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Der Vertrieb von Anteilen des Fonds ist in der Bascepu-
blik Deutschland gemaR Paragraph 132 InvG der Bsamle
stalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht, Frankfuahgezeigt
worden.

Der vorliegende Halbjahresbericht ist kein Angehatd
keine Aufforderung zum Kauf von Anteilen. Aussagéer
die zukunftige Entwicklung des Fonds kénnen daraicht
abgeleitet werden. Der Erwerb von Anteilen erfodgif der
Grundlage des aktuell giltigen Verkaufsprospekted Wer-
waltungsreglements, erganzt durch den jeweils égtzge-
priften Jahresbericht. Wenn der Stichtag des Jhbrehtes

mehr als acht Monate zuriickliegt, ist Anteilerwarbezu-
satzlich ein Halbjahresbericht auszuh&ndigen.

Verkaufsprospekte sind bei der Verwaltungsgesedfichder
Depotbank sowie den in diesem Bericht genannter-Zatd
Vertriebsstellen kostenlos erhéltlich.

Eine Aufstellung der Wertpapierbestandsveranderunge

im Berichtszeitraum steht am Sitz der Verwaltungsge

sellschaft sowie den Zahl- und Vertriebsstellen kostenlos
zur Verfugung.
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Fondsreport

Kapitalmarktbericht

Der Sommer 2009 brachte zunehmende Entspannung
sich: Nicht nur die Stimmungsindikatoren, auch tigrten
Fakten wie Auftragseingange wiesen auf eine Trendigen
der Weltwirtschaft hin. Wachstumsschatzungen desrira-
tionalen Wéahrungsfonds verkiindeten das Ende ddradgm
Rezession. Fir nahezu alle Regionen der Welt galbgh:
Ursprung der Erholung waren Konjunkturpakete unel ex-
pansive Politik der Notenbanken.

In den USA beliefen sich erste Schatzungen zumtedrit
Quartal 2009 auf ein Wirtschaftswachstum von 3,5n#Gh-
dem das erste Halbjahr noch von einer nachlasseNvien
schaftsleistung gepragt war. Uber 2,1 % des Zuwashm
Herbstquartal gingen jedoch auf das Konto staatlic&tit-
zungsmafnahmen. ,Cash
Clunkers-Programm®, der US-amerikanischen Variades
deutschen Abwrackpréamie, spielten Lagereffekte udid
sich erholenden Wohnungsbauinvestitionen eine Rolle

Neben dem staatlichen

Verbessert haben sich in den USA auch die Finannigsbe-
dingungen. So zeigt beispielsweise der lebhafte kiaiir

Unternehmensanleihen insbesondere Erholungstendefiize
Schuldner mit guter Bonitat.

Auch die Eurozone sollte im zweiten Halbjahr 200B:der
einen Zuwachs des Bruttoinlandsproduktes meldenn&in

sein. Auch die Europdaische Zentralbank sah in @ehini-
schen Umsetzung kein entscheidendes Problem, iett
Zeitpunkt aber noch nicht fur gekommen.

mit

An den Bérsen zeigte sich im Berichtshalbjahr eéfativ
einheitliches Bild. Weltweit waren die Indizes inuwarts-
trend mit mehr oder weniger ausgepréagten Einbrucimen
Juni und September. Einen nachhaltigen Dampfereéirdie
Borse in Tokio, wo der Nikkei 225 im Herbst an Re¢f
mance einbilfte und unter den Hdochststdnden der 8omm
monate notierte. Auf Halbjahressicht legte er imYgerech-
net dennoch um 13,7 % zu. Der Dow Jones EURO STOXX
50 konnte 15,5 % gewinnen, der US-amerikanische Dow
Jones Industrial Avarege 18,9 % (in US-Dollar). e asi-
atischen Borsen lief das Halbjahr ausgezeichnet, M8CI
Far East ex Japan legte um 28,9 % in lokalen Wé&eaoreu.
Aufgrund von Wahrungseffekten lag die Performance f
f&uro-Investoren jedoch nur bei 19,4 %. Auch Anlagen
US-Dollar litten aus europaischer Sicht unter de&hWings-
entwicklung: Der Kurs US-Dollar/Euro legte um 126 zu
und notierte am Stichtag bei 1,48.

Anlagepolitik

Flaggschiff Dynamisch OP wurde am 22. Oktober 2@0%
gelegt. Zur Erzielung eines attraktiven Wertzuwashsn-
vestiert das Fondsmanagement das Fondskapital eyrtiils

in internationale Aktienfonds. Aktive strategiscAdlokati-
onsanderungen werden ebenso vorgenommen wie Beimi-
schungen verschiedenster Randmarkte und Anlagekiass

Zugpferde des Aufschwungs sind dabei Deutschland un

Frankreich, wéhrend zum Beispiel Spanien und Geatdind
weiter mit strukturellen Problemen zu kdmpfen hab&her
auch in Europa gilt, dass die Erholung ursachlici lon-
junkturpakete und Lagereffekte zuriickgeht, da dmrrsts-

Anlagestrategie und -ergebnis
Im Berichtshalbjahr stieg der Wert des Fonds un8 26*.

Von der einsetzenden Erholung an den internationde

haltung in den vergangenen Monaten deutlich redtizienanzmarkten profitierte somit auch Flaggschiff Dgmsch

wurde.

Inflation war in keiner Region eine Gefahr. In d&gSA lag

OP.

Im Zeitablauf erfolgte eine moderate Reduktion éétien-

die Quote im negativen Bereich, im Euroland nahdl. nu quote unter Benchmarkniveau, da die Aktienmarktehnden

Nach dem Auslaufen der
scheint der Tiefpunkt der Entwicklung im BerichtHijahr
(01.05.2009 bis 31.10.2009) erreicht worden zu .sgimge-
sichts einer drastischen Unterauslastung der Pitooiudka-
pazitaten in beiden Regionen sollte dieses Thenth dei
einer anhaltenden konjunkturellen Erholung zunaatesth-
rangig bleiben.

Dennoch mehrten sich bereits im Sommer, auch udésn
Gesichtspunkt einer méglichen Inflationsgefahr, Biskus-
sionen Uber geldpolitische Exit-Strategien der Mb@nken.
Diese hielten die Leitzinsen zwischen 0 und 1 %rext
niedrig und hielten an ihren quantitativen MafRnahnfest.
Die US-amerikanische Federal Reserve betonte jedbih
Fahigkeit zu einem raschen Kurswechsel, sollte diétg

Olpreisbedingten Basiseéfektstarken Anstiegen korrekturgefahrdet erschieneeieFMit-

tel investierte der Fonds zwischenzeitlich in eirseri Unter-
nehmensanleihen fokussierten Fonds, um von den sich
engenden Spreads profitieren zu kénnen. NachdenkKdre
rektur an den Aktienmérkten beendet zu sein schiaurde
die Aktienquote
Benchmarkniveau angehoben und der Unternehmens$anlei
fonds komplett veraufRert.

wieder nahezu auf das neutrale

Im Bereich Aktien USA wurde der Fonds Morgan Stgnle
Investment Funds American Franchise Fund verkanft im
Gegenzug die beiden Fonds Threadneedle Investmemds-
American Select und Threadneedle (Lux) SICAV US
Equities erworben.
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Zum Berichtsstichtag ist das Portfolio im Bereickkti®n
Europa leicht Ubergewichtet. Die Gesamtaktienquibegt
derzeit leicht unter der neutralen Quote von 100/%f ak-
tive Wetten wird weitgehend verzichtet.

*) berechnet gemé&fR BVI Bundesverband Investment und
Asset Management e.V.

Die Ausfiihrungen zum Kapitalmarktumfeld entsprectiem
Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Berichterstattui@as
Fondsmanagement behélt sich eine Anderung seiner Ei
schatzung vor.
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DAS WICHTIGSTE IN KURZE

ZUSAMMENSETZUNG DES WERTPAPIERBESTANDES

Anlagepolitik tiberwiegend Anteile an NACH LANDERN

Aktien-, Renten-, Misch- und Geldmarktfonds % d. Fonds-
Wertpapier-Kenn-Nr. AOM5RB vermogens
ISIN-Code LU0326856506 Grof3britannien 39,44
Fondswahrung EUR Irland 26,64
Auflegungsdatum 22.10.2007 Luxemburg 23,42
Geschaftsjahr 01.05. - 30.04. Deutschland 10,16
Berichtsperiode 01.05.2009 - 31.10.2009 99,66
erster Ausgabepreis pro Anteil 52,50 EUR
(inkl. Ausgabeaufschlag)
erster Riicknahmepreis pro Anteil 50,00 EUR ZUSAMMENSETZUNG DES WERTPAPIERBESTANDES

Ausgabeaufschlag bis zu 5,00 %

NACH DEVISEN

Verwaltungsvergutung p.a. bis zu 2,25 % % d. Fonds-
Depotbankvergitung p.a. bis zu 0,10 % vermdgens
Ausschittung (27.08.2009) 0,0435 EUR EUR 89,63
USD 10,03
99,66
AUF EINEN BLICK 31.10.2009
Fondsvermdgen (Mio. EUR) 21,29
Anteile im Umlauf (Stiick) 750.439 ZUSAMMENSETZUNG DES WERTPAPIERBESTANDES
Riicknahmepreis (EUR pro Anteil) 28,37 NACH WERTPAPIERARTEN
Ausgabepreis (EUR pro Anteil) 29,79 % d. Fonds-
vermogens
Investmentfondsanteile 99,66
ENTWICKLUNG DES INVENTARWERTES (IN EUR) 99,66

Hoéchster Inventarwert pro Anteil wahrend der

Berichtsperiode (21.10.2009) 29,65
Niedrigster Inventarwert pro Anteil wahrend der
Berichtsperiode (14.07.2009) 25,70
Wertentwicklung in der Berichtsperiode” 10,34 %
Wertentwicklung seit Auflegung” -43,17 %
Wertentwicklung im 3-Jahresvergleich

10% 110

0% ; 100
-10% \\/‘ -41,82% %
-20% > ' 80
30% -11,48% \\ 70
-40% 60
-50% \vAv_v/_/ 50
-60% 40

22.10.07 - 30.04.08 01.05.08 - 30.04.09 01.05.09 - 30.04.10

Wertentwicklung*) der Geschaftsjahre in % (linke Skala)

Kumulierte Wertentwicklung des Nettoinventarwertes auf
Monatsendbasis, indiziert auf 100 per 22.10.07 (rechte Skala)

*) berechnet geman BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

Die historische Performance stellt keinen Indikator fiir die laufende oder zukiinftige
Performance dar. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Riicknahme
der Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberticksichtigt.
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VERMOGENSAUFSTELLUNG ZUM 31.10.2009

Kurs in Tageswert %" des
Wahrung Stiick Bezeichnung der Wertpapiere Wahrung (EUR) Fondsve r-
31.10.2009 mogens
Investmentfondsanteile
EUR 53.000 DWS Bonus Aktiv 40,8300 2.163.990,00 10,16
EUR 290.000 Henderson Horizon Fund SICAV 13,4300 3.894.700,00 18,29
Pan European Equity Fund -A2-
EUR 3.000 ILIM Funds PLC Indexed NA Equity Fund -E- 1.057,5700 3.172.710,00 14,90
EUR 530.000 M&G Investment Funds (1) American Fund -A- 6,6893 3.545.329,00 16,65
EUR 400.000 M&G Investment Funds (1) 9,5163 3.806.520,00 17,88
Global Leaders Fund Accum. -A-
EUR 105.000 Metzler Japanese Equity Fund 23,8100 2.500.050,00 11,74
USD 63.000 Threadneedle (Lux) SICAV US Equities -AU- 25,5300 1.092.061,43 5,13
uUsbD 1.000.000 Threadneedle Investment Funds 1,5385 1.044.607,65 4,91
American Select Acc. S. 1
Total Investmentfondsanteile 21.219.968,08 99,66
Wertpapierbestand insgesamt 21.219.968,08 99,66
Bankguthaben 113.320,32 0,53
Sonstige Vermdgensgegenstande
Bankzinsen 111,45 0,00
Sonstige Forderungen 1.730,32 0,01
Summe Sonstige Vermdgensgegenstande 1.841,77 0,01
Verbindlichkeiten
Verwaltungsverguitung -29.609,88 -0,14
Depotbankvergitung -910,58 0,00
Taxe d'Abonnement -677,08 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten -11.030,13 -0,05
Summe Verbindlichkeiten -42.227,67 -0,20
Netto-Fondsvermdgen 21.292.902,50 100,00

Anteilwert

Umlaufende Anteile

28,37
750.439

*) Durch Rundung der Prozent-Anteile kénnen bei der Berechnung geringfligige Rundungsdifferenzen entstehen.
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Erlauterungen zum Halbjahresbericht

Die Verwaltungsgesellschaft kann entsprechend dehu-
xemburg glltigen Bestimmungen unter eigener Veramw
tung und auf ihre Kosten andere GesellschaftenQgen-

heim Gruppe mit dem Fondsmanagement oder Aufgaleen d

Hauptverwaltung beauftragen.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entspech
den Anforderungen der luxemburgischen Gesetzgebung.

Der Kurswert der Investmentfondsanteile entsprickem
letztverfigbaren Ricknahmepreis.

Der Anschaffungspreis der Investmentfondsanteilsgmcht
den gewichteten Durchschnittskosten samtlicher Kadie-
Investmentfondshmte
welche auf eine andere Wahrung als die Fondswahtaug
ten, ist der Anschaffungspreis mit dem Devisenkatsn
Zeitpunkt des Kaufes umgerechnet worden.

ser Investmentfondsanteile. Fir

Die realisierten Nettogewinne und -verluste ausKédefen
von Investmentfondsanteile werden auf der Grundldge
durchschnittlichen Anschaffungspreises der verkaufin-
vestmentfondsanteile ermittelt.

Nicht realisierte Gewinne und Verluste, welche sials der
Bewertung des Wertpapiervermégens zum letztverfigyba
Ricknahmepreis ergeben, sind ebenfalls im Ergetbergck-

sichtigt.

Die flussigen Mittel werden zum Nennwert bewertet.

Die Buchfiihrung des Fonds erfolgt in EUR.

Samtliche nicht auf EUR lautende Vermdgensgegemstan
und Verbindlichkeiten wurden zu den am 31. OktoBe09
gultigen Devisenmittelkursen in EUR umgerechnet.

US-Dollar usD 1,4280: = EUR 1
Die Vergltung der Verwaltungsgesellschaft (bis z852%
p.a.) wird, ebenso wie das Entgelt fir die Depotbéris zu
0,10 % p.a.) auf den bewertungstaglich zu ermitem In-
ventarwert abgegrenzt und diese sind am Ende gauen
Monats zu berechnen und zu zahlen. Wahrend de<iBeri
zeitraums erhielt die Verwaltungsgesellschaft eWergu-
tung in Héhe von EUR 175.581,16 und die Depotbaik e

Entgelt in H6he von EUR 5.399,63.

Daneben kénnen weitere Kosten, Gebihren und Vengiitu

gen auf Ebene der Zielfonds angefallen sein.

Dem Dachfonds dirfen keine Ausgabeaufschlage unckRU
nahmeabschlage fir Anteile von Zielfonds berechwet-
den, die von derselben oder einer durch eine wéskat
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbundever-
waltungsgesellschaft verwaltet werden.

Der Fonds legt nicht in Zielfonds an, die einerefixVerwal-
tungsgebihr von mehr als 2,50 % unterliegen.
hinaus kdnnen die Zielfonds einer zusatzlichentlgigsab-
hangigen Vergitung unterliegen.

Die Steuer auf das Fondsvermogen (Taxe d'Abonnement

0,05 % p.a.) ist vierteljahrlich auf das Fondsvege des
letzten Bewertungstages zu berechnen und abzufiihnen
Vermogen des Dachfonds gehaltene Anteile an Zieléon
die ihrerseits bereits der luxemburgischen Taxebdine-
ment unterliegen, bleiben bei der Ermittlung desust-
pflichtigen Fondsvermdgens auller Ansatz.

In den steuerpflichtigen Ertragen ist ein Ertragggeich
verrechnet; dieser beinhaltet die wahrend der Jeeode
angefallenen Netto-Ertrage, die der AnteilerwerberAus-
gabepreis mitbezahlt und der Anteilverkdufer im Righ-
mepreis vergutet erhalt.

Darilibe
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lhre Partner

VERWALTUNGSGESELLSCHAFT UND HAUPTVERWALTUNG:
Oppenheim Asset Management Services S.a r.l.
4, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg
Gesellschaftskapital: 2,7 Mio. Euro
(Stand: 31. Dezember 2008)

VERWALTUNGSRAT:
Vorsitzender:
Christopher Freiherr von Oppenheim
Persénlich haftender Gesellschafter des Bankhauses
Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A., Luxemburg

Stellvertretender Vorsitzender:
Detlef Bierbaum
Personlich haftender Gesellschafter des Bankhaad®s
Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A., Luxemburg

Dr. Rupert Hengster
Sprecher der Geschéftsfuhrung
Oppenheim Kapitalanlagegesellschaft mbH, Kéln

Dr. Reinhard Krafft (bis 26.11.2008)
Mitglied der Bereichsfuhrung
Geschaftsbereich Vermdgensverwaltung
Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A., Luxemburg

Dr. Holger Michael Sepp
Mitglied der Geschaftsfihrung
Oppenheim Kapitalanlagegesellschaft mbH, Kéln

GESCHAFTSFUHRUNG:
Marco Schmitz, Vorsitzender
Andreas Jockel
Dr. Andreas Schmidt-von Rhein

Anita Zuleger

DEPOTBANK:
Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A.
4, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg
Gesellschaftskapital: 750 Mio. Euro
(Stand: 31. Dezember 2008)

ABSCHLUSSPRUFER:
KPMG Audit S.ar.l.
9, Allée Scheffer, L-2520 Luxemburg

ANLAGEBERATER:
Feri Family Trust GmbH
Rathausplatz 8-10, D-61348 Bad Homburg

ZAHLSTELLEN:
in Luxemburg
Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A.
4, rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg

in der Bundesrepublik Deutschland
Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA
Unter Sachsenhausen 4, D-50667 Kdln
und deren Geschaftsstellen

VERTRIEBSSTELLE:
in der Bundesrepublik Deutschland
Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA
Unter Sachsenhausen 4, D-50667 Kdln
und deren Geschaftsstellen



Oppenheim Asset Management Services S.ar.l.
4, rue Jean Monnet 2180 Luxemburg
Luxemburg

Telefon +352 2215 22-1 Telefax +352 2215 22-500
www.oppenheim-fonds.lu





