le cas échéant, ou dans les rapports qui en font partie intégrante, doit étre considerée comme
non autorisée.

Ce Prospectus est susceptible de connaitre des mises a jour. De ce fait, il est recommandé a tout souscripteur potentiel
de s'enquérir aupres de la SICAV sur la publication éventuelle d’'un Prospectus plus récent.

La SICAV est agréée comme organisme de placement collectif en valeurs mobiliéres (« OPCVM ») au Luxembourg.
Le Prospectus ne pourra étre utilisé a des fins d'offre publique ou de sollicitation de vente dans tout autre territoire et
en toute circonstance ou une telle offre ou sollicitation n'est pas autorisée. Tout souscripteur potentiel d'actions
recevant un exemplaire du Prospectus ou du bulletin de souscription dans un territoire autre que ceux décrits ci-
dessus, ne pourra pas considérer ces documents comme une invitation a acheter ou souscrire les actions, sauf si
dans tel territoire concerné pareille invitation pourra étre effectuée en pleine légalité, sans modalités d'enregistrement
ou autres, ou sauf pour cette personne a se conformer a la égislation en vigueur dans le territoire concerné, d'y obtenir
toutes autorisations gouvernementales ou autres requises, et de s'y soumettre a toutes formalités applicables, le cas
échéant. Il est nécessaire de verifier avant toute souscription dans quel(s) pays la SICAV est enregistrée et plus
particulierement quels Compartiments, catégories ou classes d'actions sont autorisés a la commercialisation, ainsi que
les éventuelles contraintes juridiques et restrictions de change relatives a la souscription, I'achat, la possession ou la
vente d'actions de la SICAV.

Informations spécifiques pour les ressortissants des Etats-Unis d’Amérique

Les actions n'ont pas été, ni ne seront, enregistrées en vertu du U.S. Securities Act de 1933 (ci-apres, « I'Act de
1933 »), ou en vertu de quelque loi applicable dans un Etat américain, et les actions ne pourront pas étre
directement ou indirectement cédées, offertes ou vendues aux Etats-Unis d’Amérique (y compris ses territoires
et possessions), au bénéfice de tout ressortissant des Etats-Unis d’Amérique (ci-apres «U.S. Person », tel que
ce terme est défini par la réglementation américaine « Regulation S » dans le cadre de I'Act de 1933 adoptée
par I'Autorité américaine de régulation des marchés (« Securities and Exchange Commission » ou « SEC »),
sauf si

(i) un enregistrement des parts était effectué ou (i) une exemption était applicable (avec le consentement
préalable du Conseil d'administration.

La SICAV n’est pas, et ne sera pas, enregistré(e) en vertu de I'U.S. Investment Company Act de 1940. Toute
revente ou cession de parts aux Etats-Unis d’Ameérique ou a une « U.S. Person » peut constituer une violation
de la loi américaine et requiert le consentement écrit préalable du Conseil d’Administration. Les personnes
désirant acquérir ou souscrire des actions auront a certifier par écrit qu’elles ne sont pas des « U.S. Person ».
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Le Conseil d’Administration a le pouvoir d'imposer des restrictions (i) a la détention d'actions par une « U.S.
Person » et ainsi opérer le rachat forcé des actions détenues, ou (ii) au transfert d'actions a une « U.S. Person
». Ce pouvoir s'étend également a toute personne (a) qui apparait directement ou indirectement en infraction
avec les lois et reglements de tout pays ou toute autorité gouvernementale, ou (b) qui pourrait, de I'avis du
Conseil d'administration, faire subir un dommage a la SICAV qu’elle n'aurait autrement ni enduré ni subi.

L'offre d'actions n'a pas été autorisée ou rejetée par la SEC, la commission spécialisée d'un Etat américain ou
toute autre autorité régulatrice américaine, pas davantage que lesdites autorités ne se sont prononcées ou n'ont
sanctionné les mérites de cette offre, ni 'exactitude ou le caractére adéquat des documents relatifs a cette offre.
Toute affirmation en ce sens est contraire a la loi.

La définition de ressortissants des Etats-Unis d’Amérique susmentionnée est par ailleurs élargie aux criteres
définis par le Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA).

Informations spécifiques relatives a tout ressortissant russe ou biélorusse

La souscription d'actions dans tous les compartiments de la SICAV est interdite a tout ressortissant russe ou
hiélorusse, a toute personne physique résidant en Russie ou en Biélorussie ou a toute personne morale, entité
ou organisme établi en Russie ou en Biélorussie a I'exception des ressortissants d'un Etat membre de ['Union
européenne et des personnes physiques titulaires d'un permis de séjour temporaire ou permanent dans un Etat
membre de I'Union européenne.

Les investisseurs sont tenus de notifier a la SICAV et/ou a I'Agent Teneur de Registre i) s'ils deviennent des
personnes non autorisées, ou ii) s'ils détiennent des actions de la SICAV en violation de dispositions
légales/réglementaires, du Prospectus ou des statuts de la SICAV, ou iii) de toutes circonstances pouvant avoir
des conséquences fiscales ou légales/réglementaires pour la SICAV ou les actionnaires, ou pouvant étre
autrement défavorables aux intéréts de la SICAV ou des autres actionnaires.

La SICAV attire I'attention des investisseurs sur le fait que tout investisseur ne pourra pleinement exercer ses
droits d'investisseur de fagon directe a I'encontre de la SICAV, notamment le droit de participer aux assemblées
générales des actionnaires, que dans le cas ou I'investisseur figure lui-méme et en son nom dans le registre des
actionnaires de la SICAV. Dans les cas ou un investisseur investit dans la SICAV par le biais d'un intermédiaire
investissant dans la SICAV en son nom mais pour le compte de l'investisseur, certains droits attachés a la qualité
d’'actionnaire ne pourront pas nécessairement étre exercés par l'investisseur directement vis-a-vis de la SICAV.
Il est recommandé a I'investisseur de se renseigner sur ses droits.

Les investissements dans la SICAV impliquent des risques, incluant ceux lies aux marchés des actions et des
obligations, aux taux de change entre devises et a la volatilité des taux d'intérét. Il ne peut étre donné aucune
assurance que la SICAV atteindra ses objectifs. La valeur du capital et des revenus provenant d'investissements
de la SICAV est soumise a des variations et les investisseurs risquent de ne pas retrouver le montant initialement
investi. Par ailleurs, la performance passée ne préjuge pas des résultats futurs.

Avant d'investir dans la SICAV ou en cas de doute sur les risques liés a un investissement dans la SICAV ou sur
I'adéquation d’'un Compartiment au profil de risque de I'investisseur eu égard a sa situation personnelle, les
investisseurs sont invités a consulter leurs propres conseils financiers, juridiques et fiscaux afin de déterminer si
un investissement dans la SICAV leur convient et & demander leur assistance pour étre pleinement informés
d'éventuelles conséquences juridiques ou fiscales, ou d'éventuelles suites relatives aux restrictions ou contréles
de change auxquelles les opérations de souscription, de détention, de rachat, de conversion ou de transfert des
actions pourront donner lieu en vertu des lois en vigueur dans les pays de résidence, de domicile ou
d'établissement de ces personnes.
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Toute référence dans le Prospectus a :

— « Euro » ou « EUR » se rapporte a la devise des pays membres de I'Union Européenne participant a
la monnaie unique.

— « Jour ouvrable » se rapporte a chaque jour de la semaine ou les banques sont ouvertes pendant
toute la journée a Luxembourg.

Des exemplaires du Prospectus sont disponibles aux conditions énoncées ci-dessus au sieége social de la
SICAV.

Traitement des données personnelles

Conformément au Réglement UE 2016/679 du Parlement européen et du Conseil du 27 avril 2016 relatif a la
protection des personnes physiques a I'égard du traitement des données a caractere personnel et a la libre
circulation de ces données, et abrogeant la Directive 95/46/CE ainsi que toute |égislation d’exécution (dénommés
le « Reglement de protection des données »), les données personnelles des investisseurs (y compris les
investisseurs potentiels) et d'autres personnes physiques (y compris, mais sans s'y limiter, les administrateurs,
dirigeants, agents et autres représentants ou employés des investisseurs) (ci-apres dénommes les « Personnes
concernées ») dont les informations personnelles recueillies et fournies a la SICAV et a la Société de Gestion
dans le cadre des investissements de l'investisseur dans la SICAV peuvent étre stockées sur des systemes
informatiques par voie électronique ou par d'autres moyens et traitées par la SICAV et la Société de Gestion en
tant que responsable du traitement et peuvent étre traitées dans certaines circonstances par des prestataires de
services tiers agissant comme leurs délégués comme I'administration centrale ou comme un sous-traitant de la
SICAV et de la société de gestion.

Dans certaines circonstances, les sous-traitants de la SICAV agissant en tant que responsable du traitement
peuvent également agir en tant que responsable du traitement si et lorsqu'ils traitent des données personnelles
dans le cadre du respect de leurs propres obligations légales et réglementaires (en particulier dans le cadre de
leurs propres processus AML et KYC).

La SICAV et la Société de Gestion s'engagent a protéger les données personnelles des Personnes concernées
et ont pris toutes les mesures nécessaires pour assurer le respect du Réglement général sur la protection des
données concernant les données personnelles traitées par elles dans le cadre des investissements réalisés dans
la SICAV.

Cela comprend (sans que cela soit exhaustif) les actions requises concernant : les informations relatives au
traitement de vos données personnelles et, le cas échéant, les mécanismes de consentement ; les procédures
de réponse aux demandes d’exercice des droits individuels ; les accords contractuels avec les fournisseurs et
autres tiers ; les mesures de sécurité ; les accords concernant les transferts de données a I'étranger et les
politiques et procédures de conservation et d'élaboration des rapports.

Les données personnelles auront la signification donnée dans le Reglement genéral sur la protection des
données et incluent (sans que cela soit exhaustif) toute information relative a une personne identifiée ou
identifiable, comme le nom, 'adresse, le montant investi de I'investisseur, les noms des représentants individuels
de 'investisseur ainsi que le nom du bénéficiaire effectif final, le cas échéant, et les coordonnées bancaires de
cet investisseur.

Les données a caractere personnel seront traitées afin de faciliter les investissements dans la Société ainsi que
sa gestion et son administration quotidiennes tels que le traitement des souscriptions, des rachats et des
conversions ou I'envoi d'e-mails aux Personnes concernées et seront également traitées conformément aux
obligations Iégales du droit luxembourgeois (telles que la législation applicable aux organismes de placement
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collectif et le droit des sociétés, la prévention du financement du terrorisme et la Iégislation antiblanchiment, le
droit pénal, le droit fiscal) et a toutes autres lois et toutes autres réglementations telles qu'elles peuvent ou
pourront étre émises par les autorités européennes compétentes, si nécessaire dans la défense des intéréts
légitimes de la Société ou de ses sous-traitants.

Les données personnelles fournies directement par les Personnes concernées dans le cadre de leur relation
avec la SICAV, en particulier leur correspondance et leurs conversations avec la SICAV, ou celles de leurs sous-
traitants, peuvent étre enregistrées et traitées conformement au Réglement général sur la protection des
données.

La SICAV ou ses sous-traitants peuvent communiquer les données personnelles a leurs filiales et a d'autres
entités qui peuvent se trouver en dehors de 'EEE. Dans ce cas, ils veilleront a ce que les données personnelles
soient protégées par des garanties appropriees.

Les données personnelles peuvent également étre communiquées, dans des circonstances exceptionnelles, a
tout tribunal et/ou autorité juridique, réglementaire, fiscale, gouvernementale dans différentes juridictions dans la
mesure ou la loi ou la réglementation en vigueur le requiert.

Conformément au Reglement général sur la protection des données, les Personnes concernées disposent de
certains droits, y compris le droit d'accéder a leurs données personnelles, le droit de faire rectifier les données
personnelles incomplétes ou inexactes, le droit de s'opposer et de restreindre l'utilisation des données
personnelles, le droit de demander la suppression de leurs données personnelles, le droit de recevoir leurs
données personnelles dans un format structuré, couramment utilisé et lisible par ordinateur et de les transmettre
a un autre responsable du traitement.

Les personnes concernées ont le droit de soumettre des requétes ou d'enregistrer une plainte concernant le
traitement de leurs données personnelles aupres de l'autorité compétente en matiere de protection des donneées.

Les données personnelles ne sont pas conservées plus longtemps que nécessaire aux fins pour lesquelles elles
sont traitees.

Lors de la souscription aux actions, chaque investisseur sera informé du traitement de ses données personnelles
(ou, lorsque l'investisseur est une personne morale, du traitement des données personnelles des représentants
individuels de cet investisseur et/ou des bénéficiaires effectifs ultimes) par le biais d'une notice d'informations
sur la confidentialité des données pour les investisseurs qui sera joint au formulaire de demande fourni par la
SICAV aux investisseurs ou sur le site Internet de la Société de Gestion. Cette notice d'informations sur la
confidentialité des données pour les investisseurs informera les investisseurs des activités de traitement
entreprises par la SICAV et la Société de Gestion et leurs délégués de maniére plus détaillée.

Les actions de la SICAV sont souscrites seulement sur base des informations contenues dans le
Prospectus et le document d’informations clés pour I'investisseur (le « KIID »). Le KIID est un document
précontractuel qui contient des informations clés pour les investisseurs. Il inclut des informations
appropriées sur les caractéristiques essentielles de chaque classe d’actions de la SICAV.

Si vous envisagez de souscrire des actions, vous devriez d'abord lire le KIID soigneusement ensemble
avec le Prospectus et ses annexes, le cas échéant, qui incluent des informations particulieres sur la
politique d'investissement de la SICAV et consulter les derniers rapports annuels et semestriels publiés
de la SICAV, dont copies de ces documents sont disponibles sur le site Internet www. clay- am. com,
aupres d'agents locaux ou des entités commercialisant les actions de la SICAV le cas échéant et peuvent
étre obtenues sur demande, gratuitement, au siege social de la SICAV.
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|.  DESCRIPTION GENERALE

CLAY FUNDS est une Société d'Investissement a Capital Variable (« SICAV ») de droit luxembourgeois a
Compartiments multiples constituée a Luxembourg le 8 février 2017 pour une durée illimitée sous la forme
d'une Société Anonyme.

La SICAV est soumise en particulier aux dispositions de la Partie | de la Loi de 2010, ainsi qu'a la loi du 10 ao(t
1915 sur les sociétés commerciales, telle que modifiée.

Le capital minimum de la SICAV s'éleve a EUR 1.250.000,- (un million deux cent cinquante mille euros) et doit
étre atteint dans un délai de six mois a compter de la date d’agrement de la SICAV. Le capital de la SICAV est
a tout moment égal a la somme de la valeur de I'actif net des Compartiments de la SICAV et est représenté par
des actions entierement libérées sans mention de valeur.

Les variations de capital se font de plein droit et sans les mesures de publicité et d'inscription au Registre de
Commerce et des Sociétés de Luxembourg prévues pour les augmentations et les diminutions de capital des
sociétés anonymes.

Les statuts de la SICAV (ci-apres les « Statuts ») ont été publiés au Mémorial C, Recueil des Sociétés et
Associations en date du 23 février 2017 et ont été déeposés au Greffe du Tribunal d'Arrondissement de et a
Luxembourg. lls peuvent étre consultés par voie électronique sur le site du Registre de Commerce et des
Sociétés de Luxembourg (www.rcsl.lu). Une copie des Statuts est également disponible, sur demande et sans
frais, au sieége social de la SICAV et consultable sur le site internet www.fundsquare.com.

La SICAV a été inscrite au Registre de Commerce et des Sociétés de Luxembourg sous le numéro B 212 778.

La SICAV peut se composer de différents Compartiments représentant chacun une masse d'avoirs et
d'engagements spécifiques et correspondant chacun a une politique d'investissement distincte et une devise de
référence qui lui sont spécifiques. A l'intérieur de chaque Compartiment, les actions peuvent étre de classes
d’actions distinctes et a l'intérieur de celles-ci, de catégories distinctes.

La SICAV est, dés lors, congue pour constituer un OPC a Compartiments multiples permettant aux investisseurs
de choisir le Compartiment dont la politique d'investissement correspond le mieux a leurs objectifs et a leur
sensibilité.

A la date du Prospectus, cing Compartiments sont disponibles aux investisseurs :

- CLAY FUNDS - CLAY SHORT TERM BONDS

- CLAY FUNDS - CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS
- CLAY FUNDS - CLAY WORLD MULTI-ASSETS

- CLAY FUNDS - CLAY EUROPEAN MULTI-CAPS

- CLAY FUNDS - CLAY NEW HORIZONS

Le Conseil d’Administration peut décider de créer de nouveaux Compartiments. Dés lors, le Prospectus subira
les ajustements appropriés et comprendra les informations détaillées sur ces nouveaux Compartiments dont la
politique d'investissement et les modalités de vente.

Dans chaque Compartiment, le Conseil d’Administration peut décider a tout moment d'émettre différentes
classes d'actions (« classes d'actions » ou « classes ») dont les actifs seront investis en commun conformément
a la politique d'investissement spécifique du Compartiment en question, mais feront I'objet d'une structure de
commissions spécifique ou présenteront d’autres caractéristiques distinctives propres a chaque classe.
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Dans le Compartiment CLAY FUNDS - CLAY SHORT TERM BONDS, les actions sont disponibles dans une
classe d'actions :

o Classe « EUR (cap) » libellée en Euro et destinée a tous types d'investisseurs

Les avoirs de cette classe d'actions sont investis en commun selon la politique d'investissement du
Compartiment CLAY FUNDS - CLAY SHORT TERM BONDS.

La définition compléte de ces classes d'actions est reprise sous le chapitre IV « Les Actions », section 2.
« Caractéristiques des actions », point a) « Classes et catégories d'actions » et sous le chapitre VIII « Charges
et Frais ».

Dans le Compartiment CLAY FUNDS — CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS, les actions sont disponibles dans
une classe d’actions :

. Classe « EUR (cap) » libellée en Euro et destinée a tous types d’investisseurs

Les avoirs de cette classe d’actions sont investis en commun selon la politique d’investissement du
Compartiment CLAY FUNDS — CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS

La définition compléte de cette classe d'actions est reprise sous le chapitre IV « Les Actions », section 2.
« Caractéristiques des actions », point a) « Classes et catégories d'actions » et sous le chapitre VIII « Charges
et Frais ».

Dans le Compartiment CLAY FUNDS — CLAY WORLD MULTI-ASSETS, les actions sont disponibles dans deux
classes d'actions :
. Classe « EUR (cap) » libellée en Euro et destinée a tous types d'investisseurs

o Classe « G (cap) » libellee en Euro et destinée aux clients qualifiés

Les avoirs de ces classes d'actions sont investis en commun selon la politique dinvestissement du
Compartiment CLAY FUNDS — CLAY WORLD MULTI-ASSETS

La définition compléte de cette classe d'actions est reprise sous le chapitre IV « Les Actions », section 2.
«Caractéristiques des actions », point a) « Classes et catégories d'actions » et sous le chapitre VIII « Charges
et Frais ».

Dans le Compartiment CLAY FUNDS — CLAY EUROPEAN MULTI-CAPS, les actions sont disponibles dans une
classe d'actions :

o Classe « EUR (cap) » libellée en Euro et destinée a tous types d'investisseurs.

Les avoirs de cette classe d'actions sont investis en commun selon la politique d'investissement du
Compartiment CLAY FUNDS - CLAY EUROPEAN MULTI-CAPS.

La définition compléte de cette classe d'actions est reprise sous le chapitre IV « Les Actions », section 2.
« Caractéristiques des actions », point a) « Classes et catégories d’actions » et sous le chapitre VIII « Charges
et Frais ».
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Dans le Compartiment CLAY FUNDS — CLAY NEW HORIZONS, les actions sont disponibles dans une classe
d’actions :

o Classe « USD (cap) » libellée en USD et destinée a tous types d'investisseurs

Les avoirs de cette classe d’'actions sont investis en commun selon la politique d'investissement du
Compartiment CLAY FUNDS — CLAY NEW HORIZONS.

La définition compléte de cette classe d'actions est reprise sous le chapitre IV « Les Actions », section 2.
« Caractéristiques des actions », point a) « Classes et catégories d'actions » et sous le chapitre VIII « Charges
et Frais ».

Dans chaque Compartiment et/ou classe d’actions, le Conseil d’Administration peut par ailleurs décider d'émettre
a tout moment deux catégories d'actions (« catégories d’actions » ou « catégories ») qui différeront selon leur
politique de distribution :

o La catégorie « actions de distribution », correspondant aux actions de distribution qui donneront droit
a un dividende,
. La catégorie « actions de capitalisation », correspondant aux actions de capitalisation qui ne donneront pas

droit au paiement d’'un dividende.

Le montant du capital social de la SICAV sera, a tout moment, égal a la valeur de I'actif net de tous les
Compartiments réunis. Le capital social de la SICAV sera exprimé en Euro.

Chaque actionnaire peut demander le rachat de ses actions par la SICAV, suivant les conditions et modalités
décrites ci-apres sous le chapitre IV « Les Actions », section 4. « Rachat des actions ».

Vis-a-vis des tiers, la SICAV constitue une seule et méme entité juridique. Les actifs d'un Compartiment donné

ne répondent que des dettes, engagements et obligations qui concernent ce Compartiment. Dans les relations
des actionnaires entre eux, chaque Compartiment est traité comme une entité a part.
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.  GESTION ET ADMINISTRATION

CONSEIL D'ADMINISTRATION

Le Conseil d’Administration est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toute circonstance, au nom de
la SICAV, sous réserve des pouvoirs expressément attribués par la loi luxembourgeoise a 'Assemblée Générale
des actionnaires.

Le Conseil d'’Administration est responsable de l'administration et de la gestion des actifs de chaque
Compartiment de la SICAV. Il peut accomplir tous actes de gestion et d'administration pour le compte de la
SICAV notamment l'achat, la vente, la souscription ou I'échange de toutes valeurs mobilieres et exercer tous
droits attachés directement ou indirectement aux actifs de la SICAV.

SOCIETE DE GESTION

Le Conseil d'Administration a désigné, sous sa responsabilité et sous son contréle, CLAY Asset Management («
CLAY AM»)comme société de gestion de la SICAV (ci-apres la « Société de Gestion »). La SICAV a ainsi conclu
le 8 février 2017 une convention pour une durée indéterminée avec CLAY AM.

Les services fournis par la Société de Gestion comprennent la gestion des portefeuilles de la Sociéte,
I'administration de la Société et la commercialisation des actions de la Société ; tout en restant sous le controle
permanent du Conseil d’Administration de la Société.

La Société de Gestion est en charge des opérations journalieres de la SICAV.

La Société de Gestion a été autorisée a déléguer, sous sa responsabilité, ses fonctions a des tiers. Elle a délégué
les fonctions d’agent administratif, d’agent de transfert et de registre tel que plus amplement décrit ci-apres.

La Société de Gestion doit toujours agir dans I'intérét des actionnaires de la Société et conformément aux
dispositions de la Loi de 2010, du présent Prospectus et des statuts de la Société.

CLAY AM est une société par actions simplifiée de droit francais constituée pour une durée de 99 ans et agréée
par I'Autorité des Marchés Financiers en date du 28 octobre 2011. Son siége social est établi 26, rue Saussier
Leroy — 75017 Paris - France. Son capital social souscrit et libéré est de 505 000 EUR. Son activité principale
est la gestion de portefeuille.

La Société de Gestion a établi et publie sur son site internet sa politique de rémunération telle que prévue par la
Directive 2014/91/EU.

La politique de rémunération de la Société de Gestion est compatible avec une gestion saine et efficace des
risques et n'encourage pas une prise de risque qui serait incompatible avec les profils de risque, le réglement ou
les documents constitutifs des OPC que la Société de Gestion gere.

La politique de rémunération est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs et aux intéréts
de la Société de Gestion et des OPC qu’elle gere et a ceux des investisseurs dans ces OPC, et comprend des
mesures visant a éviter les conflits d'intéréts. La politique de rémunération a été mise en place afin de :

- supporter activement la stratégie et les objectifs de la Société de Gestion,

- supporter la compétitivité de la Société de Gestion sur le marché dans lequel elle opére,
- assurer l'attractivité, le développement et la conservation d’'employés motivés et qualifiés.
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Lorsque la rémunération varie en fonction des performances, son montant total est établi en combinant
I'évaluation au regard des performances de la personne et de I'unité opérationnelle ou de 'OPC concernés et
au regard de leurs risques avec celle des résultats d’ensemble de la société de gestion lors de I'évaluation des
performances individuelles, en tenant compte de critéres financiers et non financiers.

L'évaluation de la performance individuelle des collaborateurs est conforme a la politique de rémunération de la
société de gestion. Elle s'inscrit dans un cadre pluriannuel et vise a ce que cette politique soit :

- d’'une part, cohérente et favorise une gestion saine et efficace du risque et n‘encourage pas une prise
de risque qui serait incompatible avec les stratégies de gestion et les profils de risque des OPC gérés,

- d'autre part, conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs et aux intéréts de la société
de gestion et des OPC qu'elle gére ou a ceux des investisseurs dans une logique d’alignement d'intéréts,
et comprend des mesures visant a éviter les conflits d'intéréts.

Les employés de la Société de Gestion se voient offrir un package salarial attractif et basé sur le marché, incluant
notamment le versement d’'un salaire fixe comme composante de ce package. Par ailleurs, un équilibre approprié
est établi entre les composantes fixe et variable de la rémunération globale, la composante fixe représente une
part suffisamment élevée de la rémunération globale pour qu'une politique pleinement souple puisse étre
exercée en matiere de composantes variables de la rémunération, notamment la possibilité de ne payer aucune
composante variable.

Les principes de la politique de rémunération sont révises sur une base réguliere et adaptés en fonction de
I'évolution réglementaire. La politique de rémunération a été approuvée par les Administrateurs de la Société de
Gestion.

Les détails de la politique de rémunération sont disponibles sur le site internet suivant : www.clay-
am.com/informations-reglementaires/

Une copie manuscrite de cette politique de rémunération est disponible gratuitement sur demande aupres de la
société de gestion.

BANQUE DEPOSITAIRE ET AGENT PAYEUR

CACEIS Bank, Luxembourg Branch agit comme succursale luxembourgeoise de CACEIS Bank, une société
anonyme de droit francais dont le siége social est sis 1-3, place Valhubert, 75013 Paris, France, immatriculée
au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro RCS Paris 692 024 722. Il s’agit d’'un
établissement de crédit agrée, supervisé par la Banque Centrale Européenne (BCE) et par I'Autorité de Contréle
Prudentiel et de Résolution (ACPR). Cet établissement est également autorisé a exercer des activités bancaires
et des activités d’administration centrale a Luxembourg par I'intermédiaire de sa succursale luxembourgeoise.
CACEIS Bank, Luxembourg Branch, agissant comme succursale de CACEIS Bank, agit en qualité de banque
dépositaire de la SICAV (la « Bangque Dépositaire ») conformément a un contrat de banque dépositaire en date
du 8 février 2017 tel qu'amendé de temps & autre (le « Contrat de Banque Dépositaire ») et aux dispositions
pertinentes de la Loi de 2010 et des Regles OPCVM (ce terme désigne I'ensemble de régles, tel que constitué
par la directive 2009/65/CE, la Loi de 2010, le reglement délégué(UE) 2016/438 du 17 décembre 2015, la
circulaire CSSF 16/644 et tout autre loi, circulaire ou regle en découlant).

Les investisseurs peuvent consulter sur demande le Contrat de Banque Dépositaire au siege social de la SICAV
afin d’avoir une meilleure compréhension et connaissance des devoirs et responsabilités de la Banque
Dépositaire.

La Banque Dépositaire s'est vue confier la conservation et/ou, le cas échéant, I'enregistrement et la vérification
de propriété des actifs du Compartiment, et elle s'acquittera des obligations et responsabilités prévues dans la
Partie | de la Loi de 2010 et les Régles OPCVM. En particulier, la Banque Dépositaire effectuera un suivi adéquat
et efficace des flux de liquidités de la SICAV.
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Conformément aux Regles OPCVM, la Banque Deépositaire :

(i)  s'assurera que la vente, I'émission, le rachat, le remboursement et I'annulation des parts de la SICAV se
font conformément au droit national applicable et aux Regles OPCVM ou aux statuts ;

(i)  s'assurera que le calcul de la valeur des Parts est effectué conformément aux Regles OPCVM, aux
documents constitutifs de la SICAV et aux procedures établies dans la directive 2009/65/CE ;

(i)  exécutera les instructions de la SICAV, sauf si elles sont contraires aux Regles OPCVM ou les documents
constitutifs de la SICAV ;

(iv)  s'assurera que, les opérations portant sur les actifs de la SICAV, la contrepartie est remise a la SICAV
dans les délais habituels ;

(v)  s‘assurera que les produits de la SICAV recoivent l'affectation conforme aux Regles OPCVM et aux
documents constitutifs de la SICAV.

La Banque Dépositaire ne peut déléguer aucune des obligations et responsabilités susmentionnées aux alinéas
(i) a (v) de la présente clause.

Conformément aux dispositions de la directive 2009/65/CE, la Banque Dépositaire pourra, sous certaines
conditions, confier tout ou partie des actifs dont il assure la conservation et/ou I'enregistrement a des
Correspondants ou des Tiers Dépositaires tels que désignés de temps a autre. La responsabilité de la Banque
Dépositaire ne sera pas affectée par une telle délégation, sauf disposition contraire, mais uniquement dans les
limites permises par la Loi de 2010.

Une liste de ces Correspondants / Tiers Dépositaires est disponible sur le site Internet de la Banque Dépositaire
(www.caceis.com, section « veille reglementaire »). Cette liste peut étre mise a jour de temps a autre. La liste
complete de tous les Correspondants / Tiers Dépositaires peut étre obtenue gratuitement sur demande auprés
de la Banque Dépositaire. Les informations a jour concernant 'identité de la Banque Dépositaire, la description
de ses responsabilités et conflits d'intéréts qui peuvent survenir, la fonction de garde des actifs déléguée par la
Banque Dépositaire et les conflits d'intéréts qui peuvent survenir suite a une telle délégation sont également
disponibles pour les investisseurs sur le site internet de la Banque Dépositaire, tel que mentionné ci-dessus, et
sur demande. Il existe de nombreuses situations dans lesquelles un conflit d'intéréts peut apparaitre, notamment
quand la Banque Dépositaire délégue ses fonctions de garde des actifs, ou quand la Banque Dépositaire preste
d’autres services pour le compte de la SICAV, par exemple la fonction d’administration centrale et de teneur de
registre. Ces situations et les conflits d'intéréts potentiels y relatifs ont été identifiés par la Banque Dépositaire.
Afin de protéger les intéréts de la SICAV et ceux de ses investisseurs, et d'étre en conformité avec la
réglementation applicable, la Banque Dépositaire a mis en place et assure I'application d’'une politique de gestion
des conflits d’intérét, ainsi que des procédures destinées a prévenir et a gérer toute situation potentielle ou
avérée de conflit d'intérét, visant notamment :

(@)  aidentifier et analyser les possibles situations de conflits d'intéréts ;

(b)  a enregistrer, gérer et surveiller les situations de conflits d'intéréts, soit :

- ens’appuyant sur les mesures permanentes mises en place pour gerer les conflits d'intéréts, comme le
maintien de personnes morales distinctes, la ségrégation des fonctions, la séparation des structures
hiérarchiques, des listes d'initiés pour les membres du personnel ; soit
par |'établissement d’une gestion au cas par cas visant (i) a prendre les mesures préventives appropriées
telles que I'élaboration d’une nouvelle liste de surveillance, la mise en place de nouvelles « murailles de Chine
», s'assurer que les opérations sont effectuées selon les conditions de marché a et/ou informer les
investisseurs concernes de la SICAV, ou (i) a refuser d'effectuer I'activité donnant lieu au conflit
d'intéréts.

La Banque Dépositaire a mis en place une séparation fonctionnelle, hiérarchique et/ou contractuelle entre
I'accomplissement de ses fonctions de banque dépositaire de la SICAV et I'accomplissement d'autres taches
pour le compte de la SICAV, notamment la prestation de services d’agent administratif et d’'agent teneur de
registre.

La SICAV et la Banque Dépositaire peuvent résilier le Contrat de Banque Dépositaire a tout moment sur remise
d'un préavis écrit de quatre-vingt-dix (90) jours. Cependant, la SICAV peut révoquer la Banque Dépositaire de
ses fonctions uniquement si une nouvelle banque dépositaire est désignée endéans deux mois pour reprendre
les fonctions et responsabilités de Banque Dépositaire. Une fois révoquée, la Banque Dépositaire doit continuer
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de s’acquitter de ses fonctions et responsabilités jusqu’a ce que l'intégralité des actifs du Compartiment ait éte
transféree a la nouvelle banque dépositaire.
La Banque Deépositaire n'a aucun pouvoir de décision ni aucune obligation de conseil concernant les
investissements de la SICAV. La Banque Dépositaire est un prestataire de services de la SICAV et n’est en
aucun cas responsable de la préparation du présent Prospectus, et décline par conséquent toute responsabilité
quant a I'exactitude des informations contenues dans ce Prospectus ou a la validité de la structure et des
investissements de la SICAV.

AGENT DOMICILIATAIRE, AGENT ADMINISTRATIF, AGENT DE TRANSFERT ET TENEUR DE REGISTRE

La Société de Gestion a délégué I'exécution des taches liées a I'administration centrale de la SICAV a CACEIS
Bank, Luxembourg Branch aux termes d’une convention d’administration centrale conclue entre la société de
gestion, CACEIS Bank, Luxembourg Branch et la SICAV pour une durée indéterminée en date du 8 février 2017.

CACEIS Bank, Luxembourg Branch agit comme succursale luxembourgeoise de CACEIS Bank, une société
anonyme de droit francais dont le siége social est sis 1-3, place Valhubert, 75013 Paris, France, immatriculée
au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro RCS Paris 692 024 722. Il s'agit d’'un
établissement de crédit agréé, supervisé par la Banque Centrale Européenne (BCE) et par I'Autorité de Contréle
Prudentiel et de Résolution (ACPR). Cet établissement est également autorisé a exercer des activités bancaires
et des activités d’administration centrale a Luxembourg par I'intermédiaire de sa succursale luxembourgeoise.

Aux termes de ce contrat, CACEIS Bank, Luxembourg Branch remplit les fonctions d'Agent Administratif et
d'Agent de Transfert et Teneur de Registre de la SICAV. Les fonctions d’Agent Administratif consistent
notamment en la tenue de la comptabilité de la SICAV et le calcul régulier de la valeur nette d'inventaire par
action de chaque Compartiment et/ou de chaque classe/catégorie le cas échéant. Les fonctions d'Agent de
Transfert et Teneur de Registre consistent notamment en I'exécution des ordres de souscription, rachat et
conversion et a la tenue du registre des actionnaires.

Moyennant un préavis écrit de t r o i s mois, la SICAV pourra mettre fin aux fonctions de CACEIS Bank,
Luxembourg Branch agissant comme administration centrale et cette derniere pourra mettre fin a ses propres
fonctions dans les mémes conditions.

La SICAV et CACEIS Bank, Luxembourg Branch ont conclu une convention de domiciliation pour une durée
indéterminée en date du 8 février 2017.

Par cette convention CACEIS Bank, Luxembourg Branch fournit le siége social, une adresse a la SICAV ainsi
que les autres services liés a la domiciliation.

Moyennant un préavis écrit de trois mois, la SICAV pourra mettre fin aux fonctions de CACEIS Bank, Luxembourg
Branch agissant comme agent domiciliataire et cette derniére pourra mettre fin a ses propres fonctions dans les
mémes conditions.

CONTROLE DES OPERATIONS DE LA SICAV

La révision des comptes de la SICAV et des rapports annuels est confiée a BDO Audit, SA en sa qualité de
réviseur d'entreprises de la SICAV.

CONFLITS D'INTERETS

La Société de Gestion peut effectuer des opérations dans lesquelles elle a directement ou indirectement un
intérét et qui pourraient entrer en conflit avec leurs obligations envers la SICAV. La Société de Gestion s'assurera
que ces transactions sont effectuées dans des conditions aussi favorables pour la SICAV que celles qui auraient
prévalu en l'absence de I'éventuel conflit d'intéréts, et que les procédures et politiques pertinentes sont
respectées. Ces conflits d'intéréts ou engagements peuvent survenir du fait que la Société de Gestion a
directement ou indirectement investi dans la SICAV. Plus précisément, la Société de Gestion en vertu des régles
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de conduite lui étant applicables, doivent s'efforcer d'éviter tous conflits d'intéréts et, si un tel conflit ne peut étre
gvité, s'assurer que leurs clients (y compris la SICAV) sont traités de la méme maniére
En particulier, mais sans limitation a ses obligations d'agir dans le meilleur intérét des actionnaires au moment
d'entreprendre des opérations ou investissements ou des conflits d'intéréts peuvent survenir, chaque volonté
s'efforcera respectivement a veiller a ce que ces conflits soient résolus équitablement.
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llIl.  OBJECTIFS, POLITIQUES ET RESTRICTIONS
D'INVESTISSEMENT

DISPOSITIONS GENERALES

Objectifs de la SICAV

La SICAV recherche, a titre d'objectif principal, la croissance a moyen terme des actifs de chaque Compartiment.
L'objectif de la SICAV est d'offrir aux actionnaires une gestion professionnelle active de portefeuilles diversifieés
d'actifs financiers éligibles. Le portefeuille de chaque Compartiment est géré en conformité avec sa politique
d'investissement définie a la section 5. « Objectifs et Politiques d'investissement, Profil de risque et Profil des
investisseurs des différents Compartiments ».

Politique d’investissement de la SICAV

La SICAV se propose d'atteindre cet objectif principalement par la gestion active de portefeuilles d’actifs
financiers éligibles. Dans le respect des conditions et limites énoncées aux sections 3 a 5 ci-dessous, et en
conformité avec la politique d'investissement de chaque Compartiment définie ci-apres, les actifs financiers
éligibles peuvent notamment consister en valeurs mobilieres, en instruments du marché monétaire, en
actions/parts d’'OPCVM, en dépdts bancaires et/ou en instruments financiers dérivés, sans toutefois exclure les
autres types d'actifs financiers éligibles.

Chaque Compartiment pourra investir en instruments dérivés aussi bien en vue de réaliser les objectifs
d'investissement que dans une optique de couverture et de gestion efficace du portefeuille.

Chaque Compartiment de la SICAV présentera une politique d'investissement différente en termes de type et de
proportion d'actifs financiers éligibles et/ou en termes de diversification géographique, industrielle ou sectorielle.

La SICAV peut, aux conditions prévues par la Loi de 2010, les reglements Luxembourgeois applicables ainsi
que par le Prospectus, créer un Compartiment qualifié d'OPCVM nourricier ou dOPCVM maitre au sens de la
Loi de 2010, convertir un ou plusieurs Compartiments existants en Compartiments nourriciers ou maitres
qualifiés respectivement d'OPCVM nourriciers ou d’'OPCVM maitres et remplacer un Compartiment maitre
qualifié d'OPCVM maitre d'un Compartiment nourricier qualifi¢ ’'OPCVM nourricier.

La SICAV peut, aux conditions prévues par la Loi de 2010, les reglements Luxembourgeois applicables ainsi
que par le Prospectus prévoir qu'un Compartiment puisse souscrire, acquérir et/ou détenir des actions a émettre
ou émises par un ou plusieurs Compartiments de la Société . Ces conditions sont décrites au point 8 de I'article
181 de la Loi de 2010.

Ainsi, chaque compartiment de la SICAV pourra souscrire, acquérir et/ou détenir des actions a émettre ou émises
par un ou plusieurs compartiments (« Compartiment Cible ») de la SICAV sans que celle-ci ne soit soumise aux
conditions de la Loi de 1915 relatives a la souscription, l'acquisition et / ou la détention par une société de ses
propres actions, a la condition toutefois que :

- Le Compartiment Cible n'investisse pas a son tour dans le Compartiment Investisseur investi dans ce
Compartiment Cible, et

- La proportion d'actifs que les Compartiments Cibles dont l'acquisition est envisagée peuvent investir
globalement dans des actions d'autres Compartiments Cibles de la SICAV ne dépasse pas 10%, et

- Les droits de votes, sil y a lieu, attachés aux actions du Compartiment Cible soient suspendus tant que le
Compartiment Investisseur concerné détient les actions et sans préjudice d’'un traitement approprié dans la
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compatibilité et les rapports périodiques, et
- Aussi longtemps que ces actions sont détenues par le Compartiment Investisseur, leur valeur ne soit pas prise
en compte pour le calcul de l'actif net de la SICAV aux fins de vérification du seuil minimum des actifs nets
imposeé par la Loi de 2010.

Informations générales en matiére de durabilité

Le Réglement (UE) 2019/2088 du 27 novembre 2019, relatif a la publication d'informations en matiere de
durabilité dans le secteur des services financiers (dit « SFDR »), a établit des regles harmonisées et de
transparence en ce qui concerne l'intégration des risques en matiére de durabilité et la prise en compte des
incidences négatives en matiere de durabilité.

Conformément a ce Reéglement, CLAY FUNDS est tenu de présenter la maniere dont les risques de
développement durable sont intégrés dans la décision d'investissement et les résultats de I'évaluation des
impacts probables des risques de développement durable sur les rendements des compartiments.

Les Compartiments de CLAY FUNDS sont considérés comme relevant du champ d'application de l'article
8 du Reglement SFDR. En effet, ils promeuvent des caractéristiques environnementales et/ou sociales
particulieres mais ne poursuivent pas d’objectif de durabilité spécifique.

CLAY FUNDS prend en compte des criteres de durabilité car ces derniers sont jugés pertinents au regard de la
stratégie d'investissement des compartiments. Par conséquent, les risques de durabilité sont pris en compte
dans les décisions dinvestissement et dans le suivi des risques, car une analyse extra-financiere basée sur
I'exclusion sectorielle et/ou la réduction de l'univers d'investissement sur la base d'une analyse ESG a un impact
sur la réduction potentielle des risques de durabilité que la stratégie peut générer.

Informations relatives au Reglement (UE) 2020/852 sur la « Taxonomie » :

Le Reglement sur la Taxonomie (UE) 2020/852 vise a établir un cadre pour classer les activités économiques
durables sur le plan environnemental, tout en modifiant certaines obligations d'information du SFDR. I définit
des criteres harmonisés pour déterminer si une activité économique peut étre qualifiée d'écologiquement durable
et décrit une série d'obligations d'information visant a améliorer la transparence et a permettre une comparaison
objective des produits financiers en ce qui concerne la proportion de leurs investissements qui contribuent a des
activités économiques écologiquement durables. )

Compte tenu de leurs objectifs d'investissement, les compartiments de CLAY FUNDS sont considérés comme
relevant du champ d'application de larticle 8 du Reglement dit « SFDR » mais ne s’engagent sur aucune
proportion minimale d'investissements dans des activités alignées avec la Taxonomie, telles que définies dans
le reglement (UE) 2020/852.

Indices de référence

Conformément aux dispositions du Reglement (UE) 2016/1011 du Parlement Européen et du Conseil du 8 juin
2016 concernant les indices utilises comme indices de référence dans le cadre d'instruments et de contrats
financiers ou pour mesurer la performance de fonds d'investissement (le « Reglement sur les indices de
référence »), les indices de référence suivants sont utilisés pour mesurer la performance des Compartiments :
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Nom du compartiment

Indice de référence

Administrateur

Enregistré dansle
Registre de AEMF
[Oui/non/N/A]

CLAY FUND - CLAY

EURO SHORT TERM RATE, €STER

European Central Bank

SHORT TERM BONDS (code Bloomberg: ESTRON Index) (ECB) NIA
capitalisé +1%
60% MSCI Eurozone 3-5Y Select MSCI Limited Non
CLAY FUND - CLAY Government Bond Index (code (http://msci.com)
EUROPEAN MULTI- Bloomberg: MFESGBS5E Index)
ASSETS
MSCI Limited Non

40% MSCI EMU 50 Net Return (code
Bloomberg: MXEMUSNE Index)

(http://msci.com)

WORLD MULTI-ASSETS

60% MSCI Eurozone 3-5Y Select MSCI Limited
Government Bond Index (code Non

(http://msci.com)
CLAY FUND - CLAY Bloomberg: MFESGB5E Index)

MSCI Limited
40% MSCI World Net Total Return EURO (http://msci.com) Non
Index(code Bloomberg: MSDEWIN Index)
CLAY FUND - CLAY MSCI Limited
0,
EUROPEAN MULTI-CAPS 90% MSCI EMU 50 Net Return (code (http:msci.com) Non

Bloomberg : MXEMUSNE Index)

European Central Bank

10% EURO SHORT TERM RATE, £STER
(ECB) N/A

(code Bloomberg: ESTRON Index)
capitalisé

50% de l'indice SFOR (code Bloomberg :
SOFRRATEIndex) capitalisé +

New York Federal Reserve

CLAY FUND = CLAYNEW https://www.newyorkfed.org ) N/A

HORIZONS

50% de I"indice MSCI Emerging Net Total
Return USD Index, dividendes nets
réinvestis (code Bloomberg : NDUEEGF)

MCSI Limited
(http://msci.com)

Non

Conformément aux dispositions du Reglement sur les indices de référence, les administrateurs d’indices doivent
s'inscrire dans le registre des administrateurs tenus par 'AEMF et doivent faire une demande d’autorisation ou
d’enregistrement aupres de I'autorité compétente avant la fin de la période transitoire se terminant le ler janvier
2020.

MSCI Limited est un administrateur d'indices de référence d'un pays tiers depuis le Brexit et n'est pas inclus dans
le registre de 'ESMA. Ses indices peuvent continuer a étre utilisés dans I'UE pendant la période de transition EU
BMR, qui est prolongée jusqu'au 31 décembre 2025.

A chaque nouvelle inscription d’un administrateur d'indices dans le registre de '’AEMF, le Prospectus sera modifié
en conséquence.

Conformément aux dispositions de I'article 28-2 du Réglement sur les indices de référence, la Société de Gestion
a produit et maintient un plan robuste détaillant les actions a entreprendre en cas de changement matériel d’un
indice de référence ou lorsqu’un indice cesse d'étre fourni. Le plan est disponible sans frais sur demande au
siege social de la société de gestion.
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f)  Profil de risque de la SICAV

Les objectifs et politiques d'investissement déterminés par le Conseil d’Administration ainsi que le profil de risque
et le profil type des investisseurs sont décrits, pour chacun des Compartiments, dans la section 5 « Objectifs et
politiques d'investissement, profil de risque et profil des investisseurs des différents Compartiments.

Les avoirs de chaque Compartiment sont soumis aux fluctuations des marchés financiers et aux risques
inhérents a tout investissement en actifs financiers.

Aucune garantie ne peut étre donnée que l'objectif de la SICAV sera atteint et que les investisseurs retrouveront
le montant de leur investissement initial.

Les conditions et limites énoncées aux sections 2 a 5 ci-dessous visent cependant a assurer une diversification
des portefeuilles pour encadrer et limiter ces risques sans toutefois les exclure.

Les investissements réalisés par la SICAV dans des actions/parts d’'OPCVM exposent la SICAV aux risques liés
aux instruments financiers que ces OPCVM détiennent en portefeuille. Certains risques sont cependant propres
a la detention par la SICAV d’actions/parts d’'OPCVM. Certains OPCVM peuvent avoir recours a des effets de
levier par l'utilisation d'instruments dérivés. L'utilisation d’effets de levier augmente la volatilité du cours de ces
OPCVM et donc le risque de perte en capital. Les investissements réalisés dans des actions/parts dOPCVM
peuvent également présenter un risque de liquidité plus important gu'un investissement direct dans un
portefeuille de valeurs mobilieres. Par contre, l'investissement en actions/parts d’'OPCVM permet a la SICAV
d'accéder de maniere souple et efficace a différents styles de gestion professionnelle et a une diversification des
investissements.

Un Compartiment qui investit principalement au travers dOPCVM, s'assurera que son portefeuille 'OPCVM
présente des caractéristiques de liquidité appropriées afin de lui permettre de faire face a ses propres obligations
de rachat. La méthode de sélection des OPCVM cibles prendra en considération la fréquence de rachat dans
ces OPCVM et le portefeuille d’'un tel Compartiment sera constitué principalement d’'OPCVM ouverts aux rachats
a une fréquence compatible a celle du Compartiment concerne.

Il faut signaler que I'activité d'un OPCVM ou d’'un Compartiment qui investit dans d’autres OPCVM peut entrainer
un dédoublement de certains frais. Les frais éventuellement mis a charge d'un Compartiment de la SICAV
pourront, du fait de I'investissement en OPCVM, étre doublés.

Les risques associés aux placements en actions et autres valeurs assimilables a des actions englobent des
fluctuations parfois importantes des cours, des baisses prolongées de ceux-ci en fonction des circonstances
économiques et politiques générales ou de la situation propre a chaque émetteur, voire la perte du capital investi
dans I'actif financier en cas de défaut de I'émetteur (risque de marché).

Il est a noter que les options, bien que susceptibles de procurer un gain plus important que les actions de par
leur effet de levier, se caractérisent par une volatilité sensiblement accrue de leur prix par rapport au cours de
I'actif ou de l'indice financier sous-jacent. Ces instruments peuvent en outre perdre toute leur valeur.

Les placements en obligations convertibles ont une sensibilité aux fluctuations des cours des actions sous-
jacentes (« composante action » de I'obligation convertible) tout en offrant une certaine forme de protection d'une
partie du capital (« plancher obligataire » de I'obligation convertible). La protection du capital sera d’autant plus
faible que la composante action sera importante. En corollaire, une obligation convertible ayant connu un
accroissement important de sa valeur de marché suite a la hausse du cours de I'action sous-jacente aura un
profil de risque plus proche de celui d’'une action. Par contre, une obligation convertible ayant connu une baisse
de sa valeur de marché jusqu’au niveau de son plancher obligataire suite a la chute du cours de I'action sous-
jacente aura a partir de ce niveau un profil de risque proche de celui d’'une obligation classique.
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L'obligation convertible, tout comme les autres types d'obligations, est soumise au risque que I'émetteur ne
puisse rencontrer ses obligations en termes de paiement des intéréts et/ou de remboursement du principal a
I'échéance (risque de crédit). La perception par le marché de I'augmentation de la probabilité de survenance de
ce risque pour un émetteur donné entraine une baisse parfois sensible de la valeur de marché de I'obligation et
donc de la protection offerte par le contenu obligataire de I'obligation convertible. Les obligations sont en outre
exposées au risque de baisse de leur valeur de marché suite a une augmentation des taux d'intérét de référence
(risque de taux d'intérét).

Les investissements réalisés dans une devise différente de la devise de référence du Compartiment / de la classe
d'actions concerné peuvent présenter un risque de change : a prix constant, la valeur de marché d'un
investissement libellé dans une devise différente de celle d'un Compartiment / d’'une classe d'actions donné,
exprimée dans la devise du Compartiment / de la classe d’actions concerné peut diminuer suite a une évolution
défavorable du cours de change entre les deux devises.

Les investissements réalisés dans des marchés dits « émergents » et dans des titres de sociétés de petite taille
peuvent présenter une liquidité moindre et une volatilité plus importante que les investissements réalisés dans
des marchés dits « classiques » et des titres de grandes sociétés.

En période d'instabilité politique, lors des crises monétaires (du crédit en particulier), et lors de crises
économiques, les marchés financiers se caractérisent en général par une baisse importante des valeurs de
marché, une volatilité accrue des cours et une détérioration des conditions de liquidité. Cette volatilité accrue et
cette détérioration des conditions de liquidité affecteront en général plus particulierement les marchés dits «
émergents », les actifs financiers émis par les sociétés de petite taille et les émissions obligataires de faible taille.
Lors de ces événements de nature exceptionnelle, la SICAV peut étre amenée a devoir réaliser des actifs a un
prix ne reflétant pas leur valeur intrinséque (risque de liquidité) et les investisseurs peuvent encourir des risques
de pertes élevées.

Les investisseurs souhaitant connaitre la performance historique des Compartiments actifs sont invités a
consulter les KIID. L'attention des investisseurs est attirée sur le fait que ces données ne constituent en aucun
cas un indicateur de la performance future des différents Compartiments de la SICAV.

Risques de durabilité — Article 6 SFDR

Un risque de durabilité est un événement ou une situation dans le domaine environnemental, social ou de la
gouvernance qui, s'il survient, pourrait avoir une incidence négative importante, réelle ou potentielle, sur la valeur
de l'investissement.

Plus préciséement, les effets négatifs des risques de durabilité peuvent affecter les émetteurs via une série de
mécanismes, notamment : 1) une baisse des revenus ; 2) des colts plus élevés ; 3) des dommages ou une
dépréciation de la valeur des actifs ; 4) codt du capital plus élevé ; et 5) amendes ou risques réglementaires. En
raison de la nature des risques de durabilité et de sujets spécifiques tels que le changement climatique, la
probabilité que les risques de durabilité aient un impact sur les rendements des produits financiers est susceptible
d'augmenter a plus long terme.

Prise en compte des risques de durabilité

Sauf indication contraire dans les compartiments, I'équipe de gestion de CLAY AM prend en compte les risques
de durabilité sur les investissements & travers l'identification et I'évaluation de ces risques sur les émetteurs en
portefeuille. Pour plus d’informations sur la prise en compte de ces risques, voir la politique ESG de CLAY AM
disponible sur le site internet.
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ACTIFS FINANCIERS ELIGIBLES

Les placements des différents Compartiments de la SICAV doivent étre constitués exclusivement de :

Valeurs mobilieres et instruments du marché monétaire

valeurs mobilieres et instruments du marché monétaire cotés ou négociés sur un marché réglementé tel que
reconnu par son Etat membre d'origine et inscrit sur la liste des marchés réglementés publiée dans le Journal
Officiel de I'Union Européenne (« UE ») ou sur son site Web officiel (ci-aprés« Marché Réglementé »),

valeurs mobiliéres et instruments du marché monétaire négociés sur un autre marché d'un Etat membre de
I'UE, réglementé, en fonctionnement régulier, reconnu et ouvert au public,

valeurs mobilieres et instruments du marché monétaire admis a la cote officielle d'une bourse de valeurs d'un
Etat qui ne fait pas partie de 'UE ou négociés sur un autre marché d'un Etat qui ne fait pas partie de I'UE,
réglementé, en fonctionnement régulier, reconnu et ouvert au public,

valeurs mobilieres et instruments du marché monétaire nouvellement émis pour autant que (i) les conditions
d'émission comportent I'engagement que la demande d'admission a la cote officielle d'une bourse de valeurs
ou a un autre marché réglementé, en fonctionnement régulier, reconnu et ouvert au public, soit introduite et que
(ii) 'admission soit obtenue au plus tard un an apres I'émission,

instruments du marché monétaire autres que ceux négociés sur un marché réglementé, pour autant que
I'émission ou I'émetteur de ces instruments soient soumis eux-mémes a une réglementation visant a protéger
les investisseurs et |'épargne et que ces instruments soient :

- émis ou garantis par une administration centrale, régionale ou locale, par une banque centrale d'un Etat
membre de ['UE, par la Banque Centrale Européenne, par 'UE ou par la Banque Européenne
d'Investissement, par un Etat tiers ou, dans le cas d'un Etat fédéral, par un des membres composant la
fédération, ou par un organisme public international dont font partie un ou plusieurs Etats membres de I'UE,

- émis par une entreprise dont des titres sont négociés sur les marchés réglementés visés aux points a), b) et
C) ci-dessus, ou

- émis ou garantis par un établissement soumis a une surveillance prudentielle selon les criteres définis par le
droit communautaire, ou par un établissement qui est soumis et qui se conforme a des regles prudentielles
considérées par la CSSF comme au moins aussi strictes que celles prévues par la législation communautaire,
ou

- émis par d'autres entités appartenant aux catégories approuvées par la CSSF pour autant que les
investissements dans ces instruments soient soumis a des régles de protection des investisseurs qui
soient équivalentes a celles prévues aux premier, deuxieme ou troisieme tirets, et que I'émetteur soit une
société dont le capital et les réserves s'élévent au moins a dix millions d'euros (10.000.000,- EUR) et qui
présente et publie ses comptes annuels conformément a la directive 78/660/CEE, soit une entité qui, au sein
d'un groupe de sociétés incluant une ou plusieurs sociétés cotées, se consacre au financement du groupe ou
soit une entité qui se consacre au financement de véhicules de titrisation bénéficiant d'une ligne de
financement bancaire.

Tout Compartiment de la SICAV pourra en outre placer ses actifs nets a concurrence de 10 % au maximum dans
des valeurs mobilieres et instruments du marché monétaire autres que ceux Visés aux points a) a e) ci-dessus.
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Parts d'organismes de placement collectif

parts d'OPCVM agréés conformément a la directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du
13 juillet 2009 portant coordination des dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant
certains OPCVM, telle qu'amendée notamment par la Directive 2014/91/UE (« directive 2009/65/CE »).

Dépdts aupres d'un établissement de credit

dépots aupres d'un établissement de credit remboursables sur demande ou pouvant étre retirés et ayant une
échéance inférieure ou égale a douze mois, a condition que I'établissement de crédit ait son siége statutaire
dans un Etat membre de I'UE ou, si le siege statutaire de I'établissement de crédit est situé dans un pays tiers,
soit soumis a des regles prudentielles considérées par la CSSF comme équivalentes a celles prévues par la
|égislation communautaire.

Instruments financiers dérivés

instruments financiers dérivés, y compris les instruments assimilables donnant lieu a un réglement en especes,
qui sont négociés sur un marche réglementé du type visé aux points a), b) et c) ci- dessus, et/ou instruments financiers
dérivés negociés de gré a gré (" instruments derives de gré a gré "), a condition que :

- le sous-jacent consiste en instruments décrits aux points a) a g) ci-dessus, en indices financiers, en taux
d'intérét, en taux de change ou en devises, dans lesquels la SICAV peut effectuer des placements
conformément a ses objectifs d'investissement,

- les contreparties aux transactions sur instruments dérivés négociés de gré a gré soient des établissements de
crédit soumis a une surveillance prudentielle et appartenant aux catégories agréées par la CSSF, et

- les instruments dérivés négociés de gré a gré fassent I'objet d'une évaluation fiable et vérifiable sur une base

- journaliere et puissent, a linitiative de la SICAV, étre vendus, liquidés ou cléturés par une transaction
symétrique, a tout moment et a leur juste valeur, et

- gu’en aucun cas, ces opérations ne conduisent la SICAV a s'écarter de ses objectifs d'investissement.

La SICAV peut notamment intervenir dans des opérations portant sur des options, des contrats a terme sur
instruments financiers et sur des options sur de tels contrats.

La SICAV peut a titre accessoire détenir des liquidités.

RESTRICTIONS D'INVESTISSEMENT

Valeurs mobiliéres et instruments du marché monétaire

La SICAV s'interdit de placer ses actifs nets en valeurs mobilieres et instruments du marché monétaire d'un
méme émetteur dans une proportion qui excede les limites fixées ci-apres, étant entendu que (i) ces limites sont
a respecter au sein de chaque Compartiment et que (i) les sociétés emettrices qui sont regroupées aux fins de
la consolidation des comptes sont a considérer comme une seule entité pour le calcul des limitations décrites
aux points a) a e) ci-dessous.

Un Compartiment ne peut placer plus de 10 % de ses actifs nets dans des valeurs mobilieres et instruments du
marché monétaire émis par une méme entite.
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En outre, la valeur totale des valeurs mobilieres et instruments du marché monétaire détenus par le
Compartiment dans les émetteurs dans lesquels il place plus de 5 % de ses actifs nets ne peut dépasser 40 %
de la valeur de ses actifs nets. Cette limite ne s'applique pas aux dép6ts aupres d'établissements financiers
faisant I'objet d’'une surveillance prudentielle et aux transactions sur instruments dérivés négociés de gré a gré
avec ces établissements.

Un méme Compartiment peut investir cumulativement jusqu'a 20 % de ses actifs nets dans des valeurs
mobiliéres et instruments du marché monétaire d’'un méme groupe.

La limite de 10 % visée au point a) ci-dessus peut étre portée a 35 % maximum lorsque les valeurs mobilieres
et instruments du marché monétaire sont émis ou garantis par un Etat membre de I'UE, par ses collectivités
publiques territoriales, par un Etat qui ne fait pas partie de I'UE ou par des organismes internationaux a caractere
public dont un ou plusieurs Etats membres de I'UE font partie.

La limite de 10 % visée au point a) ci-dessus peut étre portée a 25 % maximum pour les obligations garanties
telles que définies a l'article 3, point 1, de la directive (UE) 2019/2162 du Parlement européen et du Conseil du
27 novembre 2019 concernant I'émission d'obligations garanties et la surveillance publique des obligations
garanties et modifiant les directives 2009/65/CE et 2014/59/UE, et pour certaines obligations, lorsque celles-ci
sont émises avant le 8 juillet 2022, et pour certaines obligations lorsqu'elles sont émises avant le 8 juillet 2022
par un établissement de crédit ayant son siege social dans un Etat membre de I'UE et soumis, en vertu d'une loi,
a un controle public particulier visant a protéger les détenteurs de ces obligations. En particulier, les sommes
provenant de I'émission de ces obligations émises avant le 8 juillet 2022 doivent étre investies, conformément a
la loi, dans des actifs qui couvrent a suffisance, pendant toute la durée de validité des obligations, les
engagements en découlant et qui sont affectés par privilege au remboursement du capital et au paiement des
intéréts courus en cas de défaillance de I'émetteur. Dans la mesure ou un Compartiment place plus de 5 % de
ses actifs nets dans des obligations visées ci-dessus et émises par un méme émetteur, la valeur totale de ces
placements ne peut pas dépasser 80 % de la valeur de ses actifs nets.

Les valeurs mobilieres et instruments du marché monétaire visés aux points c) et d) ci-dessus ne sont pas pris
en compte pour I'application de la limite de 40 % prévue au point a) ci- dessus.

Par dérogation, tout Compartiment est autorisé a investir, selon le principe de la répartition des risques, jusqu'a
100 % de ses actifs nets dans différentes eémissions de valeurs mobilieres et instruments du marché monétaire
émis ou garantis par un Etat membre de I'UE, par ses collectivités publiques territoriales, par un Etat qui fait
partie de 'OCDE ou par des organismes internationaux a caractére public dont font partie un ou plusieurs Etats
membres de I'UE.

Si un Compartiment fait usage de cette derniére possibilité, il doit alors détenir des valeurs appartenant a 6
émissions différentes au moins, sans que les valeurs appartenant a une méme émission puissent excéder 30
% du montant total des actifs nets.

Sans prejudice des limites posées sous le point 7. ci-apres, la limite de 10 % visée au point a) ci-dessus est
portée a un maximum de 20 % pour les placements en actions et/ou obligations émises par une méme entité,
lorsque la politique de placement du Compartiment a pour objet de reproduire la composition d'un indice d'actions
ou d'obligations précis qui est reconnu par la CSSF, sur les bases suivantes :

la composition de l'indice est suffisamment diversifiée,

lindice constitue un étalon représentatif du marché auquel il se réfere,

il fait I'objet d'une publication appropriée.
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La limite de 20 % est portée a 35 % lorsque cela s'avere justifié par des conditions exceptionnelles sur les
marchés, notamment sur des marchés réglementés ou certaines valeurs mobilieres ou certains instruments du
marché monétaire sont largement dominants. L'investissement jusqu'a cette limite n'est permis que pour un seul
émetteur.

Dépots aupres d'un établissement de credit

La SICAV ne peut investir plus de 20 % des actifs nets de chaque Compartiment dans des dépdts bancaires
placés auprés de la méme entité. Les sociétés qui sont regroupées aux fins de la consolidation des comptes
sont a considérer comme une seule entité pour le calcul de cette limitation.

Instruments financiers dérivés

Le risque de contrepartie dans une transaction sur instruments dérivés négociés de gré a gré ne peut excéder 10
% des actifs nets du Compartiment lorsque la contrepartie est un des établissements de crédit vises a la section 2
point g) ci-dessus, ou 5 % de ses actifs nets dans les autres cas.

Les investissements dans des instruments financiers dérivés peuvent étre réalisés pour autant que, globalement,
les risques auxquels sont exposeés les actifs sous-jacents n'exceédent pas les limites d'investissement fixées aux
points 1. a) a e), 2., 3. a) ci-dessus et 5. et 6. ci-dessous. Lorsque la SICAV investit dans des instruments
financiers dérivés fondés sur un indice, ces investissements ne sont pas nécessairement combinés aux limites
fixées aux points 1. a) a e), 2., 3. a) ci-dessus et 5. et 6. ci-dessous.

Lorsqu’une valeur mobiliére ou un instrument du marché monétaire comporte un instrument financier derive, ce
dernier doit étre pris en compte lors de I'application des dispositions énoncées aux points 3. d) et 6. ci-dessous,
ainsi que pour l'appréciation des risques associés aux transactions sur instruments financiers deérivés, si bien
que le risque global lié aux instruments financiers dérivés n'excede pas la valeur nette totale des actifs.

Chaque Compartiment veille a ce que le risque global lié aux instruments financiers dérivés n'excede pas la
valeur nette totale de son portefeuille. Les risques sont calculés en tenant compte de la valeur courante des
actifs sous-jacents, du risque de contrepartie, de I'évolution prévisible des marchés et du temps disponible pour
liquider les positions.

Parts d'organismes de placement collectif

Sous réserve d’autres dispositions particulieres plus contraignantes relatives a un Compartiment
donné et décrites a la section 2 ci-dessus le cas échéant :

La SICAV ne peut pas investir plus de 20 % des actifs nets de chaque Compartiment dans les parts d'un méme
OPCVM, tels que définis dans la section 3. point f) ci-dessus.

Lorsqu’'un Compartiment a acquis des parts d'OPCVM, les actifs de ces OPCVM ne sont pas combinés aux fins
des limites prévues aux point 7.a) a e) ci-dessous.

Lorsque la SICAV investit dans les parts d'autres OPCVM qui sont gérés, de fagon directe ou par délégation,
par laméme Société de Gestion ou par toute autre société a laquelle la Société de Gestion est liée dans le cadre
d’'une communauté de gestion ou de contrdle ou par une importante participation directe ou indirecte, la Société
de Gestion ou 'autre société ne peut facturer des commissions de souscription ou de rachat pour l'investissement
de la SICAV dans les parts d’autres OPCVM.
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Le niveau maximal des commissions de gestion qui peuvent étre facturées a la fois a la SICAV et aux OPCVM
dans lesquels la SICAV entend investir, sera celui indiqué dans la politique d'investissement particuliere du
Compartiment concerne.

Dans la mesure ou cet OPCVM est une entité juridigue a Compartiments multiples ou les actifs d'un
Compartiment répondent exclusivement des droits des investisseurs relatifs & ce Compartiment et de ceux des
créanciers dont la créance est née a l'occasion de la constitution, du fonctionnement ou de la liquidation de ce
Compartiment, chague Compartiment est a considérer comme un émetteur distinct pour I'application des regles
de répartition des risques ci-dessus.

Limites combinées

Nonobstant les limites individuelles fixées aux points 1. a), 2. et 3. a) ci-dessus, un Compartiment ne peut pas

combiner :
des investissements dans des valeurs mobiliéres ou instruments du marché monétaire émis par une
méme entité,
des dépdts aupres d'une méme entité, et/ou
des risques découlant de transactions sur des instruments dérivés négociés de gré a gré avec une
seule entité,

qui soient supérieurs a 20 % de ses actifs nets.

Les limites prévues aux points 1. a), 1. ¢), 1. d), 2., 3. a) et 5. ne peuvent pas étre cumulées et, de ce fait, les
placements dans les valeurs mobilieres et dans les instruments du marché monétaire d'un méme émetteur
effectués conformeément aux points 1. a), 1. ¢), 1. d), 2., 3. @) et 5. ne peuvent pas, en tout état de cause, dépasser
au total 35 % des actifs nets du Compartiment concerné.

Limitations quant au controle

La SICAV ne peut acquerir des actions assorties du droit de vote et lui permettant d'exercer une influence
notable sur la gestion d'un émetteur.

La SICAV s'interdit d'acquérir plus de 10 % d'actions sans droit de vote d'un méme émetteur.

La SICAV s'interdit d'acquérir plus de 10 % d'obligations d'un méme émetteur.

La SICAV s'interdit d'acquérir plus de 10 % d'instruments du marché monétaire d'un méme émetteur.

La SICAV s'interdit d'acquérir plus de 25 % des parts d'un méme OPCVM ou du Compartiment d’'un méme
OPCVM.

Les limites prévues aux points 7. ¢) a e) ci-dessus peuvent ne pas étre respectées au moment de l'acquisition
si, & ce moment-a, le montant brut des obligations ou des instruments du marché monétaire, ou le montant net
des titres émis, ne peut étre calculé.

Les limites prévues aux points 7. a) a e) ci-dessus ne sont pas d'application en ce qui concerne :

- les valeurs mobiliéres et instruments du marché monétaire émis ou garantis par un Etat membre
de I'UE ou par ses collectivités publiques territoriales,

- les valeurs mobiliéres et instruments du marché monétaire émis ou garantis par un Etat qui ne fait pas
partie de I'UE,

- les valeurs mobiliéres et instruments du marché monétaire émis par des organismes internationaux a
caractere public dont un ou plusieurs Etats membres de I'UE font partie,

- les actions détenues dans le capital d'une société d'un Etat tiers a I'UE, sous réserve que (i) cette société
investisse ses actifs essentiellement en titres d'émetteurs ressortissant de cet Etat lorsque, (i) en vertu
de la législation de cet Etat, une telle participation constitue pour la SICAV la seule possibilite d'investir
en titres d'émetteurs de cet Etat, et (iii) cette société respecte dans sa politique de placement les
regles de diversification du risque, de contrepartie et de limitation du contréle énoncées aux points 1. a),

Page 26 sur 136



10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

CLAY FUNDS
1.¢),1.d),2.,3.a),4.a)eth),5.,6.et7.a)ae) ci-dessus,
- les actions déetenues dans le capital des sociétés filiales exergant uniquement au profit exclusif de la SICAV
des activités de gestion, de conseil ou de commercialisation dans le pays ou la filiale est située en ce qui
concerne le rachat de parts a la demande des actionnaires.

Emprunts

Chaque Compartiment est autorisé a emprunter a concurrence de 10 % de ses actifs nets pour autant qu'il
s'agisse d'emprunts temporaires. Chaque Compartiment pourra également acquérir des devises par le
truchement d'un type de prét face a face.

Les engagements en rapport avec des contrats d'options, des achats et ventes de contrats a terme ne sont pas
considérés comme des emprunts pour le calcul de la présente limite d'investissement.

Enfin, la SICAV s’assure que les placements de chaque Compartiment respectent les regles suivantes

La SICAV ne peut ni octroyer de crédits ou se porter garante pour le compte de tiers. Cette restriction ne fait pas
obstacle a l'acquisition de valeurs mobilieres, d'instruments du marché monétaire ou d'autres instruments
financiers non entierement libérés.

La SICAV ne peut pas effectuer des ventes a découvert de valeurs mobiliéres, d’instruments du marché
monétaire ou d'autres instruments financiers mentionnés sous la section 3 points e) et f) ci-dessus.

La SICAV ne peut pas acquérir des biens immobiliers, sauf si de telles acquisitions sont indispensables a
I'exercice direct de son activite.

La SICAV ne peut pas acquérir des matieres premieres, des métaux précieux ou encore des certificats
représentatifs de ceux-ci.

La SICAV ne peut pas utiliser ses actifs pour garantir des valeurs.

La SICAV ne peut pas émettre des warrants ou d'autres instruments conférant le droit d'acquérir des actions de
la SICAV.

Nonobstant toutes les dispositions précitées :

Les limites fixées precédemment peuvent ne pas étre respectées lors de I'exercice des droits de souscription
afférents a des valeurs mobilieres ou des instruments du marché monétaire qui font partie des actifs du
Compartiment concerné.

Tout en veillant au respect du principe de la répartition des risques, la SICAV peut déroger aux limites fixées
précédemment pendant une période de 6 mois suivant la date de son agrément.

Lorsque les pourcentages maxima ci-dessus sont dépassés indépendamment de la volonté de la SICAV ou par
suite de I'exercice de droits attachés aux titres en portefeuille, la SICAV doit, dans ses opérations de vente, avoir
pour objectif prioritaire la régularisation de la situation en tenant compte de l'intérét des actionnaires.

La SICAV se réserve le droit d'introduire, a tout moment, d'autres restrictions d'investissement, pour autant que
celles-ci soient indispensables pour se conformer aux lois et reglements en vigueur dans certains Etats ou les
actions de la SICAV pourraient étre offertes et vendues.
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TECHNIQUES ET INSTRUMENTS FINANCIERS

Opération de financement sur titres (i) opération de mise en pension ; (i) prét et emprunt de titres ; (i)
opération d'achat-revente ou opération de vente-rachat telle que définie par le
reglement SFTR

SFTR reglement (UE) 2015/2365 du Parlement européen et du Conseil du 25
novembre 2015 relatif a la transparence des opérations de financements sur
titres et de la réutilisation et modifiant le reglement (UE) n° 648/2012

TRS swap sur rendement total, c.-a-d. un contrat dérivé tel que défini au point (7)
de l'Article 2 du Reglement (UE) n° 648/2012, dans lequel une contrepartie
cede a une autre contrepartie la performance économique totale, y compris
les revenus provenant d'intéréts et d'honoraires, les gains et pertes dus a la
fluctuation des prix et les pertes sur créance d'une obligation de référence.

Les Compartiments n’ont pas recours aux opérations de financement sur titres ou contrats d'échange sur
rendement global telles que définies dans le Reglement Européen (UE) 2015/2365 relatif a la transparence des
opérations de financement sur titres et de la réutilisation (Securities Financing Transactions Regulation ou
SFTR), toutefois si un des Compartiments avait recours a de telles opérations toutes les informations requises
par ledit Réglement feront I'objet d'une mise & jour du Prospectus.

A) Gestion des garanties financieres

En vue de réduire I'exposition au risque de contrepartie résultant de transactions sur instruments financiers
dérivés négociés de gré a gré la Société pourra recevoir des garanties financieres.

Cette sireté doit étre donnéee sous forme d’especes ou d’obligations émises ou garanties par les Etats membres
de I'OCDE ou par leurs collectivités publiques territoriales ou par des institutions et organismes supranationaux
a caractére communautaire, régional ou mondial.

Les garanties financieres regues en transfert de propriété seront détenues aupres de la Banque Dépositaire ou
par un de ses agents ou tiers sous son contrdle. En ce qui concerne les autres types de contrats de garanties
financiéres, les garanties financiéres pourront étre détenues par un dépositaire tiers faisant I'objet d'une
surveillance prudentielle et qui n'a aucun lien avec le fournisseur des garanties financiéres.

Les garanties financieres autres qu'en espéces ne seront ni vendues, ni réinvesties ou mises en gage. Elles
respecteront, a tout moment, les criteres deéfinis dans les orientations AEMF n°2012/832 en termes de liquidité,
évaluation, qualité de crédit des émetteurs, corrélation et diversification avec une exposition a un émetteur donnée
de maximum 20% de la valeur nette d'inventaire du Compartiment.

Les garanties financiéres recues en espéces pourront étre réinvesties. Dans cette hypothese, ce
réinvestissement suivra la politique d'investissement du Compartiment et respectera les conditions suivantes
énoncées par les orientations AEMF :

- Placement en dép6t aupres d’entités prescrites au point d’établissements de credit,

- Investissement dans des obligations d’Etat de haute qualité,

- Utilisation aux fins de transaction de prise en pension conclues avec des établissements de crédit faisant objet
d'une surveillance prudentielle et a condition que le Compartiment soit en mesure de rappeler a tout moment le
montant total des liquidités en tenant compte des intéréts courus,

- Investissement dans des OPC monétaires a court terme tels que définis dans les orientations pour une définition
commune des organismes de placement collectif monétaires européens.
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Ces garanties en espéeces susceptibles d'étre réinvesties respecteront les mémes exigences de diversification
que les garanties recues sous autre forme qu'especes. Sous réserve des dispositions applicables en droit
luxembourgeois, le réinvestissement de ces garanties financiéres regues en especes sera pris en compte dans
le calcul d’exposition globale du Compartiment.
Ces garanties financieres seront évaluées chaque jour conformément a la section « 5. Valeur nette d'inventaire».

La SICAV appliquera cependant les décotes minima suivantes :

Instruments dérivés négociés de gré a gré
Type de garantie financiere recue Décote
Espece 0-10%
Actions 0-10 %
Obligations Etatiques (1) 0-10 %

(1) issues ou garanties par des Etats membres de 'OCDE

B) Gestion des risques

La Société de Gestion a établi des procédures de contrdle et de gestion des risques afin de s'assurer du respect
des réglementations en vigueur ainsi que des politiques et stratégies d'investissement de chaque Compartiment

- La Société de Gestion veillera a respecter les politiques et stratégies d'investissement des Compartiments tout
en controlant les profils de risque/rendement,

- La volatilité et les performances de chaque Compartiment sont analysées mensuellement, les facteurs de risques
faisant I'objet d’un suivi systématique,

- Les procédures de contrdle et de gestion des risques s'assurent de la conformité aux lois et regles applicables.

L'auditeur interne de la Société de Gestion veillera au suivi des procédures et supervisera l'organisation des
controles.

5. OBJECTIFS ET POLITIQUES D'INVESTISSEMENT, PROFILS DE RISQUE ET PROFILS DES INVESTISSEURS
DES DIFFERENTS COMPARTIMENTS

a) CLAY FUNDS - CLAY SHORT TERM BONDS

1) Politique d'investissement

L'objectif du Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS est de réaliser une performance nette de frais
supérieure a son indicateur de référence sur une durée supérieure a 2 ans, grace a une politique de gestion
active et discrétionnaire, s'exposant a I'évolution des marchés de taux de la zone euro.

La stratégie d'investissement du Compartiment repose sur une gestion discrétionnaire en deux étapes : une
allocation d'actifs a I'intérieur de I'univers d'investissement suivie d’'une sélection rigoureuse des titres axée
majoritairement sur des stratégies de portage.

Le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS n’est pas indiciel, la référence a un indice ne constitue qu'un
indicateur de comparaison a postériori de la performance.

L'indicateur de réféerence est TEURO SHORT TERM RATE, €STER (code Bloomberg : ESTRON Index)
capitalisé + 1%. L'€STR est 'acronyme d’Euro Short-Term Rate ("taux en euro a court terme") et est un taux
d'intérét interbancaire de référence, calculé par la Banque Centrale Européenne / European Centrak Bank
(« BCE » ou « ECB ») :

https://www.ecb.europa.eu/stats/financial_markets_and_interest_rates/euro_short-term_rate/html/index.en.html
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Des informations complémentaires sur l'indice sont accessibles via le site internet de I'administrateur :
https://www.ecb.europa.eu/stats/financial_markets_and_interest_rates/euro_short-
term_rate/html/index.en.html. L'administrateur European Central Bank (ECB) de l'indice de référence €STR
bénéficie de I'exemption de l'article 2.2 du reglement benchmark en tant que banque centrale et a ce titre n'a
pas a étre inscrit sur le registre de I'AEMF.

L'univers d'investissement du Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS est constitué, directement ou
indirectement, pour 80% a 100% de I'actif de I'ensemble des produits de taux euros au sens large : produits
monétaires, titres de créances, obligations de toutes natures (Etats, entreprises privées), obligations
convertibles. Le Compartiment pourra étre investi au maximum a 90% en titres dits haut rendement (« High Yield
»), le niveau de notation moyen des émetteurs notés pourra aller jusqu’a BB- (référence S&P) ou une notation
équivalente produite par une autre agence de notation.

Les obligations émises par des émetteurs non notés par une agence de notation ne dépassera pas 40% de I'actif
du Compartiment.

La sensibilité moyenne du Compartiment sera comprise entre -3 et 3.

Pour les obligations, il n'y a pas de regle de répartition stricte entre dette publique et dette privée, ni de critere
relatif a la notation de I'émetteur a I'exclusion des limites rappelées ci-dessus. La latitude est laissée a la Société
de Gestion, en fonction de ses anticipations. La Société de Gestion ne recourt pas exclusivement ou
mécaniguement a ces notations, mais peut en tenir compte dans sa propre analyse, au méme titre que d'autres
éléments, afin d’évaluer la qualité de crédit de ces actifs et décider le cas échéant de leur acquisition ou de leur
vente.

Par ailleurs, le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS pourra investir dans des obligations convertibles
jusqu'a 50% de I'actif net. Le Compartiment n'investira pas en valeurs mobilieres titrisées telles que les Asset
Backed Securities. L'exposition du Compartiment au risque action pourra étre comprise entre 0% et 10% de
I'actif net.

En plus de son objectif financier, le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS poursuit un objectif ESG qui
consiste a exclure de son univers d’investissement les émetteurs les moins bien notés au sein d’'un méme secteur
(approche « best-in-class ») au regard des caractéristiques environnementales, sociales et de qualité de
gouvernance (ESG) retenues dans la méthodologie propriétaire de CLAY AM.

Cet univers d'investissement est composé d'une liste d’émetteurs cotés et non cotés de I'Espace Economique
Européen (Etats, entreprises privées), comprenant notamment les émetteurs historiquement détenus par le
compartiment. Le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS est autorisé a investir pour 10% de son actif net
hors cash et liquidités en dehors de son univers dinvestissement, notamment en termes de zones
géographiques. La composition de l'univers d'investissement du compartiment est révisée sur une base
trimestrielle. L'équipe de gestion se laisse la possibilité de convoquer un comité extraordinaire a une fréquence
plus élevée si nécessaire.

Ce produit financier est conforme aux dispositions de l'article 8 du Reglement SFDR en ce sens qu'il promeut
des caractéristiques environnementales et sociales.
2) Stratégie en matiére de durabilité

Méthodologie de notation ESG

La méthodologie de notation propriétaire permet d'analyser les émetteurs présents au sein de l'univers
d’investissement en tenant compte de criteres environnementaux, sociaux et de gouvernance.

Page 30 sur 136


https://www.ecb.europa.eu/stats/financial_markets_and_interest_rates/euro_short-term_rate/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/financial_markets_and_interest_rates/euro_short-term_rate/html/index.en.html

CLAY FUNDS

Cette méthodologie repose sur une sélection d'indicateurs bruts pour chaque pilier E, S et G. Les indicateurs de
chaque pilier sont alors combinés pour obtenir une notation E, une notation S et une notation G. La notation ESG
finale de I'émetteur est obtenue en combinant les notes E, S et G.

Le schéma de pondération des indicateurs au sein de la note du pilier est déterminé en fonction de la pertinence
du critére considéré pour évaluer les caractéristiques E, S et G et discriminer les émetteurs, ainsi que de sa
disponibilité et de sa qualité. Ainsi, certains indicateurs non pertinents ou avec une couverture insuffisante pour
certains secteurs ne sont pas pris en compte au sein de la notation du pilier de ces secteurs.

Les poids des notes E, S et G au sein de la note globale sont respectivement fixés a 50%, 25% et 25%.

L’approche mise en ceuvre dans la construction du score est une approche dite Best-in-class en ce sens que les
notes de chaque indicateur de durabilité sont obtenues via une normalisation sectorielle afin de ne pénaliser
aucun secteur d'activité, mais plutot de différencier les bons et mauvais émetteurs au sein d’'un méme secteur
pour chaque indicateur de durabilité de la méthodologie. La notation ainsi établie est un score quantitatif sur une
échelle de 0 (pire note) a 100 (meilleure note).

Parmi les thématiques retenues :
- Pilier environnemental : émissions carbone et objectifs de réduction, gestion des déchets,
consommation d'énergie et proportion d’énergies renouvelables, etc
- Pilier social : taux de rotation des salariés, mixité en entreprise, etc
- Pilier gouvernance : lutte contre la corruption, indépendance et mixité du Conseil d’Administration, etc

Au moins 90% des actifs du portefeuille sont couverts selon une analyse propriétaire de CLAY AM, hors
émetteurs souverains, liquidités et instruments de couverture.

Concernant les émetteurs souverains, la méthodologie d’'analyse ESG se base sur le SDG Index, publié par le
SDSN (« Sustainable Development Solutions Network ») et la Bertelsmannstiftung (une fondation de droit
allemand), qui évalue les performances des Etats autour des 17 Objectifs de Développement Durable (ODD).
Cette notation (de 0 a 100) propose une évaluation comparative et indique la progression de chaque Etat dans
l'identification de ses priorités et dans I'élaboration de plans d'action pour atteindre les ODD d'ici 2030.

Concernant la sélection des OPCVM, I'équipe de gestion s’engage a investir uniguement dans des produits
Article 8 SFDR, Article 9 SFDR ou ayant obtenu un label lié a la finance durable.

Principales incidences négatives (PAI) — Article 7 SFDR

L'équipe de gestion prend en compte dans ses décisions d'investissements les principales incidences négatives
en matiére de durabilité (PAI) liées a ce produit financier. Pour plus d'informations sur la maniere dont sont prises
en compte les principales incidences en matiere de durabilité, voir la politique ESG de CLAY AM disponible sur
le site internet.

Acteurs de la méthodologie

L'équipe de gestion de CLAY AM est acteur de cette méthodologie et assure notamment le suivi, le contrdle et
la mise a jour de la méthodologie propriétaire ainsi que I'historisation du scoring du portefeuille et de I'univers.
L'équipe se réunit lors de comités trimestriels afin d’échanger sur sa stratégie ESG et d'effectuer des mises a
jour sur la méthodologie si nécessaire pour quelle reflete au mieux la philosophie d'investissement des
compartiments ainsi que les convictions des gérants. La mise a jour de I'univers d'investissement et des données
ESG est également réalisée lors de ces comités trimestriels mais I'équipe de gestion se réserve la possibilité
d’organiser des comités extraordinaires a fréquence plus élevée si nécessaire.
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Prise en compte des critéres extra-financiers

Plusieurs approches ESG sont appliquées au sein du produit financier :

v Les exclusions normatives et sectorielles

La premiére étape de I'analyse ESG consiste a exclure les entreprises qui appartiennent a des secteurs de la
politique d’exclusion de CLAY AM : armes controversees, charbon, tabac et jeux d'argent. Si la part des revenus
que représente cette activité au sein de I'ensemble des revenus de I'entreprise est supérieure a un certain seull,
cette entreprise est exclue de I'univers d'investissement du compartiment. Pour plus d’informations, se référer a
la politique d’exclusion de CLAY AM sur son site internet.

v Analyse ESG des émetteurs via la méthodologie de notation propriétaire

CLAY AM applique ensuite sa méthodologie de scoring propriétaire a toutes les entreprises de I'univers
d'investissement du produit financier. Le score ESG des entreprises est alors la résultante de I'agrégation des
scores de chaque indicateur des piliers E, S et G et permet a I'équipe de gestion d'apprécier les caractéristiques
ESG des entreprises dans lesquelles elle souhaite investir.

v Sélection des émetteurs en fonction de I'analyse ESG

Le compartiment CLAY SHORT TERM BONDS exclut de I'univers d'investissement les émetteurs les plus mal
notés au sens de la notation ESG propriétaire. Ainsi, le compartiment s'interdit d’investir dans les 20% de
I'univers d'investissement ayant les notations ESG les plus faibles. Le systeme de pondération retenu pour
exclure le bottom 20% est en nombre d'émetteurs, afin de ne pas pénaliser des émissions de plus petites tailles.

Limites de I'approche retenue

Les limites de l'approche retenue sont principalement liées au manque de disponibilité des données, en
particulier pour les petites capitalisations et les émetteurs d'obligations. Pour pallier ce manque de donneées, des
proxys sont appliqués mais ne permettent pas de refléter réellement les caractéristiques environnementales,
sociales et de qualité de gouvernance des émetteurs. La stratégie ESG de CLAY AM est en grande partie
dépendante de la qualité et de la fiabilité des données fournies par un organisme externe, dans la mesure ou le
score ESG propriétaire utilisé pour effectuer la sélectivité est obtenu a partir de ces données. Pour certains
émetteurs, en particulier non cotés, aucun indicateur n’est disponible aupres de I'organisme externe. CLAY AM
collecte alors certaines de ces données via les sites des émetteurs, leurs déclarations de performance extra-
financiére, ou via tout autre canal de distribution. Enfin, pour les émetteurs sur lesquels aucun point de données
n'est public, CLAY AM les sollicite directement pour récupérer des informations qualitatives et quantitatives sur
les indicateurs E, S et G analysés, afin d’établir pour ces émetteurs une notation cohérente avec les entreprises
couvertes par le fournisseur de données externes.

Par ailleurs, la stratégie ESG permet d’exclure de I'univers d'investissement les émetteurs qui ont une mauvaise
performance ESG au global, et non sur chacun des critéres retenus au sein des piliers E, S et G.

Pour plus d'informations sur les limites de la stratégie ESG des compartiments, se référer a leur Website
Disclosure disponible sur le site internet de CLAY AM.

Informations relatives au Réglement (UE) 2020/852 sur la Taxonomie

Le compartiment CLAY SHORT TERM BONDS ne s’engage sur aucune proportion minimale d’investissements
dans des activités alignés avec la Taxonomie, telles que définies dans le reglement (UE) 2020/852.

Cependant, en lien avec son objectif et sa stratégie d'investissement, le compartiment promeut des
caractéristiques environnementales au sens de l'article 6 du réglement Taxonomie. Ainsi certains de ses
investissements pourront contribuer a un ou plusieurs objectif(s) environnemental(aux) listés a l'article 9 du
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réglement Taxonomie. Le principe consistant a “ne pas causer de préjudice important” s'applique uniqguement
aux investissements sous-jacents au produit financier qui prennent en compte les criteres de I'Union européenne
en matiere d’activites économiques durables sur le plan environnemental. Les investissements sous-jacents a
la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en compte les criteres de I'Union européenne en
matiere d’activités économiques durables sur le plan environnemental.

3) Actifs utilisés

Pour réaliser son objectif de gestion, le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS investira sur les actifs
suivants :

Titres de créance, obligations et instruments du marché monétaire :

Le Compartiment peut investir jusque dans la limite de 100% de son actif dans des titres de créances,
instruments du marché monétaire, obligations de toute nature libellées en euros ou tout autre devise, en ce
compris, obligations d’Etats ou d’entreprises privées et obligations convertibles.

Le Compartiment pouvant investir dans des obligations de tout rang de subordination, dans les limites décrites
dans la politique d'investissement, il existe une possibilité que ces instruments soient convertis en actions sur
initiative du régulateur ou dans le cas, par exemple, de la baisse d'un ratio de solvabilité au-dela d’'un seuil
généralement défini contractuellement.

Pour la sélection des titres de taux, la Société de gestion ménera sa propre analyse de crédit. Elle ne s'appuiera
pas exclusivement sur les notations fournies par les agences de notation et mettra en place une analyse du
risque de crédit approfondie et les procédures nécessaires pour prendre ses décisions a I'achat ou en cas de
dégradation de ces titres, afin de décider de les céder ou les conserver dans la limite de 10% de I'actif net du
Compartiment. Cette limite ne pourra en aucun cas étre dépassée dans le cas d'une dégradation de titre, auquel
cas les titres seront considérés comme des titres du type distressed securities. La Société de gestion ne recourra
pas mécaniquement a ces notations mais privilégiera sa propre analyse crédit pour évaluer la qualité de crédit
de ces actifs et décider de la dégradation éventuelle de la note.

Le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS n'investira pas dans des titres du type distressed securities. Par
ailleurs, certains titres acquis par le compartiment peuvent devenir des titres de type distressed securities / défaut
securities. Dans ce cas, la Société de Gestion décidera de vendre les titres concernés.

Instruments dérives :

Le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS pourra investir en instruments dérivés, qui sont négociés sur un
marché réglementé et organisé ayant comme sous-jacents les actions, les taux, le crédit et les devises.

Les instruments utilisés sont des futures sur actions ou indices actions, sur taux d'intérét, titres et devises et des
options sur ces mémes sous-jacents.

L'utilisation de ces instruments a pour but de couvrir et/ou d’exposer le Compartiment aux classes action, crédit,
taux et devises.

Le Compartiment pourra étre exposé a un risque de contrepartie lorsqu'il interviendra sur les IFT négociés de
gré a gré.

Le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS pourra investir dans des produits structurés qui sont en
conformité avec l'article 41.1 g) de la Loi de 2010 et avec l'article 8 du reglement du Grand-Ducal du 8 février
2008.
Le Compartiment pourra également investir dans des produits structurés ayant des sous-jacents qui sont en
conformité avec l'article 41.1 g) de la Loi de 2010 et avec l'article 8 du reglement du Grand-Ducal du 8 février
2008.
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Instruments financiers intégrant des dérivés :

La nature des marchés d'intervention :
Le marché utilise pour la conception des titres intégrant des dérivés des contreparties externes spécialisées qui
ont un acces aux marchés dérivés organisés ou réglementes.

La forme des titres intégrant des dérives :
Les titres intégrant des dérivés peuvent revétir la forme d’'EMTN incorporant un dérive. Ces EMTN sont des
produits dont le profil de risque/performance se situe entre le profil des produits de taux et celui des actions..

IIs sont conformes a I'objectif de gestion et contribuent a I'atteinte du couple rendement/risque attendu.
L'utilisation de ce type d'investissements peut varier de 0 a 25% maximum de I'actif net du Compartiment.

La somme des engagements issus des dérives et des titres intégrant des dérivés est limitée a 100% de I'actif
net
du Compartiment.

Les risques sur lesquels la Société de Gestion souhaite intervenir :

Le sous-jacent ou risque associé pourra étre le risque action, taux,crédit ou devise et sera éligible aux actifs
définis par la Loi de 2010.

Le risque auquel est exposé le Compartiment dans le cas d'investissement en EMTN ne peut pas déepasser le
risque du sous-jacent.

La nature des interventions :
Les titres intégrant des dérives sont utilisés dans un but de couverture et/ou

d’exposition. Actions :

Le Compartiment pourra également investir sur des actions (titres vifs) toutes zones géographiques confondues
des pays de 'OCDE.

OPC/Fonds d'investissement :

Le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS pourra investir jusqu’a 10% de son actif dans des OPCVM
relevant de la directive 2009/65/CE, y compris dans des OPCVM gérés par la Société de Gestion ou une sociéte
liée.

Devises :

Le Compartiment pourra étre expose au risque de change dans la limite de 10% maximum hors zone euro.

Dépodts / emprunts d'especes :

Le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS peut détenir, a titre accessoire et dans la limite de 20% des actifs
nets, des liquidités et les conserver sous forme de comptes courants et dép6ts bancaires a vue. Cette limite peut
étre dépassée uniquement de maniere temporaire strictement nécessaire lorsque, en raison de conditions de
marchés exceptionnellement défavorables, les circonstances le requierent et que ce dépassement est justifié au
regard des intéréts des investisseurs.

Les dép6ts sont effectués auprés d’un établissement de crédit dont le siege est établi dans un Etat membre de la
CEE ou partie a 'EEE. Le terme est inférieur a 12 mois.

Le Compartiment peut recourir a des emprunts d'especes dans la limite de 10% de I'actif net du Compartiment. Ce
type d'instrument sera néanmoins utilisé en fonction des conditions de marche.
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4) Profil de risque

Rien ne garantit que I'objectif de gestion du Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS soit atteint.

> Risque de perte en capital

La perte en capital se produit lors de la vente d'une part a un prix inférieur a celui payé a I'achat. Le Compartiment
ne bénéficie d'aucune garantie ou protection du capital. Le capital initialement investi est exposé aux aléas du
marche.

> Risgue action

Le risque action correspond & une baisse des marchés actions quand le Compartiment est acheteur et a une
hausse des marchés actions quand le Compartiment est vendeur a découvert ; le Compartiment étant exposé
en actions, la valeur nette d’inventaire peut baisser significativement.

Les investissements du Compartiment sont possibles sur les actions de petites capitalisations. Le volume de ces
titres cotés en bourse est réduit, les mouvements de marché sont donc plus marqués, a la hausse comme a la
baisse, et plus rapides que sur les grandes capitalisations. La valeur nette d'inventaire du Compartiment pourra
donc avoir le méme comportement.

> Risgue de gestion discrétionnaire

La performance du Compartiment dépendra des titres choisis par la Société de Gestion. Il existe un risque que
la Société de Gestion ne sélectionne pas les titres les plus performants.

> Risque de taux

Le risque de taux correspond au risque lié a une remontée des taux des marchés obligataires, qui provoque une
baisse des cours des obligations et par conséquent une baisse de valeur nette d'inventaire du Compartiment.

> Risque de credit

Une partie du portefeuille peut étre investie en obligations ou titres de créances émis par des émetteurs prives
et le Compartiment peut étre exposeé au risque de crédit sur ces émetteurs prives. En cas de degradation de la
qualité des émetteurs prives, par exemple de leur notation par les agences de notation financiére, ou si I'émetteur
n'est plus en mesure de le rembourser et de verser a la date contractuelle I'intérét prévu, la valeur des obligations
privées peut baisser et faire baisser la valeur nette d'inventaire du Compartiment.

> Risque de haut rendement

Il sagit du risque de crédit s'appliquant aux titres dits « Spéculatifs » qui présentent des probabilités de défaut
plus élevées que celles des titres de la catégorie « Investment Grade ». ls offrent en compensation des niveaux
de rendement plus élevés mais peuvent, en cas de dégradation de la notation, diminuer significativement la
valeur nette d'inventaire de 'OPCVM. Les signatures non notées, qui seront sélectionnées, rentreront de la
méme maniére dans cette catégorie et pourront présenter des risques équivalents ou supérieurs du fait de leur
caractére non noté. Le risque de défaut accru de ces émetteurs peut entrainer une baisse de la valeur nette
d’inventaire.

> Risque lié aux investissements dans des titres a haut rendement

L'attention des investisseurs est appelée sur la stratégie de gestion de ce Compartiment, investit en titres
spéculatifs, dont la notation est inexistante ou basse et qui sont négociés sur des marchés dont les modalités de
fonctionnement, en termes de transparence et de liquidité, peuvent s'écarter sensiblement des standards admis
sur les places boursieres ou réglementées européennes. En conséquence, ce produit est destiné a des
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investisseurs suffisamment expérimentés pour pouvoir en évaluer les mérites et les risques.

> Risque de liquidité

Lorsque les conditions de marché sont inhabituelles ou qu'un marché est particulierement étroit, le Compartiment
peut avoir des difficultés a évaluer et/ou a vendre certains de ses actifs, en particulier pour satisfaire a des
demandes de rachat a grande échelle.

> Risgue de change

Le Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS peut investir dans des instruments libellés dans des devises
étrangeéres hors zone euro a hauteur de 10%. Les fluctuations de ces monnaies par rapport a I'euro peuvent
avoir une influence positive ou négative sur la valeur de ces instruments. La baisse des cours de ces devises
par rapport a I'euro correspond au risque de change.

> Risque de durabilité

Le risque de durabilité inclut une dimension environnementale (risques physiques et/ou de transition), sociale
(inégalité, inclusion, prévention des accidents, etc.) et de gouvernance (violation importante et récurrente
d'accords internationaux, problemes de corruption, qualité et la sécurité des produits, pratiques de vente, etc.).
Ce risque peut entrainer des pertes imprévues susceptibles d'affecter les investissements et la situation
financiére d'un Compartiment.

> Risques liés aux obligations convertibles

Les placements en obligations convertibles ont une sensibilité aux fluctuations des cours des actions sous-
jacentes (« composante action » de I'obligation convertible) tout en offrant une certaine forme de protection d'une
partie du capital (« plancher obligataire » de I'obligation convertible). La protection du capital sera d’autant plus
faible que la composante action sera importante. En corollaire, une obligation convertible ayant connu un
accroissement important de sa valeur de marché suite a la hausse du cours de I'action sous-jacente aura un
profil de risque plus proche de celui d’'une action. Par contre, une obligation convertible ayant connu une baisse
de sa valeur de marché jusqu’au niveau de son plancher obligataire suite a la chute du cours de I'action sous-
jacente aura a partir de ce niveau un profil de risque proche de celui d’'une obligation classique.

L'obligation convertible, tout comme les autres types d'obligations, est soumise au risque que I'émetteur ne
puisse rencontrer ses obligations en termes de paiement des intéréts et/ou de remboursement du principal a
I'échéance (risque de crédit). La perception par le marché de I'augmentation de la probabilité de survenance de
ce risque pour un émetteur donné entraine une baisse parfois sensible de la valeur de marché de I'obligation et
donc de la protection offerte par le contenu obligataire de I'obligation convertible. Les obligations sont en outre
exposées au risque de baisse de leur valeur de marché suite a une augmentation des taux d'intérét de référence
(risque de taux d'intérét).

> Risque de contrepartie

Le risque de contrepartie résulte de tous les contrats financiers négociés de gré a gré conclus avec la méme
contrepartie. Le risque de contrepartie mesure le risque de perte pour le Compartiment résultant du fait que la
contrepartie a une opération peut faillir a ses obligations avant que I'opération ait été réglée de maniere définitive
sous la forme d'un flux financier. Pour réduire I'exposition du Compartiment au risque de contrepartie, la Société
de Gestion peut constituer une garantie au bénéfice du Compartiment.

En ce qui concerne les actifs monétaires et lies aux dépots, en plus des risques cités dans les paragraphes
suivants, le risque de taux, le risque de défaut, le risque de marché, le risque spécifique, le risque pays et de la
région, le risque de contrepartie, le risque de reéglement, et dans une moindre mesure, le risque de liquidité, le
risque de livraison, et le risque du dépositaire devraient également étre mentionnés.

Le niveau d'exposition maximal en suivant la méthodologie des engagements sera de 100%.
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5) Profil des investisseurs

Le Compartiment CLAY FUNDS - CLAY SHORT TERM BONDS s'adresse a toutes catégories d'investisseurs
souhaitant bénéficier des opportunités de marchés sur un horizon supérieur a 2 ans. Le Compartiment s'adresse
a des investisseurs qui peuvent subir certains risques.

6) Devises de référence

La valeur nette d'inventaire de la classe « EUR (cap) » du Compartiment CLAY FUNDS — CLAY SHORT TERM
BONDS est exprimée en EUR.

Les actifs nets du Compartiment CLAY SHORT TERM BONDS sont consolidés en EUR.

b) CLAY FUNDS - CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS

1) Politique d’investissement

L'objectif du Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS est de réaliser une performance nette de frais
supérieure a son indicateur de référence sur une durée supérieure a 3 ans, grace a une politique de gestion
active et discrétionnaire, s'exposant a I'évolution des marcheés de taux et d’actions de la zone euro.

Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS n’est pas indiciel, la référence a un indice ne constitue
qu’'un indicateur de comparaison a postériori de la performance.

L'indicateur de référence est composé a 60% de l'indice MSCI Eurozone 3-5Y Select Government Bond calculé
coupons réinvestis (code Bloomberg : MFESGB5E Index), composé d’emprunts émis par les Etats de la zone
Euro ayant une maturité comprise entre 3 et 5 ans et a 40% de l'indice MSCI EMU 50 Net Return, dividendes
nets réinvestis (code Bloomberg : MXEMUSNE Index). L'indice MSCI EMU (European Economic and Monetary
Union — Union Economique et Monétaire européenne « UEM ») 50 est un indice pondéré en fonction de la
capitalisation boursiére ajustée du flottant représentatif de la performance des 50 plus grands titres de l'indice
MSCI EMU, ce dernier couvrant environ 85% de la capitalisation boursiére ajustée du flottant de 'UEM.

L'indicateur est rebalancé quotidiennement.

En fonction des anticipations de marchés, I'exposition du Compartiment aux marchés actions sera comprise
entre

0% et 60% de I'actif net, dont 10% maximum dans des actions des pays émergents.

Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS est investi, directement ou indirectement, pour 40% a
100% de I'actif de I'ensemble des produits de taux euros au sens large : produits monétaires, titres de créances,
obligations de toutes natures (Etats, entreprises privées), obligations convertibles. Le niveau de notation moyen
des émetteurs notés pourra aller jusqu’a BB- (référence S&P) ou une notation équivalente par une autre agence
de notation.

Le Compartiment pourra étre investi au maximum a 90% en titres dits haut rendement (« High Yield »).

Les obligations émises par des émetteurs non notés par une agence de notation ne dépasseront pas 30% de
I'actif du Compartiment.

La sensibilité moyenne du Compartiment sera comprise entre 0 et 7.

Pour les obligations, il n'y a pas de regle de répartition stricte entre dette publique et dette privée, ni de critére
relatif a la notation de I'émetteur a I'exclusion des limites rappelées ci-dessus. La latitude est laissée a la Société
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de Gestion, en fonction de ses anticipations. La Société de Gestion ne recourt pas exclusivement ou
meécaniquement a ces notations, mais peut en tenir compte dans sa propre analyse, au méme titre que d'autres
éléments, afin d'évaluer la qualité de crédit de ces actifs et décider le cas échéant de leur acquisition ou de leur
vente.

Par ailleurs, le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS pourra investir dans des obligations
convertibles jusqu'a 50% de I'actif net. Le Compartiment n’'investira pas en valeurs mobilieres titrisées telles que
les Asset Backed Securities.

Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS pourra également investir (jusqu'a 10 % de ses actifs
nets) dans des sociétés d'acquisition a vocation spécifiqgue ("SPAC"), qui sont des sociétés constituées
uniquement pour lever des capitaux par le biais d'une introduction en bourse dans le but d'acquérir ou de
fusionner avec une société existante et qui sont considérées comme des investissements éligibles conformément
a l'article 41 de la Loi de 2010.

D’une maniere générale, la stratégie d'investissement est la recherche permanente du meilleur équilibre entre
rentabilité espérée et risque associé dans le choix des actifs. Une gestion dynamique de l'allocation d'actifs est
effectuée principalement entre les marchés d'actions de la zone Euro, volatiles mais offrant un potentiel de
performance important, les marchés obligataires offrant une régularité de rendement et les marchés monétaires.

Cette allocation d'actifs se positionne également sur des produits mixtes, intermédiaires en termes de couple
rendement-risque comme des obligations convertibles ou des titres intégrants des dérivés.

En plus de son objectif financier, le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS poursuit un objectif ESG
qui consiste a exclure de son univers d'investissement les émetteurs les moins bien notés au sein d’'un méme
secteur (approche « best-in-class ») au regard des caractéristiques environnementales, sociales et de qualité de
gouvernance (ESG) retenues dans la méthodologie propriétaire de CLAY AM.

L'univers d'investissement « actions » du compartiment est composé d’une liste de sociétés cotées de I'Espace
Economique Européen, comprenant notamment les titres historiquement détenus par CLAY EUROPEAN
MULTI-ASSETS. Nous appliquons un filtre sur les titres dont la capitalisation boursiére est inférieure & 60 millions
d'euros.

L'univers d'investissement « obligations » est composé d'une liste d’émetteurs cotés et non cotés de I'Espace
Economique Européen (Etats, entreprises privées), comprenant notamment les émetteurs historiquement
détenus par le compartiment.

Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS est autorisé a investir pour 10% de son actif net hors cash
et liquidités en dehors de son univers d'investissement, notamment en termes de zones géographiques et/ou de
capitalisation.

La composition de l'univers d'investissement du compartiment est révisée sur une base trimestrielle. L’équipe de
gestion se reserve la possibilité de convoquer un comité extraordinaire a une fréquence plus élevée si
necessaire.

Ce produit financier est conforme aux dispositions de l'article 8 du Reglement SFDR en ce sens qu'il promeut
des caractéristiques environnementales et sociales.

Page 38 sur 136



CLAY FUNDS
2) Stratégie en matiére de durabilité

Méthodologie de notation ESG

La méthodologie de notation propriétaire permet d’analyser les émetteurs présents au sein de l'univers
d'investissement en tenant compte de critéres environnementaux, sociaux et de gouvernance.

Cette méthodologie repose sur une sélection d'indicateurs bruts pour chaque pilier E, S et G. Les indicateurs de
chaque pilier sont alors combinés pour obtenir une notation E, une notation S et une notation G. La notation ESG
finale de I'émetteur est obtenue en combinant les notes E, S et G.

Le schéma de pondération des indicateurs au sein de la note du pilier est déterminé en fonction de la pertinence
du critere considéré pour évaluer les caractéristiques E, S et G et discriminer les émetteurs, ainsi que de sa
disponibilité et de sa qualité. Ainsi, certains indicateurs non pertinents ou avec une couverture insuffisante pour
certains secteurs ne sont pas pris en compte au sein de la notation du pilier de ces secteurs.

Les poids des notes E, S et G au sein de la note globale sont respectivement fixés a 50%, 25% et 25%.

L'approche mise en ceuvre dans la construction du score est une approche dite Best-in-class en ce sens que les
notes de chaque indicateur de durabilité sont obtenues via une normalisation sectorielle afin de ne pénaliser
aucun secteur d'activité, mais plutét de différencier les bons et mauvais émetteurs au sein d’'un méme secteur
pour chaque indicateur de durabilité de la méthodologie. La notation ainsi établie est un score quantitatif sur une
échelle de 0 (pire note) a 100 (meilleure note).

Parmi les thématiques retenues :

Pilier environnemental : émissions carbone et objectifs de réduction, gestion des déchets, consommation
d’énergie et proportion d’énergies renouvelables, etc

Pilier social : taux de rotation des salariés, mixité en entreprise, etc

Pilier gouvernance : lutte contre la corruption, indépendance et mixité du Conseil d’Administration, etc

Au moins 90% des actifs du portefeuille sont couverts selon une analyse propriétaire de CLAY AM, hors liquidités
et instruments de couverture.

Concernant les émetteurs souverains, la méthodologie d’'analyse ESG se base sur le SDG Index, publié par le
SDSN (« Sustainable Development Solutions Network ») et la Bertelsmannstiftung (une fondation de droit
allemand), qui évalue les performances des Etats autour des 17 Objectifs de Développement Durable (ODD).
Cette notation (de 0 a 100) propose une évaluation comparative et indique la progression de chaque Etat dans
l'identification de ses priorités et dans I'élaboration de plans d'action pour atteindre les ODD d'ici 2030

Concernant la sélection des OPCVM, I'équipe de gestion s’engage a investir uniguement dans des produits
Article 8 SFDR, Article 9 SFDR ou ayant obtenu un label lié a la finance durable.

Principales incidences négatives (PAI) — Article 7 SFDR

L'équipe de gestion prend en compte dans ses décisions d'investissements les principales incidences négatives
en matiére de durabilité (PAI) liées a ce produit financier. Pour plus d'informations sur la maniere dont sont prises
en compte les principales incidences en matiere de durabilité, voir la politique ESG de CLAY AM disponible sur
le site internet.

Acteurs de la méthodologie

L'équipe de gestion de CLAY AM est acteur de cette méthodologie et assure notamment le suivi, le contrdle et
la mise a jour de la méthodologie propriétaire ainsi que I'historisation du scoring du portefeuille et de I'univers.
L'équipe se réunit lors de comités trimestriels afin d'échanger sur sa stratégie ESG et d'effectuer des mises a
jour sur la méthodologie si nécessaire pour quelle reflete au mieux la philosophie d'investissement des
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compartiments ainsi que les convictions des gérants. La mise a jour de I'univers d'investissement et des données
ESG est également réalisée lors de ces comités trimestriels mais I'équipe de gestion se réserve la possibilité
d’organiser des comités extraordinaires a fréquence plus élevée si nécessaire.

Prise en compte des critéres extra-financiers

Plusieurs approches ESG sont appliquées au sein du produit financier :

Les exclusions normatives et sectorielles

La premiére étape de I'analyse ESG consiste a exclure les entreprises qui appartiennent a des secteurs de la
politique d’exclusion de CLAY AM : armes controversees, charbon, tabac et jeux d’'argent. Si la part des revenus
que représente cette activité au sein de I'ensemble des revenus de I'entreprise est supérieure a un certain seull,
cette entreprise est exclue de I'univers d'investissement du compartiment. Pour plus d'informations, se référer a
la politique d’exclusion de CLAY AM sur son site internet.

Analyse ESG des émetteurs via la méthodologie de notation propriétaire

CLAY AM applique ensuite sa méthodologie de scoring propriétaire a toutes les entreprises de l'univers
d'investissement du produit financier. Le score ESG des entreprises est alors la résultante de I'agrégation des
scores de chaque indicateur des piliers E, S et G et permet a I'équipe de gestion d'apprécier les caractéristiques
ESG des entreprises dans lesquelles elle souhaite investir.

Sélection des émetteurs en fonction de I'analyse ESG

Le compartiment exclut de l'univers d'investissement les émetteurs les plus mal notés au sens de la notation
ESG propriétaire. Ainsi, le compartiment s'interdit d'investir dans les 20% de I'univers d'investissement ayant les
notations ESG les plus faibles. Le systeme de pondération retenu pour exclure le bottom 20% est en nombre de
titres, afin de ne pas pénaliser les petites et moyennes capitalisations pour la poche « actions », et afin de ne
pas pénaliser les émissions de plus petites tailles sur la poche « obligations ».

Limites de I'approche retenue

Les limites de I'approche retenue sont principalement liées au manque de disponibilité des données, en
particulier pour les petites capitalisations et les émetteurs d’obligations. Pour pallier ce manque de données, des
proxys sont appliqués mais ne permettent pas de refléter réellement les caractéristiques environnementales,
sociales et de qualité de gouvernance des émetteurs. La stratégie ESG de CLAY AM est en grande partie
dépendante de la qualité et de la fiabilité des données fournies par un organisme externe, dans la mesure ou le
score ESG propriétaire utilisé pour effectuer la sélectivité est obtenu a partir de ces données. Pour certains
émetteurs, en particulier non cotés, aucun indicateur n’est disponible aupres de I'organisme externe. CLAY AM
collecte alors certaines de ces donneées via les sites des émetteurs, leurs déclarations de performance extra-
financiére, ou via tout autre canal de distribution. Enfin, pour les émetteurs sur lesquels aucun point de données
n'est public, CLAY AM les sollicite directement pour recupérer des informations qualitatives et quantitatives sur
les indicateurs E, S et G analysés, afin d'établir pour ces émetteurs une notation cohérente avec les entreprises
couvertes par le fournisseur de données externes.

Par ailleurs, la stratégie ESG permet d’exclure de I'univers d'investissement les émetteurs qui ont une mauvaise
performance ESG au global, et non sur chacun des critéres retenus au sein des piliers E, S et G.

Pour plus d'informations sur les limites de la stratégie ESG des compartiments, se référer a leur Website
Disclosure disponible sur le site internet de CLAY AM.

Informations relatives au Réglement (UE) 2020/852 sur la Taxonomie

Le compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS ne s'engage sur aucune proportion minimale
d'investissements dans des activités alignés avec la Taxonomie, telles que définies dans le reglement (UE)
2020/852. Cependant, en lien avec son objectif et sa stratégie d'investissement, le compartiment promeut des
caractéristiques environnementales au sens de l'article 6 du réglement Taxonomie. Ainsi certains de ses
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investissements pourront contribuer a un ou plusieurs objectif(s) environnemental(aux) listés a l'article 9 du
réglement Taxonomie. Le principe consistant a “ne pas causer de préjudice important” s'applique uniquement
aux investissements sous-jacents au produit financier qui prennent en compte les criteres de I'Union européenne
en matiere d’activites économiques durables sur le plan environnemental. Les investissements sous-jacents a
la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en compte les criteres de I'Union européenne en
matiere d’activités économiques durables sur le plan environnemental.

3) Actifs utilisés

Pour réaliser son objectif de gestion, le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS investira sur les actifs
suivants :

Titres de créances, obligations et instruments du marché monétaire :

Le Compartiment peut investir dans des titres de créances, instruments du marché monétaire ou obligations de
toute nature libellés en euros ou tout autre devise, en ce compris des obligations convertibles.

Le Compartiment pouvant investir dans des obligations de tout rang de subordination, dans les limites décrites
dans la politique d'investissement, il existe une possibilité que ces instruments soient convertis en actions sur
initiative du régulateur ou dans le cas, par exemple, de la baisse d'un ratio de solvabilité au-dela d’'un seuil
généralement défini contractuellement.

Pour la sélection des titres de taux, la Société de gestion ménera sa propre analyse de crédit. Elle ne s'appuiera
pas exclusivement sur les notations fournies par les agences de notation et mettra en place une analyse du
risque de crédit approfondie et les procédures nécessaires pour prendre ses décisions a I'achat ou en cas de
dégradation de ces titres, afin de décider de les céder ou les conserver dans la limite de 10% de I'actif net du
Compartiment. Cette limite ne pourra en aucun cas étre dépassee dans le cas d'une dégradation de titre, auquel
cas les titres seront considérés comme des titres du type distressed securities. La Société de gestion ne recourra
pas mécaniquement a ces notations mais privilégiera sa propre analyse crédit pour évaluer la qualité de crédit
de ces actifs et décider de la dégradation éventuelle de la note.

Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS n’investira pas dans des titres du type distressed securities.
Par ailleurs, certains titres acquis par le compartiment peuvent devenir des titres de type distressed securities /
défaut securities. Dans ce cas, la Société de Gestion vendra les titres concernés.

Actions :

Le choix des actions est réalisé de maniére discrétionnaire sur les marchés d’actions de la zone Euro, et au sein
de tous les secteurs d'activité. L'actif du Compartiment pourra étre investi jusqu’a 60% de I'actif du Compartiment
en direct en actions, y compris les marchés émergents dans la limite de 10% de I'actif du Compartiment, marchés
réglementés selon l'article 41 de la loi 2010. Les pays émergents incluent en général des pays situés en
Amérique latine, en Asie, en Afrique, dans I'ex Union soviétique, au Moyen-Orient et dans les regions en
développement d’Europe, et notamment d’Europe de 'Est.

Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS pourra investir dans la limite de 20% dans les titres de
sociéetés de petites capitalisations.

Instruments dérivés :

Le Compartiment pourra investir en instruments dérivés, qui sont négociés sur un marché réglementé et organisé
ayant comme sous-jacents les actions, les taux, le crédit et les devises.

Les instruments utilisés sont des futures sur actions ou indices actions, sur taux d'intérét, titres et devises et des
options sur ces mémes sous-jacents.

L'utilisation de ces instruments a pour but de couvrir et/ou d’exposer le Compartiment aux classes action, taux
crédit et devises.
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Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS pourra étre exposé a un risque de contrepartie lorsqu'il
interviendra sur les IFT négociés de gré a gré.
Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS pourra investir dans des produits structurés qui sont en
conformité avec l'article 41.1 g) de la
Loi de 2010 et avec l'article 8 du reglement du Grand-Ducal du 8 février 2008.

Le Compartiment pourra également investir dans des produits structurés ayant des sous-jacents qui sont en
conformité avec l'article 41.1 g) de la Loi de 2010 et avec l'article 8 du reglement du Grand-Ducal du 8 février
2008.

Instruments financiers intégrant des dériveés :

La nature des marchés d'intervention :
Le marché utilise pour la conception des titres intégrant des dérivés des contreparties externes spécialisées qui
ont un acces aux marchés dérivés organisés ou réglementes.

La forme des titres intégrant des dérives :

Les titres intégrant des dérivés peuvent revétir la forme d’EMTN incorporant un dérive.

Ce sont pour I'essentiel des produits dont le profil de risque/performance se situe entre le profil des produits de
taux et celui des actions.

IIs sont conformes a I'objectif de gestion et contribuent a I'atteinte du couple rendement/risque attendu.
L'utilisation de ce type d'investissements peut varier de 0 a 25% maximum de I'actif net du Compartiment.

La somme des engagements issus des dérives et des titres intégrant des dérivés est limitée a 100% de I'actif
net.

Les risques sur lesquels la Société de Gestion souhaite intervenir :

Le sous-jacent ou risque associé pourra étre le risque action, taux, crédit ou devise et sera éligible aux actifs
définis par la Loi de 2010.

Le risque auquel le Compartiment est exposé dans le cas d'investissement en EMTN intégrant des dérivés ne
peut pas dépasser le risque du sous-jacent.

La nature des interventions :
Les titres intégrant des dérivés sont utilisés dans un but de couverture et/ou d’exposition.

OPC/Fonds d'investissement :

Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS pourra investir dans la limite de 10% de son actif dans les
OPC suivants conformément a l'article 41.1 point e) de la Loi de 2010 :

- OPCVM de droit européen, investissant moins de 10% de leur actif dans des parts ou actions d'OPC,
- FIA de droit européen ou Fonds d'investissement de droit étranger, autorisés a la commercialisation en
France,
- FIA de droit européen ou Fonds d'investissement de droit étranger.
Devises :

Le Compartiment pourra étre expose au risque de change dans la limite de 10% hors zone euro.

Dépots / emprunts d'especes :

Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS peut détenir, a titre accessoire et dans la limite de 20%
des actifs nets, des liquidités et les conserver sous forme de comptes courants et dépts bancaires a vue. Cette
limite peut étre dépassée uniquement de maniére temporaire strictement nécessaire lorsque, en raison de
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conditions de marchés exceptionnellement défavorables, les circonstances le requiérent et que ce dépassement
est justifié au regard des intéréts des investisseurs.
Les dépots sont effectués auprés d'un établissement de crédit dont le siege est établi dans un Etat membre de
la CEE ou partie a 'EEE. Le terme est inférieur a 12 mois.

Le Compartiment peut recourir & des emprunts d'espéces dans la limite de 10% de I'actif net du Compartiment.
Ce type d'instrument sera néanmoins utilisé en fonction des conditions de marché.

4) Profil derisque

> Risque de perte en capital :

La perte en capital se produit lors de la vente d'une part & un prix inférieur a celui payé a l'achat. Le Compartiment
ne bénéficie d'aucune garantie ou protection du capital. Le capital initialement investi est exposé aux aléas du
marché.

> Risgue action :

Le risque action correspond a une baisse des marchés actions ; le Compartiment étant exposé en actions, la
valeur nette d'inventaire peut baisser significativement.

Les investissements du Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS sont possibles sur les actions de
petites capitalisations. Le volume de ces titres cotés en bourse est réduit, les mouvements de marché sont donc
plus marqués, a la hausse comme a la baisse, et plus rapides que sur les grandes capitalisations. La valeur nette
d'inventaire du Compartiment pourra donc avoir le méme comportement.

> Risgue de gestion discrétionnaire :

La performance du Compartiment dépendra des titres choisis par la Société de Gestion. Il existe un risque que
la Société de Gestion ne sélectionne pas les titres les plus performants.

> Risque de taux :

Le risque de taux correspond au risque lié a une remontée des taux des marchés obligataires, qui provoque une
baisse des cours des obligations et par conséquent une baisse de valeur nette d'inventaire du Compartiment.

> Risque de crédit :

Une partie du portefeuille peut étre investie en obligations ou titres de créances émis par des émetteurs prives
et le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS peut étre exposeé au risque de crédit sur ces émetteurs
privés. En cas de dégradation de la qualité des émetteurs privés, par exemple de leur notation par les agences
de notation financiére, ou si 'émetteur n'est plus en mesure de le rembourser et de verser a la date contractuelle
lintérét prévu, la valeur des obligations privées peut baisser et faire baisser la valeur nette d'inventaire du
Compartiment.

> Risque de haut rendement :

Il s’agit du risque de crédit s'appliquant aux titres dits « Spéculatifs » qui présentent des probabilités de défaut
plus élevées que celles des titres de la catégorie « Investment Grade ». lls offrent en compensation des niveaux
de rendement plus élevés mais peuvent, en cas de dégradation de la notation, diminuer significativement la
valeur nette d'inventaire de 'OPCVM. Les signatures non notées, qui seront sélectionnées, rentreront de la
méme maniére dans cette catégorie et pourront présenter des risques équivalents ou supérieurs du fait de leur
caractére non noté. Le risque de défaut accru de ces émetteurs peut entrainer une baisse de la valeur nette
d'inventaire.
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> Risque lié aux investissements dans des titres a haut rendement :

L'attention des investisseurs est appelée sur la stratégie de gestion de ce Compartiment, investit en titres
spéculatifs, dont la notation est inexistante ou basse et qui sont négociés sur des marchés dont les modalités de
fonctionnement, en termes de transparence et de liquidité, peuvent s'écarter sensiblement des standards admis
sur les places boursieres ou réglementées européennes. En conséquence, ce produit est destiné a des
investisseurs suffisamment expérimentés pour pouvoir en évaluer les mérites et les risques.

> Risque de liquidité :

Lorsque les conditions de marché sont inhabituelles ou qu'un marché est particulierement étroit, le Compartiment
peut avoir des difficultés a évaluer et/ou a vendre certains de ses actifs, en particulier pour satisfaire a des
demandes de rachat a grande échelle.

> Risque de change :

Le Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS peut investir dans des titres libellés dans des devises
étrangéres hors zone euro a hauteur de 10%, il s'agit du risque de baisse des devises d'investissement par
rapport & la devise de référence du portefeuille, I'euro. La dégradation du taux de change peut entrainer une baisse
de la valeur nette d'inventaire.

> Risque de durabilité

Le risque de durabilité inclut une dimension environnementale (risques physiques et/ou de transition), sociale
(inégalité, inclusion, prévention des accidents, etc.) et de gouvernance (violation importante et récurrente
d'accords internationaux, problemes de corruption, qualité et la sécurité des produits, pratiques de vente, etc.).
Ce risque peut entrainer des pertes imprévues susceptibles d'affecter les investissements et la situation
financiere d'un Compartiment.

> Risques propres aux marchés actions des pays émergents et aux marchés de petites et
moyennescapitalisations :

Les marchés sur lequel le Compartiment intervient (en particulier les marchés émergents et les actions de petites
et moyennes capitalisations) peuvent étre occasionnellement affectés par un manque de liquidité temporaire.
Ces déréglements de marches peuvent impacter les conditions de prix auxquelles le Compartiment peut étre
amené a liquider, initier ou modifier des positions.

> Risques liés aux obligations convertibles :

Les placements en obligations convertibles ont une sensibilité aux fluctuations des cours des actions sous-
jacentes (« composante action » de I'obligation convertible) tout en offrant une certaine forme de protection d'une
partie du capital (« plancher obligataire » de I'obligation convertible). La protection du capital sera d’autant plus
faible que la composante action sera importante. En corollaire, une obligation convertible ayant connu un
accroissement important de sa valeur de marché suite a la hausse du cours de I'action sous-jacente aura un
profil de risque plus proche de celui d’'une action. Par contre, une obligation convertible ayant connu une baisse
de sa valeur de marché jusqu’au niveau de son plancher obligataire suite a la chute du cours de I'action sous-
jacente aura a partir de ce niveau un profil de risque proche de celui d’'une obligation classique.

L'obligation convertible, tout comme les autres types d'obligations, est soumise au risque que I'émetteur ne
puisse rencontrer ses obligations en termes de paiement des intéréts et/ou de remboursement du principal a
I'échéance (risque de crédit). La perception par le marché de 'augmentation de la probabilité de survenance de
ce risque pour un émetteur donné entraine une baisse parfois sensible de la valeur de marché de I'obligation et
donc de la protection offerte par le contenu obligataire de I'obligation convertible. Les obligations sont en outre
exposees au risque de baisse de leur valeur de marché suite a une augmentation des taux d'intérét de référence
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(risque de taux d'intérét).

> Risque de contrepartie :

Le risque de contrepartie résulte de tous les contrats financiers négociés de gré a gré conclus avec la méme
contrepartie, tels que les opérations d’acquisition/cession temporaire des titres et tout autre contrat dérivé conclu
de gré a gré. Le risque de contrepartie mesure le risque de perte pour le Compartiment résultant du fait que la
contrepartie a une opération peut faillir a ses obligations avant que I'opération ait été réglée de maniere définitive
sous la forme d'un flux financier. Pour réduire I'exposition du Compartiment au risque de contrepartie, la Sociéteé
de Gestion peut constituer une garantie au bénéfice du Compartiment.

En ce qui concerne les actifs monétaires et lies aux dépots, en plus des risques cités dans les paragraphes
suivants, le risque de taux, le risque de défaut, le risque de marché, le risque spécifique, le risque pays et de la
région, le risque de contrepartie, le risque de reglement, et dans une moindre mesure, le risque de liquidité, le
risque de livraison, et le risque du dépositaire devraient également étre mentionnés.

Le niveau d’exposition maximal en suivant la méthodologie des engagements sera de 100%.

> Risque lié¢ aux investissements dans des SPACs :

Ces titres peuvent étre soumis a des risques specifiques tels que la dilution, la liquidité, les conflits d'intéréts ou
lincertitude quant a l'identification, I'évaluation ainsi que I'eligibilité de la société cible et peuvent étre difficiles a
évaluer en raison de l'absence d'historique de transactions et du manque relatif d'informations publiques. En
outre, la structure des SPACs peut étre complexe et leurs caractéristiques peuvent varier largement d'un SPAC
a l'autre, ce qui signifie que la Société de Gestion étudiera chaque SPAC individuellement pour s'assurer de sa
conformité avec l'article 41 de la Loi de 2010.

5) Profil des investisseurs

Le Compartiment CLAY FUNDS - CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS s'adresse a toutes catégories
d'investisseurs souhaitant benéficier des opportunités de marchés au travers d'une gestion discrétionnaire sur un
horizon supérieur a 3 ans. Le Compartiment s'adresse a des investisseurs qui peuvent subir certains risques.

6) Devises de référence

La valeur nette d'inventaire de la classe « EUR (cap) » du Compartiment CLAY FUNDS — CLAY
EUROPEAN MULTI-ASSETS est exprimée en EUR.

Les actifs nets du Compartiment CLAY EUROPEAN MULTI-ASSETS sont consolidés en Euro.

c) CLAY FUNDS — CLAY WORLD MULTI-ASSETS

1) Politique d’investissement

L'objectif du Compartiment CLAY WORLD MULTI-ASSETS est de réaliser une performance nette de frais
supérieure a son indicateur de référence sur une durée supérieure a 3 ans, grace a une politique de gestion
active et discrétionnaire, s'exposant a I'évolution des marcheés de taux et d’actions internationaux.

Le Compartiment n’est pas indiciel, la référence a un indice ne constitue qu'un indicateur de comparaison a
postériori de la performance.

L'indicateur de référence est composé a 60% de l'indice MSCI Eurozone 3-5Y Select Government Bond calculé

coupons réinvestis (code Bloomberg : MFESGB5E Index), composé d’emprunts émis par les Etats de la zone

Euro ayant une maturité comprise entre 3 et 5 ans et a 40% de l'indice MSCI World Net Total Return EURO