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Rohstoffe weisen im Vergleich mit anderen Anlageklassen die
hochste Volatilitit auf. Das Risiko, durch eine Anlage in dem
Fonds Verluste zu erleiden, ist daher sehr hoch.

Der Fonds ist nur fiir kundige und institutionelle Anleger geeig-
net, die das Risiko eines vollstindigen Verlustes ihrer Anlage auf
sich nehmen kénnen.

Dieser Verkaufsprospekt ist nur giiltig in Verbindung mit dem
letzten Jahresbericht, dessen Stichtag nicht linger als 16 Monate

zuriickliegen darf. Liegt der Stichtag des Jahresberichts linger als 8
Monate zuriick, ist dem Anteilerwerber zusitzlich ein Halbjahres-

bericht auszuhindigen.

Andere als in dem Verkaufsprospekt, dem Verwaltungsreglement
sowie den Jahres- und Halbjahresberichten enthaltene und der
Offentlichkeit zugingliche Auskiinfte diirfen nicht erteilt werden.
Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder Erkli-
rungen, welche nicht in den vorgenannten Dokumenten enthalten
sind, erfolgt ausschliefSlich auf eigenes Risiko des Anteilerwerbers.



Verkaufsprospekt — Besonderer Teil

Commodity Alpha OP

1. Anlagepolitik und Anlageziel

Anlageziel des Fonds ist es, durch aktives Management im Rohstoff-
sektor einen attraktiven Mehrwert zu schaffen.

Der Commodity Alpha OP (der ,Fonds®) beabsichtigt, potentiellen
Anlegern die Vorziige der Anlageklasse Rohstoffe durch Investments
hauptsichlich in Rohstoff-Futures, bei deren Laufzeitende eine phy-
sische Lieferung ausgeschlossen sein soll (vgl. auch nachfolgend 4.
V.), verfiigbar zu machen. Rohstoff-Futures verfiigen tiber drei Er-
tragsquellen: Spor Yield, Roll Yield und Collateral Yield. Der Spot
Yield umfasst die Verinderung des Kassapreises. Ein Ro// Yield kann
realisiert werden, wenn eine Position in einem Rohstoff-Future zu
einem hoheren Verkaufspreis geschlossen und gleichzeitig ein neues
Engagement im nichsten Kontrakt zu einem tieferen Einstands-
preis erdffnet wird. Collateral Yields sind Zinsertrige, die dadurch
erzielt werden, dass festverzinsliche Wertpapiere als Sicherheit fiir
die Future-Positionen hinterlegt werden. Die Anlageklasse Rohstof-
Futures wird am Marke derzeit zu mehr als 90 % durch passive
Produkte auf anerkannte Rohstoffindizes dargestellt, darunter Gold-
man Sachs Commodity Indizes, Dow Jones AIG Commodity Indi-
zes, Reuters/Jeffries CRB Index, Deutsche Bank Commodity Index,
Rogers International Commodity Index u.s.w.

Daneben investiert der Fonds iiber Over-The-Counter-Terminkon-
trakte und -Optionen auch in einzelne Rohstoffunterkategorien,

wie z.B. Energie, Basismetalle oder Agrarrohstoffe(vgl. auch nach-

folgend 3. I.).

Eine direkte Anlage in physische Edelmetalle oder andere Rohstoffe
ist nicht statthaft.

2. Anlagestrategien

I. Uber-/ Untergewichtung einzelner Rohstoff-Futures

Uber-/Untergewichtungen einzelner Rohstoff-Futures werden im

Rahmen eines quantitativen Modells festgelegt, das sowohl funda-

mentale als auch technische Indikatoren auswertet. Inputfaktoren
sind folgende Indikatoren:

Fundamentale Indikatoren:

e Entwicklung Primary Supply (Supply Breakdown auf Produzen-
tenebene);

e Entwicklung Secondary Supply;

e Entwicklung der Gesamtnachfrage;

e Primirmarktsaldo in Relation zu anderen Bezugsgrofen (z. B.
Endverbrauch);

e Kriimmung der Terminmarktkurven;

e Entwicklung der Lagerbestinde in Relation zu anderen Bezugs-
groflen;

e Substitutionsbezichungen und Korrelationen zu anderen Roh-
stoffen;

e Entwicklung neuer Anwendungsgebiete.

Technische Indikatoren:

e absolute und relative Wertentwicklung;

e gleitende Durchschnitte, Mean Reversion;

e Handelsvolumina, Abschitzung spekulativer Positionen;

o Commitments of Traders Report (US-Borsen), Handelsinforma-
tionen;

e Volatilitit;

e kurzfristige Korrelationen zwischen einzelnen Rohstoffen;

e Verinderungen und Homogenitit der Terminmarktkurven.

Daneben werden eine Vielzahl weiterer Indikatoren spezifisch fiir
einzelne Rohstoffe verwendet. Die Modelle sind auf unterschied-
liche Zeitriume ausgerichtet. Handelssignale bei den fundamental
quantitativen Modellen haben eine Laufzeit von 6 bis 18 Monaten.
Die taktische Asset Allocation wird iiber die technisch orientierten
Modelle dargestellt.

II. Laufzeitmanagement Futures (Optimierung Roll Yield)

Roll Yields kommen dadurch zustande, dass zum Ro/[-Zeitpunkt der
Kurs des Verkauf Close tiber dem Kurs des Kauf Open liegt (Backwar-
dation). Wird wie z.B. bei Energie-Rohstoffen jeden Monat gerollt,
kann ein Roll-Yield ggf. 12 mal per annum eingenommen werden.
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Die Alternative fiir ein aktives Management sind Kiufe von Kon-
trakten mit einer lingeren Restlaufzeit und dementsprechend gerin-
gerer Roll-Frequenz. Welche Variante vorteilhafter ist, hingt davon
ab, wie unterschiedlich stark die Kurve iiber das Laufzeitspektrum
gekriitmme ist und wie sich die Steigung der Kurve im Zeitablauf
verdndert. Das durch den Investment Manager eingesetzte Modell
erklirt die Drehungen und Verschiebungen der Terminmarktkurve
anhand der Variablen der erwarteten Primdrmarkeentwicklung, der
erwarteten Verinderung der Lagerbestinde sowie der Uberkauft-/
Uberverkauftsituationen in den vorderen Kontraktmonaten.

III. Steuerung der Investitionsquote

Der Investment Manager strebt an, durch die Anpassung der Investi-
tionsquote an die erwartete absolute Wertentwicklung der Rohstoft-
mirkte eine Mehrrendite zu realisieren. Um den maximalen Verlust
in Schwichephasen zu begrenzen, kann die Investitionsquote im
Extremfall bis auf 0 % heruntergefahren werden. Eine negative In-
vestitionsquote (Netto-Short-Position) wird auf das Gesamtportfolio
nicht eingenommen. In Stirkephasen wird maximal eine Investiti-
onsquote von 120 % angestrebt. Zur kurzfristigen Steuerung der In-
vestitionsquote werden Terminkontrakte oder Swaps auf anerkannte
Rohstoffindizes eingesetzt. Die Prognose des Investment Managers
in bezug auf die absolute Wertentwicklung des Gesamtportfolios
ist modellgestiitzt und beriicksichtigt zyklische Konjunkturerwar-
tungen (Entwicklung der Frithindikatoren in den USA, Europa und
Asien), strukturelle Entwicklungen in Schwellenlidndern, technische
Indikatoren (Trends, Uberkauft-/Uberverkauftsituationen, fnvest-
ment Flows) sowie den absoluten Durchschnitt der Ergebnisse des
Relative-Stirke-Modells (vgl. vorstehend 7).

IV. Anleihenmanagement

In den verschiedenen Rohstoffindizes sind Rohstoff-Futures in der
Regel vollstindig mit US Treasury Bills mit einer Restlaufzeit von ca.
90 Tagen kollateralisiert. Durch ein aktives Anleihenmanagement
soll gegeniiber diesem Portfolio eine Mehrrendite erzielt werden.
Die Selektion beschrinkt sich auf Anleihen 6ffentlich rechtlicher
Emittenten (z.B. Staatsanleihen, Sovereigns, Agencies) sowie Pfand-
briefe aus den Mitgliedsstaaten der Organisation fiir wirtschaftliche
Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD). Die Wahl der Port-
folioduration hingt aktuell vor allem von folgenden Variablen ab:
Steilheit (Roll Down Effekt) und erwartete Verinderung der Zins-
strukturkurve, erwartete Anteilzeichnungen oder Anteilriickgaben,
erwartete Verinderung des Cash-Saldos der Margin-Konten durch
Wertverinderungen des Futures-Portfolios.

V. Wihrungsmanagement

Anlagewihrung des Fonds ist grundsitzlich der USD. Der Invest-
ment Manager kann jedoch anstreben, durch Beriicksichtigung an-
derer Wihrungen eine Mehrrendite zu generieren. Die Beimischung
von Nicht-USD-Anlagen soll sich primir auf EUR, GBE, CHE, JTY,
AUD, CAD, SEK, NOK und DKK beschrinken. Der Investment
Manager kann auf das eigenentwickelte Wihrungsmodell zuriick-
greifen, das vor allem auf fundamentalen Faktoren basiert, beispiels-
weise die Entwicklung der Wihrungsreserven und die erwartete
Entwicklung der einzelnen Zahlungsbilanzkomponenten.
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VI. Option Writing
Geschrieben werden bérsengehandelte, standardisierte Plain Vanilla
Call- und Put-Optionen (,Puts“) und Over-the-Counter-Optionen
auf Rohstoff-Futures. Call-Optionen (, Calls) sollen nur auf im
Futures-Portfolio effektiv enthaltene Positionen geschrieben wer-
den, so dass sich keine Netto-Short-Position ergeben sollte. Der
Call entspricht de facto einem Verkaufslimit. Puts werden nur auf
Rohstoff-Terminkontrakte geschrieben, die der Fonds auch durch
ein Kauf Open erwerben kann. Optionen werden geschrieben, wenn
die verwendeten Modelle eine starke Uberkauft-/Uberverkauftsitua-

tion und einen markanten Anstieg der Volatilitit anzeigen.

Gewichtung der vorstehend beschriebenen Strategien

Der Investment Manager strebt an, den iiberwiegenden Teil einer
Mehrrendite des Fonds durch die aktive Uber-/Untergewichtung
cinzelner Rohstoff-Furures und die aktive Steuerung der Investi-

tionsquote zu erzielen.

3. Anlageinstrumente

I. Standardisierte, borsengehandelte sowie Over-the-Counter
Terminkontrakte und Optionen auf Rohstoffe

Die wichtigsten Anlageinstrumente des Fonds sind neben Over-the-
Counter Optionen standardisierte, an organisierten Terminbérsen
gehandelte Terminkontrakte auf Rohstoffe. Zudem gehort es zur
Anlagepolitik, bérsengehandelte Optionen auf diese Terminkon-
trakte sowohl zu kaufen (option long), als auch zu schreiben (option
short).

Die fiir den Fonds genutzten Terminkontrakte werden hauptsich-
lich an folgenden Terminbérsen gehandelt, wobei diese Aufzihlung
nicht ausschliefSlich ist:

USA: Chicago Board of Trade (CBOT), Chicago Mercan-
tile Exchange (CME), Kansas City Board of Trade
(KCBOT), New York Mercantile Exchange (NYMEX),
Commodity Exchange (COMEX), New York Board of
Trade (NYBOT)

Kanada: Winnipeg Commodity Exchange (WCE)

Europa: London Metal Exchange (LME), London Internatio-
nal Financial Futures Exchange (LIFFE), International
Petroleum Exchange (IPE)

Australien: Sydney Futures Exchange (SFE)

Japan: Tokyo Commodity Exchange (TOCOM), Tokyo

Grain Exchange (TGE), Yokohama Commodity Ex-
change (YCE)

Die Over-the-Counter-Terminkontrakte und -Optionen werden
ausschliefSlich mit anerkannten und erstklassigen Rohstoff-Brokern

eingegangen.



II. Over-The-Counter Swaps auf anerkannte

Rohstoffindizes und Wihrungen

Um die taktische Flexibilitit des Investment Managers zu gewihr-
leisten, kdnnen Swap-Geschifte mit anerkannten und erstklassigen
Rohstoff-Brokern auflerhalb der organisierten Terminbérsen einge-
gangen werden. Das Auszahlungsprofil und die Preisfeststellung die-
ser Over-the-Counter gehandelten Swaps orientiert sich ausschlie3-
lich an folgenden, allgemein anerkannten Rohstoff-Subindizes:

Instrumente auf Indizes

Goldman Sachs Commodity Index
Spot Return
Excess Return

Subindizes (Spot Return, Excess Return)
Agriculture

Energy

Industrial Metals

Livestock

Precious Metals

Non-Energy

Light Energy

Reduced Energy

Rogers International Commodity Index
Spot Return
Excess Return

Subindizes (Spot Return, Excess Return)
Agriculture

Energy

Metals

Dow Jones AIG Com. Index
Spot Return
Excess Return

Subindizes (Spot Return, Excess Return)
Petroleum

Energy

Industrial Metals

Livestock

Precious Metals

Grains

Softs

Dariiber hinaus kénnen Ouver-the-Counter-Swaps und Over-the-
Counter Optionen auf einzelne unter vorstehendem Abschnite I.
aufgefiihrte Rohstoff-Terminkontrakte und Wihrungen eingegan-
gen werden.

4. Risikohinweise

I. Rohstoffpreisrisiken

Anleger tragen Preischancen und -risiken des Rohstoffsektors in
vollem Mafle. Rohstoffe weisen im Vergleich mit anderen Anla-

geklassen die hochste Volatilitit auf. Rohstoff-Indizes haben ein
dhnliches Rendite-Risiko-Profil wie US-Aktien, gemessen am Dow
Jones Industrials Index.

Die Renditeverteilung von Rohstoffen wies in den letzten Jahren
auch Skewness auf, d.h. starke Renditebewegungen sind tendenziell

cher aufwirts als abwirts gerichtet.

Es sind verschiedene Szenarien denkbar, bei denen es zu einem mar-
kanten und iiber mehrere Jahre anhaltenden Verfall der Rohstoft-
preise kommen kann. Dazu zihlen u.a. eine rezessive oder depres-
sive Phase der Weltkonjunktur oder bahnbrechende technologische
Innovationen, die zu einem nachhaltig geringeren Rohstoffbedarf
fiithren.

II. Wihrungsrisiken

Der Fonds handelt den iiberwiegenden Teil der relevanten Rohstoff-
Terminkontrakte in USD. Non-US-Dollar Kontrakte auf Rohstoffe
werden u.a. an der britischen Terminbérse LIFFE in GBP, an den
japanischen Bérsen TOCOM, TGE und YCE in JPY, an der aus-
tralischen Borse SFE in AUD sowie an der kanadischen Bérse WCE
ind CAD gehandelt. Der Investment Manager strebt an, die Vermo-
genswerte des Fonds — Cash- und Margin-Konten sowie das Anlei-
henportfolio — iiberwiegend in US-Dollar zu halten. Insofern sind
die Investoren des Fonds unabhingig von der Wertentwicklung
des Rohstoff-Futures-Portfolios in erheblichem Mafle gegeniiber
den Chancen und Risiken der US-Wihrung exponiert. Beispiels-
weise konnte sich durch einen Wertverfall der US-Devise gegeniiber
der Basiswihrung der Investoren (in der Regel Euro) selbst bei un-
verinderten Rohstoffpreisen ein markanter Verlust ergeben.

II1. Liquidititsrisiken

Borsen fiir Rohstoff-Futures sind die iltesten Borsen der Welt. Der
Handel ist tiber die Jahrzehnte gewachsen. Die Liquiditit ist bei
einem Fondsvolumen unter 300 Mio. US-Dollar momentan aus-
reichend.

Die Handelsvolumina kénnten jedoch aus verschiedenen Griin-
den zuriickgehen. Aktive Markteilnehmer kénnten sich aus dem
Rohstoffbereich zuriickziehen, so dass der Ro// einer Position nur
mit hohen Abschligen dargestellt werden kann. Das Risiko einer
kritischen Liquidititsentwicklung filliger Kontrakte wird dadurch
verringert, dass offene Kontrakte in der Regel finf Bérsentage vor
dem letzen Handelstag gerollt werden. Eine Verschlechterung der
Liquiditit konnte auch aus einer Heraufsetzung der Margin-An-
forderungen resultieren. Dadurch kénnten Marktteilnehmer sich
gezwungen schen, ihre Positionen zu veriuf8ern. Liquidititsengpisse
kénnten zudem entstehen, wenn Handelshiuser, die mit den phy-
sischen Mirkten eng verbunden sind, ihre Aktivititen zuriickfah-
ren. Ein Riickgang der Handelsvolumina kénnte sich schliefSlich
ergeben, wenn durch regulative Schritte der Endverbrauch oder der
Handel mit bestimmten Rohstoffen eingeschrinkt oder untersagt
wird.

IV. Kontrahenten-/Marginrisiken

In der Regel fallen direkte Kontrahentenrisiken an organisierten
Terminborsen aufgrund der Zwischenschaltung einer Clearing-Stelle

nicht an. Bei extremen Preisbewegungen kénnte die Funktionsweise
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der Clearing-Hiuser beeintrichtigt sein, da kurzfristig eingeforderte
Sicherheiten (Margin) von einzelnen Marktteilnehmern nicht er-
bracht werden kénnen. In dieser Situation kénnten Terminkon-
trakte auf Rohstoffe aufgrund des Ausfallrisikos mit einem Preisab-

schlag zur physischen Ware gehandelt werden.

Die Margin kénnte im Extremfall auf 100 % des Kontraktwerts
heraufgesetzt werden. Der Fonds wire eventuell gezwungen, un-
abhingig von der Wertentwicklung der Anleihen sein gesamtes
Anleihenportfolio zu verduflern und die Erlse auf Margin-Konten
zu hinterlegen, die im Extremfall nicht verzinst werden. Bei OTC-
Geschiften bestehen je nach Bonitit des Handelspartners Kontra-

henten- und Ausfallrisiken.

V. ,Physische Belieferung®

In bezug auf Rohstoff-Terminkontrakte strebt der Investment
Manager an, diese grundsitzlich fiinf Bérsentage vor dem letzten
Handelstag zu schlieffen, damit cine ,,physische Belieferung“ nicht
stattfindet. Fillige Kontrakte werden spitestens zehn Bérsentage
vor offiziellem Handelsende in eine Uberwachungsschleife ausge-
gliedert. Spitestens zwei Tage vor dem letzten Handel wird eine
Close-Order generiert.

Dadurch ist jede Art von ,,physischer Lieferung® fiir den Fonds aus-

geschlossen.

Was Sie iiber den Fonds sonst
noch wissen sollten:

Allgemeines

Der Fonds verfiigt zur Zeit iiber folgende Anteilklassen. Die ,,An-
teilklasse R“, die Anteilklasse I (USD 1), Anteilklasse I (USD 2)
und ,Anteilklasse I (USD 3)“ lauten auf die Fondswihrung USD.
Die ,Anteilklasse I (EUR H)“ und die ,,Anteilklasse I (EUR H 1)
werden in EURO ausgedriicke.

Es ist Ziel, das Fremdwihrungsrisiko der ,Anteilklasse I (EUR H)“
und der ,Anteilklasse I (EUR H 1)“ gegen die Fondswihrung ab-
zusichern, um Kursschwankungen zwischen der Wihrung dieser
auf EURO lautenden Anteilklassen und der Wihrung des Fonds zu
mindern. Die zusitzlich anfallenden Kosten der Absicherung kon-
nen den Gewinn der Anteilklasse I (EUR H) sowie der ,Anteilklasse
I (EUR H 1) erheblich schmilern. Kosten und Ertrige der Absi-
cherung belasten bzw. begiinstigen ausschliefSlich die Anteilklasse I

(EUR H) sowie die ,Anteilklasse I (EUR H 1)“.

Anteilklasse R:

ISIN-Code:
Wertpapier-Kenn-Nr.:
Mindestanlage:
Anteilzeichnungsfrist:

Anteilerstausgabetag:
Verwaltungsvergiitung:
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LU0229477533

AOF6DV

keine

5. Oktober 2005 bis

11. Oktober 2005

12. Oktober 2005

bis zu 2,0% p.a. des Netto-
Fondsvermégens (zzgl. variabler
Vergiitung gemiss Artikel 15
Nr. 7 des Verwaltungsregle-
ments)

Anteilklasse I (EUR H):

ISIN-Code:
Wertpapier-Kenn-Nr.:
Mindestanlage:
Anteilzeichnungsfrist:

Anteilerstausgabetag:
Verwaltungsvergiitung:

LU0279860729

AOLF6C

50 Mio. USD

5. Oktober 2005 bis

11. Oktober 2005

12. Oktober 2005

bis zu 2,0% p.a. des Netto-
Fondsvermégens (zzgl. variabler
Vergiitung gemiss Artikel 15
Nr. 7 des Verwaltungsregle-
ments)

Anteilklasse I (EUR H 1):

ISIN-Code:
Wertpapier-Kenn-Nr.:
Mindestanlage:
Anteilzeichnungsfrist:

Anteilerstausgabetag:
Verwaltungsvergiitung:

LU0284401113

AOMKEFR

25 Mio. USD

5. Oktober 2005 bis

11. Oktober 2005

12. Oktober 2005

bis zu 2,0% p.a. des Netto-
Fondsvermégens (zzgl. variabler
Vergiitung gemiss Artikel 15
Nr. 7 des Verwaltungsregle-
ments)

Anteilklasse I (USD):

ISIN-Code:
Wertpapier-Kenn-Nr.:
Mindestanlage:
Anteilerstausgabetag:
Anteilpreis bei Erstausgabe:

Verwaltungsvergiitung:

LU0440453388

A0X9CZ

keine

15. Juli 2009

100 USD zzgl. Ausgabeauf-
schlag

bis zu 2,0% p.a. des Netto-
Fondsvermdgens (fiir diese
Anteilklasse erhilt die Verwal-
tungsgesellschaft keine variable
Vergiitung gemiss Artikel 15
Nr. 7 des Verwaltungsregle-
ments)

Anteilklasse I (USD 1):

ISIN-Code:
Wertpapier-Kenn-Nr.:
Mindestanlage:
Anteilerstausgabetag:
Anteilpreis bei Erstausgabe:

Verwaltungsvergiitung:

LU0497501451

A1CVCY

10 Mio. USD

31. Mirz 2010

100 USD zzgl. Ausgabeauf-
schlag

bis zu 2 % p.a. des Netto-
Fondsvermégens (zzgl. variabler
Vergiitung gemiss Artikel 15
Nr. 7 des Verwaltungsregle-
ments)

Anteilklasse I (USD 2):

ISIN-Code:
Wertpapier-Kenn-Nr.:
Mindestanlage:

LU0497501964
A1CVC8
35 Mio. USD



Anteilerstausgabetag: 31. Mirz 2010

Anteilpreis bei Erstausgabe : 100 USD zzgl. Ausgabeauf-

schlag
Verwaltungsvergiitung: bis zu 2 % p.a. des Netto-

Fondsvermégens (zzgl. variabler
Vergiitung gemiss Artikel 15
Nr. 7 des Verwaltungsregle-
ments)

Anteilklasse I (USD 3):
ISIN-Code: LU0501980659
Wertpapier-Kenn-Nr.: AICWN]
Mindestanlage: keine
Anteilerstausgabetag: 8. April 2010
Anteilpreis bei Erstausgabe : 100 USD
zzgl. Ausgabeaufschlag
Verwaltungsvergiitung: bis zu 2 % p.a.
des Netto-Fondsvermégens

Fiir alle Anteilklassen:
Fondswihrung des Fonds: USD

Ausgabeaufschlag: bis zu 5 % des Inventarwerts
pro Anteil zugunsten der Ver-
triebsstellen

Depotbankvergiitung: bis zu 0,15 % p.a. des Netto-
Fondsvermdgens

(zzgl. Mehrwertsteuer)

Anteilscheine: Ein Anspruch auf Auslieferung
effektiver Stiicke besteht nicht.
Geschiftsjahr: 1. Januar bis 31. Dezember
Ausschiittungspolitik: Der Fonds schiittet erwirtschaf-
tete Ertrige grundsitzlich aus.
Typischer Anlegerkreis: Der Fonds richtet sich an
Vermédgensverwaltungen
(u.a. Family Offices, fondsge-
bundene Vermégensverwal-

tungen) sowie Pensions-,

Dach- und Hedge-Fonds.

Der Commodity Alpha OP ist ein Fonds nach Teil II des Luxem-
burger Gesetzes vom 20. Dezember 2002 iiber Organismen fiir ge-
meinsame Anlagen (das ,Gesetz vom 20. Dezember 2002%) und
wurde als rechtlich unselbstindiges Sondervermégen (, Fonds com-
mun de placement*) auf unbestimmte Zeit errichtet.

Der Fonds wird von der Oppenheim Asset Management Services
S.a r.l. nach Luxemburger Recht verwaltet. Die Verwaltungsge-
sellschaft kann entsprechend den in Luxemburg giiltigen Bestim-
mungen unter eigener Verantwortung und auf ihre Kosten andere
Gesellschaften der Oppenheim Gruppe mit dem Fondsmanagement

oder Aufgaben der Hauptverwaltung beauftragen.

Ein Vermerk iiber die Hinterlegung des Verwaltungsreglements des
Fonds beim Handelsregister, Luxemburg, wurde am 30. April 2010
im Mémorial, Recueil des Sociétés et Associations (,Mémorial®) ver-
offentlicht.
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Verkaufsprospekt — Allgemeiner Teil

Die Verwaltungsgesellschaft

Die Verwaltungsgesellschaft Oppenheim Asset Management Ser-
vices S.a r.l., eine Société a responsabilité limitée (Gesellschaft mit
beschrinkter Haftung) Luxemburger Rechts, ist nach Rechtsform-
inderung vom 31. August 2002 und letztmaliger Umbenennung
vom 1. Oktober 2007 aus der nach luxemburgischem Recht ur-
spriinglich am 27. September 1988 gegriindeten Société Anonyme
(Aktiengesellschaft) Oppenheim Investment Management Interna-
tional S.A. hervorgegangen. Thre Satzung wurde letztmals am 18.
Oktober 2007 geindert und am 12. Dezember 2007 beim Handels-
register, Luxemburg, hinterlegt. Ein Hinweis auf diese Hinterlegung
wurde am 19. Dezember 2007 im Mémorial verdffentlicht.

Die Verwaltungsgesellschaft hat eine Zulassung als Verwaltungs-
gesellschaft nach Kapitel 13 (,UCITS III*) des Gesetzes vom 20.
Dezember 2002 und erfiillt die Eigenkapitalanforderungen gemif3
den Vorschriften dieses Gesetzes.

Sitz der Verwaltungsgesellschaft ist Luxemburg-Stadt.

Die Verwaltungsgesellschaft nimmt die Aufgaben der Hauptverwal-
tung fiir den Fonds in Luxemburg wahr. Weitere Aufgabe der Verwal-
tungsgesellschaft ist es, die dem Fonds zuflieenden Mittel gemif der
im Verwaltungsreglement festgelegten Anlagepolitik zu investieren.

Das Verwaltungsreglement des Fonds ist ein integraler Bestandteil

dieses Verkaufsprospekts.

Investment Manager

Die Verwaltungsgesellschaft hat die Tiberius Asset Management AG
mit Sitz in Zug/Schweiz mit der Verwaltung des Fondsvermogens
betraut. Die Gesellschaft wurde am 4. Juli 2005 gegriindet und er-
bringt Dienstleistungen im Bereich der Vermdgensverwaltung. Die
Tiberius Asset Management AG ist in der Schweiz als ,Bewilligte
Vermégensverwalterin von kollektiven Kapitalanlagen zugelassen
und unterliegt somit der direkten Aufsicht durch die Eidgendssische
Finanzmarktaufsicht (FINMA).
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Thre Griindungsgesellschafter Markus Mezger und Christoph Eibl
verfiigen iiber eine langjihrige Erfahrung im Bereich der Vermo-
gensverwaltung und dem Handel von Derivaten und Rohstoffpro-
dukten. Herr Mezger war iiber mehrere Jahre bei einer Bank in
Stuttgart im Bereich der Vermdgensverwaltung titig. Zuletzt war
er Senior Economist und verantwortlich fiir die Rohstoff- und Ak-
tienstrategie dieser Bank. Langjihrige Erfahrung im Fondsmanage-
ment hat Herr Mezger als Fondsmanager von diversen Fonds der
Bank u.a. einem Rohstoff-/Goldfonds. Herr Eibl war in den ver-
gangenen Jahren fiir den Rohstoffsektor im Handelsbereich bei zwei
Investmentbanken zustindig. Zuletzt war er fiir den Rohstofthandel
als Vice President bei einer Deutsch-Amerikanischen Investment-
bank in Frankfurt titig. Herr Eibl verfiigt tiber ein tiefgriindiges
Marktwissen und sehr gute Kontakte zu Rohstoffproduzenten, -ab-
nehmern und -hindlern.

Neben Herrn Mezger und Herrn Eibl wird die Gesellschaft durch
mehrere Mitarbeiter im Vertrieb und der Softwareentwicklung un-
terstiitzt. Die Tiberius Asset Management AG hat Zugriff auf eigen-
entwickelte Risiko- und Performance-Measurement, die in anderen

Bereichen bereits getestet und verwendet wurden.

Die Aufgabe der Tiberius Asset Management AG fiir den Fonds
besteht in der ordentlichen Verwaltung des Fondsvermégens im
Sinne der Anlagepolitik und im Rahmen der Bestimmungen des

nachfolgenden Verwaltungsreglements.

Anlagepolitik

Der Investment Manager wird das Vermégen des Fonds nach einge-
hender Analyse aller ihm zur Verfiigung stehenden Informationen
und unter sorgfiltiger Abwigung der Chancen und Risiken in nach
dem Verwaltungsreglement zulissigen Vermogenswerten investie-
ren. Die Wertentwicklung der Fondsanteile bleibt jedoch von den
Kursverinderungen der Rohstoff-, Wihrungs- und Anleihenmirkte
abhingig. Es kann daher keine Zusicherung gegeben werden, daf§
die Ziele der Anlagepolitik erreicht werden.



Derivative Instrumente

Im Rahmen der Anlagebeschrinkungen kann die Verwaltungsge-
sellschaft fiir Rechnung des Fonds und zu Zwecken der effizienten
Verwaltung des Fondsvermégens und zur Absicherung des Fonds-
vermdgens derivative Instrumente (beispielsweise Termingeschifte
und Optionen) abschliefen. Die Moglichkeit solche Geschifts-
strategien einzusetzen kann durch gesetzliche Bestimmungen oder
Marktbedingungen eingeschrinke sein. Ebenfalls kann keine Zusi-
cherung gegeben werden, dass der mit diesen Strategien verfolgte
Verwaltungs- oder Absicherungszweck tatsichlich erreicht wird.
Options- und Termingeschifte sowie ggf. weitere zulissige Derivate
sind oftmals mit Transaktionskosten und hoheren Anlagerisiken fiir
das Fondsvermégen verbunden, denen der Fonds nicht ausgesetzt
ist, wenn diese Geschifte nicht eingegangen werden.

Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Die Fondsanteile kénnen bei der Verwaltungsgesellschaft, der De-
potbank und den im Anschluss an das Verwaltungsreglement an-
gegebenen Zahlstellen erworben und zuriickgegeben werden. Des
Weiteren ist der Erwerb auch durch Vermittlung Dritter, insbe-
sondere iiber andere Kreditinstitute und Finanzdienstleister még-
lich. Verwaltungsgesellschaft, Depotbank und vermittelnde Stellen
werden jederzeit die anwendbaren gesetzlichen und sonstigen Vor-
schriften zum Schutz vor Geldwische beachten.

Market Timing

Zeichnungen und Riicknahmen von Anteilen sollen grundsitzlich nur
zu Anlagezwecken erfolgen. Die Verwaltungsgesellschaft duldet keine
Market Timing-Praktiken oder andere exzessive Handelspraktiken.

Exzessive und in kurzen zeitlichen Abstinden erfolgende Handels-
praktiken (Market Timing) sind geeignet, die Anlagestrategien zu
beeintrichtigen und die Performance des Fonds zu mindern. Um
Schaden von dem Fonds und seinen Anteilinhabern abzuwenden,
behile sich die Verwaltungsgesellschaft ausdriicklich das Recht vor,
Zeichnungsantriige zuriickzuweisen oder zugunsten des Fondsver-
mogens eine zusitzliche Zeichnungsgebiihr von 2 % des Wertes des
entsprechenden Zeichnungsantrages zu erheben. Von diesem Recht
wird die Verwaltungsgesellschaft nach freiem Ermessen Gebrauch
machen, wenn ein Anteilinhaber in kurzen zeitlichen Abstinden
exzessiven Handel betreibt oder fiir solche Praktiken in der Vergan-
genheit bekannt geworden ist, oder wenn sich das Handelsverhalten
cines Anteilinhabers nach Auffassung der Verwaltungsgesellschaft in
der Vergangenheit oder der Zukunft als schidlich fiir den Fonds he-
rausgestellt hat oder herausstellen wird. Um dieses Urteil zu treffen,
kann die Verwaltungsgesellschaft den Handel eines Anteilinhabers
in anderen Fonds oder Teilfonds in Betracht ziehen, an denen dieser
Anteilinhaber Anteile hilt oder deren indirekt Begiinstigter er ist. Die
Verwaltungsgesellschaft hat dariiberhinaus das Rechy, alle Anteile eines
Anteilinhabers zwangsweise zuriickzukaufen, wenn dieser exzessiv und
in kurzen zeitlichen Abstinden Handel betreibt oder betrieben hat.

Die Verwaltungsgesellschaft kann nicht fiir einen eventuell entstehenden
Vermégensschaden aufgrund eines zuriickgewiesenen Zeichnungsan-
trages oder eines zwangsweisen Riickkaufes haftbar gemacht werden.

Veréffentlichungen

Die Verwaltungsgesellschaft trigt dafiir Sorge, dafs fiir die Anteilin-
haber bestimmte Informationen in geeigneter Weise verdffentlicht
oder diesen mitgeteilt werden. Dazu zihlt insbesondere die Versf-
fentlichung der Anteilpreise in den Lindern, in denen Anteile des
Fonds 6ffentlich vertrieben werden. Die Ausgabe- und Riicknahme-
preise konnen dariiber hinaus bei der Verwaltungsgesellschaft, der
Depotbank und den Zahlstellen erfragt werden. Bei den genannten
Stellen sind auch die Jahres- und Halbjahresberichte, der ausfiihr-
liche Verkaufsprospekt sowie die Vertragsbedingungen des Fonds
kostenlos erhiltlich. Der Depotbankvertrag ist am Sitz der Verwal-
tungsgesellschaft und der Zahlstellen einsehbar.

Hinweise zur Besteuerung

Der Fonds wird im Grof8herzogtum Luxemburg ausschliefSlich mit
einer , taxe d'abonnement“von jihrlich bis zu 0,05 % fiir die Anteil-
klasse R sowie bis zu 0,01 % fiir simtliche Anteilklassen I auf das
jeweils am Quartalsende ausgewiesene Netto-Fondsvermdgen be-
steuert. Soweit der Fonds in andere Luxemburger Investmentfonds
investiert, die ihrerseits bereits der ,,taxe d' abonnement “unterliegen,
entfille diese Steuer fiir den Teil des Fondsvermogens, welcher in
diese Luxemburger Investmentfonds angelegt ist. Sonstige Steuern
zu Lasten des Fonds, etwa auf Einkommen, Gewinne oder Ausschiit-
tungen, fallen in Luxemburg nicht an. Einkommen, Gewinne oder
Ausschiittungen des Fonds konnen jedoch nicht erstattungsfihigen
Quellensteuern oder sonstigen Steuern in Lindern unterliegen, in
denen das Fondsvermégen investiert ist. Weder die Verwaltungs-
gesellschaft noch die Depotbank werden Quittungen iiber solche
Quellensteuern fiir einzelne oder alle Anteilinhaber einholen.

Einkommen, Gewinne oder Ausschiittungen des Fonds sind beim
Anleger grundsitzlich steuerpflichtig und werden gewohnlicherweise
im Herkunftsland des Anteilinhabers mit einer Quellensteuer belegt.

In Anwendung des Luxemburger Gesetzes vom 21. Juni 2005 zur
Umsetzung der Richtlinie 2003/48/EG des Rates der Europiischen
Union vom 3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertri-
gen konnen Zinsertrige des Fonds einer Quellensteuer unterliegen
bzw. bestimmte Informationspflichten auslésen, wenn der betrof-
fene Anteilinhaber in einem Mitgliedstaat der Europiischen Union
ansissig ist und Zahlungen durch eine Zahlstelle in einem anderen
Mitgliedstaat der Europiischen Union erfolgen. Andere Staaten
(einschliefllich der Schweiz) haben oder beabsichtigen eine entspre-
chende Quellensteuer oder entsprechende Informationspflichten
einzufithren. Diese Quellensteuer wird in Luxemburg (i) bis zum
30. Juni 2011 in Hoéhe von 20 % und (ii) danach in Hohe von
35 % erhoben.

Anleger sollten sich daher stets iiber die aktuellen Gesetze und
Verordnungen, die auf den Erwerb, den Besitz oder die Riickgabe
von Anteilen des Fonds anwendbar sind, informieren und profes-

sionell beraten lassen.

Einzelheiten tiber die auf ausgeschiittete und thesaurierte Ertrige
des Sondervermégens entfallene Zinsabschlagssteuer sind dem Jah-
resbericht sowie den Bekanntmachungen der Besteuerungsgrund-
lagen zu entnehmen.
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Verwaltungsreglement

Dieses Verwaltungsreglement fiir den Commodity Alpha OP (der
,Fonds®) wurde in der Fassung vom 8. April 2010 beim Handelsregi-
ster, Luxemburg, hinterlegt. Diese Hinterlegung wurde im Mémorial
C, Recueil des Sociétés et Associations, dem Amtsblatt des Grof$herzog-
tums Luxemburg, vom 14. Mirz 2010 veréffentlicht.

Das Verwaltungsreglement legt allgemeine Grundsitze fiir den
gemif$ Teil IT des Gesetzes vom 20. Dezember 2002 iiber Organis-
men fiir gemeinsame Anlagen, in der Form des ,, Fonds commun de
placement “ aufgelegten und von der Oppenheim Asset Management

Services S.a r.l. verwalteten Fonds fest.

Artikel 1 Grundlagen

1. Der Fonds ist ein rechtlich unselbstindiges Sondervermégen
(wfonds commun de placement*), bestehend aus Wertpapieren
und sonstigen zulissigen Vermogenswerten (das ,,Fondsvermo-
gen®), das unter Beachtung des Grundsatzes der Risikostreu-
ung verwaltet wird. Das Netto-Fondsvermégen (Vermogen des
Fonds abziiglich der dem Fonds zuzurechnenden Verbindlich-
keiten) muss innerhalb von sechs Monaten nach Genehmigung
des Fonds mindestens den Gegenwert von 1.250.000,- Euro
erreichen. Der Fonds wird von der Verwaltungsgesellschaft ver-
waltet. Die im Fondsvermégen befindlichen Vermogenswerte
werden von der Depotbank verwahrt.

2. Die Verwaltungsgesellschaft legt das Fondsvermégen nach dem
Grundsatz der Risikomischung gesondert von ihrem eigenen Ver-
mogen an. Uber die sich hieraus ergebenden Rechte stellt die Ver-
waltungsgesellschaft gemif§ nachfolgendem Artikel 5 des Verwal-
tungsreglements Anteilzertifikate oder Anteilbestitigungen aus.

3. Die Anteilinhaber sind an dem Fondsvermégen in Hohe ihrer
Anteile beteiligt.

4. Mit dem Anteilerwerb erkennt der Anteilinhaber das Verwal-
tungsreglement sowie dessen genehmigte und veréffentlichte
Anderungen an.

5. Die jeweils giiltige Fassung sowie simtliche Anderungen wer-
den bei der Kanzlei des Luxemburger Bezirksgerichts hinterlegt
und diese Hinterlegung im ,,Mémorial C, Recueil des Sociétés et
Associations®, dem Amtsblatt des Grofherzogtums Luxemburg
(das , Mémorial“) veroffentlicht.
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Artikel 2 Depotbank
Depotbank ist die Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A., Luxem-

burg. Thre Funktion richtet sich nach dem Gesetz und diesem
Verwaltungsreglement. Die Depotbank handelt unabhingig
von der Verwaltungsgesellschaft und ausschliefSlich im Interes-
se der Anteilinhaber. Sie wird jedoch den Weisungen der Ver-
waltungsgesellschaft Folge leisten, vorausgesetzt diese stehen in
Ubereinstimmung mit dem Verwaltungsreglement, dem Depot-
bankvertrag und dem Gesetz.
Die Depotbank verwahrt alle Wertpapiere und anderen Vermé-
genswerte des Fonds in gesperrten Konten oder Depots, iiber
die nur in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen dieses
Verwaltungsreglements verfiigt werden kann. Die Depotbank
ist berechtigt, unter ihrer Verantwortung und mit Einverstind-
nis der Verwaltungsgesellschaft Vermdgenswerte des Fonds bei
anderen Banken oder bei Wertpapiersammelstellen in Verwah-
rung zu geben.
Die Depotbank zahlt der Verwaltungsgesellschaft aus den ge-
sperrten Konten des Fonds nur die in diesem Verwaltungsre-
glement festgesetzten Vergiitungen. Sie entnimmt auch, jedoch
nur nach Zustimmung der Verwaltungsgesellschaft, die ihr
selbst nach diesem Verwaltungsreglement zustehenden Entgel-
te. Die Regelungen in nachfolgendem Artikel 9 dieses Verwal-
tungsreglements betreffend die Belastung des Fondsvermogens
mit sonstigen Kosten und Gebiihren bleiben unberiihrt.

Soweit gesetzlich zulissig, ist die Depotbank berechtigt und

verpflichtet, im eigenen Namen

a) Anspriiche der Anteilinhaber gegen die Verwaltungsgesell-
schaft oder eine frithere Depotbank geltend zu machen;

b) gegen Vollstreckungsmafinahmen Dritter Widerspruch zu er-
heben und vorzugehen, wenn in das Fondsvermégen wegen
eines Anspruchs vollstrecke wird, fiir den das Fondsvermégen
nicht haftet.

Depotbank und Verwaltungsgesellschaft sind berechtigt, die
Depotbankbestellung jederzeit schriftlich unter Einhaltung
einer Frist von drei Monaten zu kiindigen. Die Kiindigung wird
jedoch erst wirksam, wenn eine Bank, welche die Bedingungen
des Gesetzes iiber die Organismen fiir gemeinsame Anlagen



vom 20. Dezember 2002 erfiillt, die Pichten und Funktionen
als Depotbank gemifl diesem Verwaltungsreglement iiber-
nimmt. Bis zum Zeitpunkt der Ubernahme wird die bisherige
Depotbank zum Schutz der Interessen der Anteilinhaber ihren
Pflichten und Funktionen gemif3 Artikel 18 des vorerwihnten
Gesetzes in vollem Umfang nachkommen.

Artikel 3 Fondsverwaltung

Verwaltungsgesellschaft der Fonds ist die Oppenheim Asset Ma-
nagement Services S.a r.l.

Die Verwaltungsgesellschaft handelt in Erfiillung ihrer Oblie-
genheiten unabhingig von der Depotbank und ausschliefflich
im Interesse der Anteilinhaber. Sie kann unter eigener Verant-
wortung und auf ihre Kosten Anlageberater hinzuzichen und/
oder sich des Rates eines Anlageausschusses bedienen. Sie kann
desweiteren entsprechend den in Luxemburg giiltigen Bestim-
mungen andere Gesellschaften der Oppenheim Gruppe oder
Dritte mit dem Fondsmanagement oder Aufgaben der Haupt-
verwaltung beauftragen. Im Falle der Beauftragung eines Drit-
ten findet dies entsprechend Erwihnung im Verkaufsprospekt.
Die Verwaltungsgesellschaft ist nach den Bestimmungen dieses
Verwaltungsreglements insbesondere berechtigt, mit den Gel-
dern, die von Anteilinhabern in den Fonds eingezahlt wurden,
Wertpapiere und sonstige Vermogenswerte zu erwerben, diese
wieder zu verduflern und den Erl8s anderweitig anzulegen. Sie
ist ferner zu allen sonstigen Rechtshandlungen ermichtigt, die
sich aus der Verwaltung des Fondsvermégens ergeben.

Artikel 4 Richtlinien der Anlagepolitik

Die Verwaltungsgesellschaft bestimmt die Anlagepolitik des
Fonds.

1.

Risikostreuung

Das Fondsvermogen wird unter Beachtung des Grundsatzes der

Risikostreuung im Sinne der Regeln aus Teil II des Gesetzes

vom 20. Dezember 2002 und nach den nachfolgend beschrie-

benen anlagepolitischen Grundsitzen und innerhalb der Anla-

gebeschrinkungen gemif diesem Artikel dieses Verwaltungsre-

glements angelegt.

Anlagepolitik und Anlagebeschrinkungen

1. Anlageziel des Fonds ist es, durch aktives Management im
Rohstoffsektor einen attraktiven Mehrwert zu schaffen.
Der Commodity Alpha OP (der ,Fonds“) beabsichtigt, po-
tentiellen Anlegern die Vorziige der Anlageklasse Rohstoffe
durch Investments hauptsichlich in Rohstoff-Futures, bei
deren Laufzeitende eine physische Lieferung ausgeschlossen
sein soll, verfiigbar zu machen. Rohstoff-Futures verfiigen
tiber drei Ertragsquellen: Spoz Yield, Roll Yield und Collateral
Yield. Der Spot Yield umfasst die Verinderung des Kassa-
preises. Ein Rol/ Yield kann realisiert werden, wenn eine Po-
sition in einem Rohstoff-Future zu einem hoheren Verkaufs-
preis geschlossen und gleichzeitig ein neues Engagement im
nichsten Kontrakt zu einem tieferen Einstandspreis eroffnet
wird. Collateral Yields sind Zinsertrige, die dadurch erzielt
werden, dass festverzinsliche Wertpapiere als Sicherheit fiir
die Future-Positionen hinterlegt werden. Die Anlageklasse
Rohstoff-Futures wird am Markt derzeit zu mehr als 90 %
durch passive Produkte auf anerkannte Rohstoffindizes dar-
gestellt, darunter Goldman Sachs Commodity Indizes, Dow

Jones AIG Commodity Indizes, Reuters/Jeffries CRB Index,
Deutsche Bank Commodity Index, Rogers International
Commodity Index u.s.w.

Daneben investiert der Fonds iiber Over-The-Counter-Ge-

schifte auch in einzelne Rohstoffunterkategorien, wie z.B.

Energie, Basismetalle oder Agrarrohstoffe.

Eine direkte Anlage in physische Edelmetalle oder andere

Rohstoffe ist nicht statthaft.

2. Die Anlagen erfolgen gemifS dem Grundsatz der Risikostreu-
ung und somit darf der Fonds nicht:

a) Mehr als 20 % seines Nettovermdgens in Wertpapiere
oder Geldmarktpapiere anlegen, welche weder an einer
amtlichen Borse notiert, noch an einem anderen, gere-
gelten Marke, der anerkannt, fiir das Publikum offen und
dessen Funktionsweise ordnungsgemifs ist (,Geregelter
Markt“), gehandelt werden.

b) Mehr als 20 % der Wertpapiere oder Geldmarktpapiere
gleicher Art eines einzigen Emittenten erwerben.

¢) Mehr als 20 % seines Nettovermdgens in Wertpapiere
oder Geldmarktpapiere eines einzigen Emittenten anle-
gen, wobei die nachfolgende Regelung unter 6. d) Anwen-
dung findet.

d) Mehr als 10 % seines Nettovermogens in Anteile ande-
rer Organismen fiir gemeinsame Anlagen oder anderer
Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(Investmentanteile) anlegen. Die Emittentengrenze aus
vorstehend b) ist dabei auf Zielfondsebene anwendbar.
Bei dem Erwerb von Anteilen an Zielfonds kann es zu der
Erhebung einer Verwaltungsvergiitung auch auf der Ebene
dieser Zielfonds kommen. Der Fonds wird dabei nicht in
Zielfonds anlegen, die einer Verwaltungsvergiitung von
mehr als 2,5 % p.a. unterliegen. Im Jahresbericht des
Fonds wird angegeben, wie hoch der Anteil der Verwal-
tungsvergiitung maximal ist, welche der Fonds sowie die
Zielfonds zu tragen haben. Erwirbt der Fonds Anteile an
einem Zielfonds, der unmittelbar oder mittelbar mit der
Oppenheim-Gruppe verbunden ist, werden fiir den Kauf
und die Riickgabe dieser Zielfondsanteile keine Gebiihren
berechnet, was hingegen bei dem Erwerb von Anteilen an
Zielfonds, die nicht mit der Oppenheim-Gruppe verbun-

den sind, der Fall sein kann.

3. Fiir die Nutzung von Derivaten zu Anlagezwecken gelten
folgende Bestimmungen:

a) Die Sicherheitsleistungen im Zusammenhang mit den
Verpflichtungen, die sich auf Terminkauf- und verkaufs-
kontrakte und auf verkaufte Kauf- und Verkaufsoptionen
bezichen, diirfen 70 % des Nettovermogens des Fonds
nicht tibersteigen, wobei die restlichen 30 % eine Barmit-
telreserve darstellen.

b) Der Fonds darf nur Terminkontrakte abschliefSen, die
an einem organisierten Markt gehandelt werden sowie
Over-the-Counter-Terminkontrakte mit anerkannten und
erstklassigen Rohstoff-Brokern abschliefSen. Die den Op-
tionen zugrundeliegenden Terminkontrakte miissen eben-
falls diese Bedingung erfiillen.

c) Der Fonds darf nur Terminkontrakte iiber Rohstoffe und
Wihrungen abschlief§en.
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d) Der Fonds darf Kauf- und Verkaufsoptionen bei aner-
kannten und erstklassigen Rohstoff-Brokern erwerben
und verduflern, die an einem organisierten Markt sowie
Over-the-Counter gehandelt werden. Die fiir den Erwerb
der noch laufenden Optionen angefallenen Primien wer-
den bei der unter obigem Punkt a) vorgesehenen Ober-
grenze von 70 % beriicksichtigt.

¢) Der Fonds muf§ durch ausreichende Diversifizierung eine
angemessene Risikostreuung sicherstellen.

f) Der Fonds darf keine offene Terminposition in einem
einzigen Terminkontrakt halten, bei dem die geforderte
Marge 10 % oder mehr des Nettovermogens darstellt.
Diese Regel gilt auch fiir die offenen Positionen aus ver-
kauften Optionen.

g) Die Primien, die fiir den Erwerb noch laufender Opti-
onen gezahlt wurden, die identische Merkmale aufweisen,
diirfen 5 % des Nettovermdgens nicht iibersteigen.

h) Der Fonds darf keine offene Position in Terminkontrakten
halten, die sich auf nur einen Rohstoff oder auf nur eine
Kategorie von Terminkontrakten iiber Finanzinstrumente
bezichen, fiir die die geforderte Marge 20 % oder mehr
des Nettovermdgens darstellt. Diese Regel gilt auch fiir die
offenen Positionen aus verkauften Optionen.

. Zur Deckung von Wihrungs- und Zinsrisiken darf der Fonds

im Rahmen der gesetzlichen Bestimmungen und Einschrin-
kungen Techniken und Instrumente verwenden, welche zur
Deckung von Wihrungs- und Zinsrisiken dienen.

Dazu gehéren Finanztermingeschifte auf Devisen oder auf
Zinssitze, der Verkauf von Kaufsoptionen und der Erwerb
von Verkaufsoptionen auf Devisen oder auf Zinssitze sowie
Devisen- oder Zinssatzswaps. Grundsitzlich miissen solche
Vertrige an einer amtlichen Bérse notiert oder an einem an-
deren Geregelten Marke gehandelt werden. Dariiber hinaus
kénnen Finanztermingeschifte auf Devisen auch im Rahmen
freihdndiger Geschifte getitigt werden, vorausgesetzt, dafy
derartige Geschifte mit Finanzinstituten erster Bonitit, die
sich auf diese Art von Geschiften spezialisiert haben, getitigt

werden.

. Der Fonds kann fliissige Mittel in Form von Bankgutha-

ben und regelmiflig gehandelten Geldmarktpapieren in
Hohe von max. 49 % seines Netto-Fondsvermégens halten.
Diese sollen grundsitzlich akzessorischen Charakter haben.
Bei einer sehr starken Absenkung der Investitionsquote im
Rohstoffbereich (im Extremfall bis auf 0 %) kénnen vorii-
bergehend bis zu 100 % des Nettovermégens in Form von
Bankguthaben und regelmifligen gehandelten Geldmarktpa-
pieren gehalten werden. Die Geldmarktpapiere diirfen im
Zeitpunke des Erwerbs fiir den Fonds eine Restlaufzeit von
héchstens 12 Monaten haben. Einlagenzertifikate desselben
Kreditinstituts diirfen nicht mehr als 10 % des jeweiligen
Netto-Fondsvermégens ausmachen. Fliissige Mittel kénnen
auch auf eine andere Wihrung als die des Fonds lauten.

. Daneben gelten folgende Bestimmungen:

a) Das Fondsvermégen darf nicht verpfindet oder sonst be-
lastet, zur Sicherung tibereignet oder zur Sicherung abge-
treten werden, es sei denn, es handelt sich um Kreditauf-
nahmen im Sinne des nachstehenden Buchstabens b).
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b) Kredite zu Lasten des Fonds diirfen nur kurzfristig und bis
zu einer Hohe von 10 % des Fondsvermdgens aufgenom-
men werden, sofern die Depotbank der Kreditaufnahme
und deren Bedingungen zustimmt. Kredite diirfen nicht
zu Anlagezwecken aufgenommen werden.

¢) Zu Lasten des Fondsvermdgens diirfen weder Kredite ge-
wihrt noch fiir Dritte Biirgschaftsverpflichtungen einge-
gangen werden.

d) In Abweichung von vorstehender Bestimmung in Nr. 2.
¢) gilt, dass bei einer sehr starken Absenkung der Inves-
titionsquote im Rohstoffbereich (im Extremfall bis auf
0 %) mehr als 20 %, im Extremfall bis zu 100 %, des
Nettovermdgens in Staatsanleihen einzelner Emittenten
angelegt werden konnen, die von einem Mitgliedstaat
der EG oder seinen Gebietskdrperschaften, von einem
OECD-Staat oder von internationalen Organismen of-
fentlich-rechtlichen Charakters, denen ein oder mehrere
EG-Mitgliedstaaten angehéren, begeben oder garantiert
werden, sofern diese Wertpapiere im Rahmen von min-
destens sechs verschiedenen Emissionen begeben worden
sind, wobei die Wertpapiere aus ein und derselben Emis-
sion 30 % des Gesamtbetrages des Netto-Fondsvermdgens
nicht iiberschreiten diirfen.

Artikel 5 Fondsanteile

Die Anteilzertifikate lauten auf den Inhaber und sind iiber einen
Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt.

Die Anteilzertifikate tragen handschriftliche oder vervielfiltigte
Unterschriften der Verwaltungsgesellschaft und der Depotbank.
Anteilzertifikate sind iibertragbar. Mit der Ubertragung eines
Anteilzertifikats gehen die darin verbrieften Rechte iiber. Der
Verwaltungsgesellschaft und/oder der Depotbank gegeniiber
gilt der Inhaber des Anteilzertifikats in jedem Fall als der Be-
rechtigte.

Auf Wunsch der Anteilerwerber und Weisung der Verwaltungs-
gesellschaft kann die Depotbank anstelle eines Anteilzertifikats
eine Anteilbestitigung tiber erworbene Anteile ausstellen.
Anteile werden in Globalzertifikaten verbrieft. Ein Anspruch
auf Auslieferung effektiver Stiicke besteht niche.

Artikel 6 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Alle Fondsanteile haben gleiche Rechte. Die Anteile werden
von der Verwaltungsgesellschaft unverziiglich nach Eingang des
Ausgabepreises bei der Depotbank ausgegeben. Die Anzahl der
ausgegebenen Anteile und der entsprechenden Anteilscheine
ist grundsitzlich nicht beschrinkt. Die Verwaltungsgesellschaft
behilt sich jedoch vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend
oder vollstindig einzustellen; etwa bereits geleistete Zahlungen
werden in diesen Fillen unverziiglich erstattet.

Die Anteile kénnen bei der Verwaltungsgesellschaft, der Depot-
bank, den Zahlstellen oder durch Vermittlung Dritter erworben
werden.

Die Anteilinhaber kdnnen jederzeit die Riicknahme der Anteile
tiber die Verwaltungsgesellschaft, die Depotbank oder die Zahl-
stellen verlangen. Die Verwaltungsgesellschaft ist verpflichtet,
an jedem Bewertungstag, wie nachfolgend bestimmt, die An-
teile zum jeweils geltenden Riicknahmepreis fiir Rechnung des
Fonds zuriickzunehmen.



Bewertungstag ist jeder Tag eines Monats, der gleichzeitig Bank-
arbeits- und Bérsentag in Frankfurt/Main, Diisseldorf, Luxem-
burg, New York und Chicago ist (ein ,Bewertungstag®). Die
Auszahlung des Riicknahmepreises erfolgt unverziiglich nach
dem Bewertungstag in der fiir den Fonds festgelegten Wihrung
(die ,,Fondswihrung®).

Bei massiven Riicknahmeverlangen bleibt es der Verwaltungs-
gesellschaft vorbehalten, nach vorheriger Zustimmung der De-
potbank, die Anteile erst dann zum giiltigen Riicknahmepreis
zuriickzunehmen, nachdem sie unverziiglich, jedoch unter
Wahrung der Interessen aller Anteilinhaber, entsprechende
Vermégenswerte verduflert hat.

Die Depotbank ist nur insoweit zur Zahlung verpflichtet, als
keine gesetzlichen Bestimmungen, zum Beispiel devisenrecht-
liche Vorschriften oder andere, von der Depotbank nicht zu
vertretende Umstinde der Uberweisung des Riicknahmepreises

entgegenstehen.

Artikel 7 Ausgabe- und Riicknahmepreis

Zur Errechnung des Ausgabe- und Riicknahmepreises ermittelt

die Verwaltungsgesellschaft oder ein von ihr beauftragter Dritter

unter Aufsicht der Depotbank den Wert des Netto-Fondsver-
mogens an jedem Bewertungstag und teilt ihn durch die Zahl
der umlaufenden Anteile (der ,Inventarwert pro Anteil®).

Dabei werden:

a) Wertpapiere, die an einer Borse amtlich notiert sind, zum
letzten verfiigbaren bezahlten Kurs bewertet;

b) Wertpapiere, die nicht an einer Bérse amtlich notiert sind,
jedoch an einem geregelten Markt bzw. an anderen orga-
nisierten Mirkten gehandelt werden, ebenfalls zum letzten
verfiigbaren bezahlten Kurs bewertet, sofern die Verwal-
tungsgesellschaft zur Zeit der Bewertung diesen Kurs fiir den
bestméglichen Kurs hilt, zu dem die Wertpapiere verduflert
werden kdnnen;

¢) Wertpapiere, deren Kurse nicht marktgerecht sind, sowie
alle anderen Vermégenswerte zum wahrscheinlichen Reali-
sierungswert bewertet, der mit Vorsicht und nach Treu und
Glauben zu bestimmen ist;

d) Investmentanteile an OGAW und/oder OGA des offenen
Typs zum letzten festgestellten und erhiltlichen Riicknah-
mepreis bewertet;

e) fliissige Mittel zu deren Nennwert zuziiglich Zinsen bewertet;

f) Festgelder zu deren Nennwert zuziiglich Zinsen bewertet;

g) der Liquidationswert von Termingeschiften, Terminkon-
trakeen oder Optionen, die nicht an Bérsen oder anderen or-
ganisierten Mirkeen gehandelt werden, zu deren jeweiligem
Nettoliquidationswert bewertet, wie er gemif§ den Richtli-
nien der Verwaltungsgesellschaft auf einer konsistenten fiir
alle verschiedenen Arten von Vertrigen angewandt wird; der
Liquidationswert von Termingeschiften oder Optionen, wel-
che an Bérsen oder anderen organisierten Mirkten gehan-
delt werden, auf Grundlage der letzten verfiigbaren Abwick-
lungspreise solcher Vertrige an den Bérsen oder organisierten
Mirkten, auf welchen diese Termingeschifte oder Optionen
vom Fonds gehandelt werden, berechnet; sofern ein Termin-
geschift oder eine Option an einem Tag, an dem der Inven-
tarwert pro Anteil berechnet wird, nicht liquidiert werden

kann, wird die Bewertungsgrundlage fiir einen solchen Ver-

trag von der Verwaltungsgesellschaft in angemessener und
verniinftiger Weise bestimm;

h) Geldmarktinstrumente, die nicht an einer Borse notiert oder
an einem anderen Geregelten Marke gehandelt werden und
deren Restlaufzeit bei Erwerb weniger als 90 Tage betrig,
grundsitzlich zu Amortisierungskosten bewertet, wodurch
dem ungefihren Marktwert entsprochen wird;

i) Swaps werden zu ihrem Marktwert bewertet, der unter Be-
zugnahme auf den jeweiligen Basiswert festgestellt wird;

j) nicht auf die Fondswihrung des Fonds lautende Vermégens-
werte zu den zuletzt im Interbankenmarke festgestellten und
verfiigbaren Devisenreferenzkursen in die Fondswihrung des
Fonds umgerechnet; wenn solche Kurse nicht verfiigbar sind,
wird der Wechselkurs nach Treu und Glauben und nach dem
von der Verwaltungsgesellschaft festgelegten Verfahren be-
stimmt.

k) Rohstoff-Terminkontrakte werden, wie andere an organisier-
ten Mirkten gehandelte Termingeschifte, mit dem letzten
verfiigbaren Handelskurs bewertet.

Die Verwaltungsgesellschaft kann nach eigenem Ermessen ande-
re Bewertungsmethoden zulassen, wenn sie dieses im Interesse
einer angemesseneren Bewertung eines Vermdgenswertes des
Fonds hinsichtlich des voraussichtlichen Realisierungswertes
fur angebracht hilt.

Wenn die Verwaltungsgesellschaft der Ansicht ist, dass der er-
mittelte Anteilwert an einem bestimmten Bewertungstag den
tatsichlichen Wert der Anteile des Fonds nicht wiedergibt, oder
wenn es seit der Ermittlung des Anteilwertes betrichtliche Be-
wegungen an den betreffenden Bérsen und/oder Mirkten ge-
geben hat, kann die Verwaltungsgesellschaft beschlieffen, den
Anteilwert noch am selben Tag zu aktualisieren. Unter diesen
Umstinden werden alle fiir diesen Bewertungstag eingegan-
genen Antrige auf Zeichnung und Riicknahme auf der Grund-
lage des Anteilwerts eingeldst, der unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben aktualisiert worden ist.
Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Inventarwert pro
Anteil zur Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag
hinzugerechnet werden, dessen Hohe sich aus nachfolgendem
Artikel 14 ergibt. Sofern in einem Land, in dem Anteile aus-
gegeben werden, Stempelgebiihren oder andere Belastungen
anfallen, erhéht sich der Ausgabepreis entsprechend.
Riicknahmepreis ist der nach Absatz 1 ermittelte Inventarwert
pro Anteil, welchem zur Abgeltung der Riicknahmekosten eine
Riicknahmegebiihr hinzugerechnet werden kann, deren Hohe
sich aus nachfolgendem Artikel 14 ergibt.

Anteilkauf und -verkaufsauftrige, die bis 10.30 Uhr eingegan-
gen sind, werden mit dem am folgenden Bewertungstag festge-
stellten Ausgabe- und Riicknahmepreis abgerechnet.

Artikel 8 Aussetzung

Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Berechnung des
Anteilwerts zeitweilig einzustellen, wenn und solange Umstinde
vorliegen, die dies erfordern und sofern die Einstellung unter Be-
riicksichtigung der Interessen der Anteilinhaber gerechtfertigt ist,
insbesondere:

wihrend der Zeit, in welcher eine Borse oder ein anderer Marke,
an dem ein wesentlicher Teil der Vermogenswerte des jeweiligen
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Fonds amtlich notiert oder gehandelt wird, (aufler an gewshn-
lichen Wochenenden oder Feiertagen) geschlossen ist oder der
Handel an dieser Borse bzw. an dem entsprechenden Markt
ausgesetzt oder eingeschrinkt wurde;

in Notlagen, wenn die Verwaltungsgesellschaft iiber Anlagen
cines Fonds nicht verfiigen kann oder es ihr unméglich ist, den
Gegenwert der gekauften oder verkauften Vermogensgegenstin-
de frei zu transferieren oder die Berechnung des Anteilwerts

ordnungsgemifl durchzufiihren.

Die Verwaltungsgesellschaft wird die Aussetzung der Anteilwert-

berechnung, sofern diese linger als drei Bankarbeitstage andauert,

unverziiglich in angemessener Weise in den Tageszeitungen verdf-

fentlichen, in denen tiblicherweise die Preisveréffentlichung erfolgt;

sie wird dies ferner allen Anteilerwerbern und den Anteilinhabern,

die ihre Anteile zur Riicknahme angeboten haben, unmittelbar in

angemessener Weise mitteilen. Wihrend der Dauer der Aussetzung

der Anteilwertberechnung kénnen solche Anteilinhaber ihre Kauf-

auftrige oder Riicknahmeantriige zuriickzichen. Nicht zuriickge-

zogene Kaufauftrige und Riicknahmeantrige werden mit den bei

Wiederaufnahme der Anteilwertberechnung festgestellten Ausgabe-

und Riicknahmepreisen abgerechnet.

1.

14

Artikel 9 Kosten des Fonds

Der Verwaltungsgesellschaft steht fiir die Verwaltung des Fonds

und der Depotbank fiir die Verwaltung und Verwahrung der

zu dem Fonds gehérenden Vermégenswerte eine Vergiitung zu.

Dariiber hinaus erhilt die Depotbank eine Bearbeitungsgebiihr

fiir jede Transaktion, die sie im Auftrag der Verwaltungsgesell-

schaft durchfiihrt.

Neben diesen Vergiitungen und Gebiihren gehen die folgenden

Aufwendungen zu Lasten des Fonds:

a) im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Veriduflerung
von Vermogenswerten entstehende Kosten;

b) Kosten fiir die Erstellung und den Versand der Verkaufspros-
pekte, Verwaltungsreglements sowie Jahres-, Halbjahres- und
gefls. Zwischenberichte;

¢) Kosten der Verdffentlichung der Verkaufsprospekte, Verwal-
tungsreglements, Jahres-, Halbjahres- und ggfls. Zwischen-
berichte sowie der Ausgabe- und Riicknahmepreise und der
Bekanntmachungen an die Anteilinhaber;

d) Priifungs-, Steuer- und Rechtsberatungskosten fiir den Fonds;

e) Kosten und eventuell entstehende Steuern im Zusammen-
hang mit der Verwaltung und Verwahrung;

f) Kosten fiir die Erstellung der Anteilzertifikate und ggfls. Er-
trignisscheine sowie Ertrignisschein-Bogenerneuerung;

g) gefls. entstehende Kosten fiir die Einlésung von Ertrignis-
scheinen;

h) Kosten etwaiger Bérseneinfiihrungen und/oder der Registrie-
rung der Anteilscheine zum 6ffentlichen Vertrieb;

i) ein angemessener Teil der Marketing- und Werbeaufwen-
dungen, insbesondere solche, die im direkten Zusammen-
hang mit dem Angebot und dem Verkauf von Anteilen des
Fonds stehen;

j) Kosten fiir die Analyse und Messung der Wertentwicklung
sowie die Beurteilung des Fonds insgesamt durch national
und international anerkannte Ratingagenturen;

k) Griindungskosten des Fonds.
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Simtliche Kosten werden zunichst dem laufenden Einkommen,
dann den Kapitalgewinnen und zuletzt dem Fondsvermogen

angerechnet.

Artikel 10 Rechnungslegung

Der Fonds und dessen Biicher werden durch eine Wirtschafts-
priifungsgesellschaft gepriift, die von der Verwaltungsgesell-
schaft bestellt wird.

Spitestens vier Monate nach Ende eines jeden Geschiftsjahres
verdffentlicht die Verwaltungsgesellschaft einen gepriiften Jah-
resbericht fiir den Fonds.

Lingstens zwei Monate nach Ablauf der ersten Hilfte des Ge-
schiftsjahres veréffentlicht die Verwaltungsgesellschaft einen
ungepriiften Halbjahresbericht fiir den Fonds.

Die Berichte sind bei der Verwaltungsgesellschaft, der Depot-
bank und den Zahlstellen erhiltlich.

Artikel 11 Dauer und Auflésung des Fonds
sowie Kiindigung der Verwaltungsgesellschaft

Der Fonds wurde auf unbestimmte Zeit errichtet; er kann je-
doch jederzeit durch Beschluf§ der Verwaltungsgesellschaft auf-
geldst werden.

Die Verwaltungsgesellschaft kann die Verwaltung des Fonds
mit einer Frist von mindestens drei Monaten kiindigen. Die
Kiindigung wird im Mémorial sowie in dann zu bestimmenden
Tageszeitungen der Linder veroffentlicht, in denen Anteile
des Fonds zum éffentlichen Vertrieb zugelassen sind. Mit dem
Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das Recht der Verwal-
tungsgesellschaft, den Fonds zu verwalten. In diesem Fall geht
das Verfiigungsrecht iiber den Fonds auf die Depotbank iiber,
die ihn gemifl Absatz 3 abzuwickeln und den Liquidationserlds
an die Anteilinhaber zu verteilen hat. Fiir die Zeit der Abwick-
lung kann die Depotbank die Verwaltungsvergiitung nach Ar-
tikel 9 beanspruchen. Mit Genehmigung der Aufsichtsbehdrde
kann sie jedoch von der Abwicklung und Verteilung absehen
und die Verwaltung des Fonds nach Mafigabe des Verwaltungs-
reglements einer anderen Luxemburger Verwaltungsgesellschaft
tibertragen.

Wird der Fonds aufgelést, ist dies im Mémorial sowie zusitzlich
in zwei Tageszeitungen zu verdffentlichen. Die Verwaltungsge-
sellschaft wird zu diesem Zweck neben einer luxemburgischen
Tageszeitung, Tageszeitungen der Linder auswihlen, in denen
Anteile zum 6ffentlichen Vertrieb zugelassen sind. Ausgabe- und
Riicknahme von Anteilen werden am Tag der Beschluf3fassung
tiber die Auflésung des Fonds eingestellt. Die Vermégenswerte
werden verduflert; die Depotbank wird den Liquidationserlds
abziiglich der Liquidationskosten und Honorare auf Anweisung
der Verwaltungsgesellschaft oder ggfls. der von ihr oder der De-
potbank im Einvernehmen mit der Aufsichtsbehorde ernannten
Liquidatoren unter den Anteilinhabern nach deren Anspruch
verteilen. Liquidationserldse, die nach Abschluff des Liquida-
tionsverfahrens nicht von Anteilinhabern eingezogen worden
sind, werden, sofern gesetzlich erforderlich, in Euro konvertiert
und von der Depotbank fiir Rechnung der berechtigten Anteil-
inhaber bei der Caisse de Consignation in Luxemburg hinterlegt,
wo diese Betrige verfallen, sofern sie nicht innerhalb der gesetz-

lichen Frist dort angefordert werden.



1.

2.

Artikel 12 Anderungen des Verwaltungsreglements

Die Verwaltungsgesellschaft kann mit Zustimmung der Depot-
bank das Verwaltungsreglement jederzeit ganz oder teilweise
indern.

Anderungen des Verwaltungsreglements werden bei der Kanzlei
des Luxemburger Bezirksgerichts hinterlegt. Ein Hinweis auf
die Hinterlegung wird im Mémorial verdffentlicht.

Artikel 13 Verjihrung von Anspriichen

Forderungen der Anteilinhaber gegen die Verwaltungsgesellschaft

oder die Depotbank kénnen nach Ablauf von fiinf Jahren nach

Entstehung des Anspruchs nicht mehr gerichtlich geltend gemacht

werden; davon unberiihrt bleibt die in vorstehendem Artikel 11

Absatz 3 dieses Verwaltungsreglements enthaltene Regelung.

Artikel 14 Fondswihrung, Ausgabe- und Riicknahmepreis

Fondswihrung ist der US-Dollar.

Die Verwaltungsgesellschaft ermittelt unter Aufsicht der Depot-
bank den Ausgabe- und Riicknahmepreis an jedem Bewertungs-
tag.

Der Ausgabepreis ist innerhalb von zwei Bankarbeitstagen nach
dem Bewertungstag an die Depotbank zahlbar.

Der Ausgabeaufschlag zur Abgeltung der Vertriebskosten (Arti-
kel 7 Nr. 2) betrigt bis zu 5,0 % des Inventarwerts pro Anteil.
Die Verwaltungsgesellschaft trigt Sorge dafiir, daff in den Lin-
dern, in denen der Fonds éffentlich vertrieben wird, eine geeig-
nete Verdffentlichung der Anteilpreise erfolgt.

Artikel 15 Vergiitungen

Die Vergiitung fiir die Verwaltung des Fonds betrigt bis zu
2,0 % p.a., errechnet auf das am letzten Bewertungstag eines
jeden Monats ermittelte Netto-Fondsvermogen.

Die Vergiitung fiir die Depotbank betrigt bis zu 0,15 % p.a.,
errechnet auf das am letzten Bewertungstag eines jeden Monats
ermittelte Netto-Fondsvermogen (zzgl. Mehrwertsteuer).

Die Auszahlung der Vergiitungen erfolgt monatlich zum Mo-
natsende.

Die Depotbank erhilt iiber die Vergiitung nach Absatz 2 hinaus
cine Bearbeitungsgebiihr in Héhe von bis zu 0,125 % jeder
Transaktion, soweit dafiir nicht bankiibliche Gebiihren anfallen.
Verwaltungsgesellschaft und Depotbank kénnen aus den von
ihnen vereinnahmten Vergiitungen wechselseitig oder an Dritte
Bestandspflege- und Serviceprovisionen zahlen; eine Belastung
des Fonds mit zusitzlichen Kosten entsteht hierdurch nicht.
Die Verwaltungsgesellschaft oder der Investmentmanager kann
von Makler- oder Bestandsprovisionen, die fiir Rechnung des
Fonds gezahlt werden, Rabatte einbehalten und muss diese nicht
dem Fondsvermégen gutschreiben. Sollten seitens der Verwal-
tungsgesellschaft oder des Investmentmanagers entsprechende
Betrige einbehalten werden, werden diese im Jahresbericht ver-
offenticht. Die Auswahl der zu titigenden Anlagen, aufgrund
derer entsprechende Rabatte gewihrt werden kénnen, wird dabei
im besten Interesse des Fonds sowie nach dem Grundsatz der bes-
ten Ausfiihrung getitigt. Provisionsvereinbarungen in Form von
sogenannten ,,Soft Commissions“ werden nicht eingegangen.
Dariiber hinaus kann die Verwaltungsgesellschaft aus dem
Fondsvermégen ein jihrliches Erfolgshonorar erhalten. Dieses
betrigt fiir die Anteilklassen ,Anteilklasse R®, ,Anteilklasse I

(EUR H)“und ,Anteilklasse I (EUR H 1) bis zu 25 % des
Betrages, um den die Anteilwertentwicklung des Fonds die
Wertentwicklung des Erstausgabepreises (die ,historische High
Watermark®) um mehr als 20 % tibersteigt. Der Vergiitungsan-
spruch besteht jedoch nur, wenn der Inventarwert pro Anteil
am Geschiftsjahresende — verglichen mit dem Héchsstand zum
Ende eines frithren Geschiftsjahres — einen neuen Hochsstand
aufweist (,High Watermark®) und nur auf den neuen tiberstei-
genden Wertzuwachs, der iiber dem genannten Héchststand des
Inventarwerts pro Anteil am Ende eines vorherigen Geschifts-
jahres liegt. Der Inventarwert pro Anteil wird um etwaige Aus-
schiittungen bereinigt. Das Erfolgshonorar wird erstmalig auf
die historische High Watermark am Ende des ersten Geschifts-
jahres des Fonds zum 31. Dezember 2006 berechnet.

Das Erfolgshonorar fiir die Anteilklassen ,,Anteilklasse I (USD
1)“ und ,Anteilklasse I (USD 2) betrigt bis zu 20 % des Be-
trages, um den die prozentuale Anteilwertentwicklung des
Fonds die prozentuale Entwicklung der Benchmark tibersteigt.
Als Benchmark fiir die Zwecke der Berechnung des Erfolgsho-
norars gilt der Dow Jones-UBS Commodity Index Total Re-
turn (Bloomberg-Code ,DJUBSTR Index®) in Fondswihrung
in einem Geschiftsjahr. Der Vergiitungsanspruch besteht je-
doch nur bei positiver Performance, wenn der Inventarwert pro
Anteil am Geschiftsjahresende - verglichen mit dem Héchst-
stand zum Ende eines fritheren Geschiftsjahres - einen neuen
Héchststand aufweist (,High Watermark®) und nur auf den
neuen {bersteigenden Wertzuwachs, der iiber dem genannten
Héchststand des Inventarwerts pro Anteil am Ende eines vor-
herigen Geschiftsjahres liegt. Der Inventarwert pro Anteil wird
um etwaige Ausschiittungen bereinigt.

Das Erfolgshonorar wird im Rahmen vorstehender Bestim-
mungen an jedem Bewertungstag ermittelt und soweit ein Ver-
giitungsanspruch besteht, im Fonds zuriickgestellt. Die zuriick-
gestellte Vergiitung kann am Ende jedes Geschiftsjahres dem
Fondsvermdgen von der Verwaltungsgesellschaft entnommen
werden.

Fiir die ,,Anteilklasse I (USD)“ und ,Anteilklasse I (USD 3)“ er-
hilt die Verwaltungsgesellschaft kein jihrliches Erfolgshonorar.

Artikel 16 Ausschiittungen

Die Verwaltungsgesellschaft bestimmt jedes Jahr, ob und in wel-
cher Hohe Ausschiittungen entsprechend den in Luxemburg
giiltigen Bestimmungen erfolgen.

Ausschiittungen erfolgen auf die am Ausschiittungstag umlau-
fenden Anteile.

Ausschiittungsbetrige, die nicht innerhalb von fiinf Jahren nach
Verdffentlichung der Ausschiittungserklirung geltend gemacht
wurden, verfallen zugunsten des Fonds. Ungeachtet dessen ist
die Verwaltungsgesellschaft jedoch berechtigt, Ausschiittungsbe-
trige, die nach Ablauf dieser Verjihrungsfrist geltend gemacht
werden, an die Anteilinhaber auszuzahlen.

Artikel 17 Anteilklassen
Der Verwaltungsrat kann eine oder mehrere Anteilklassen ein-
richten, deren Charakteristika voneinander abweichen und die
mit verschiedenen Gebiihrenstrukturen versehen sein kdnnen.
Im Falle der Einrichtung neuer Anteilklassen wird der Ver-

kaufsprospekt entsprechend aktualisiert.
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2. Im Falle der Einrichtung einer oder mehrer Anteilklassen im
Sinne vorstehender Nr. 1 wird der Inventarwert pro Anteil einer
Anteilklasse entsprechend Artikel 7 des allgemeinen Verwal-
tungsreglements dadurch bestimmt, dass an jedem Bewertungs-
tag der Teil des Inventarwertes, der der jeweiligen Anteilklasse
entspricht, durch die Zahl der sich am jeweiligen Bewertungs-
tag im Umlauf befindenden Anteile der jeweiligen Anteilklasse
geteilt wird.

Artikel 18 Zusammenschlufl

1. Die Verwaltungsgesellschaft kann den Fonds mit einem anderen
Sondervermdgen luxemburgischen Rechts zusammenschlieflen,
das aufgrund seiner Anlagepolitik unter den Anwendungsbe-
reich von Teil IT des Gesetzes vom 20. Dezember 2002 iiber
Organismen fiir gemeinsame Anlagen fillt.

2. Faflt die Verwaltungsgesellschaft einen Beschlufl gemifd Absatz
1, so ist dies mit einer Frist von einem Monat vor dem In-
krafttreten im Mémorial und in der Tagespresse der Linder zu
veroffentlichen, in denen der Fonds zum 6ffentlichen Vertrieb
zugelassen ist. Unter Beriicksichtigung der Bestimmungen des
Artikels 8 dieses Verwaltungsreglements haben Anteilinhaber
wihrend dieses Zeitraumes die Moglichkeit, ihre Anteile kos-

tenfrei zuriickzugeben.

Artikel 19 Gerichtsstand und Vertragssprache

1. Erfiillungsort ist der Sitz der Verwaltungsgesellschaft.

2. Rechtsstreitigkeiten zwischen den Anteilinhabern, der Ver-
waltungsgesellschaft und der Depotbank unterliegen der Ge-
richtsbarkeit des zustindigen Gerichts im Groflherzogtum
Luxemburg. Die Verwaltungsgesellschaft und die Depotbank
sind berechtigt, sich selbst und den jeweiligen Fonds dem Recht
und der Gerichtsbarkeit anderer Staaten, in denen die Anteile
vertrieben werden, zu unterwerfen, sofern dort ansissige Anle-
ger beziiglich Erwerb und Riickgabe von Anteilen Anspriiche
gegen die Verwaltungsgesellschaft oder die Depotbank geltend
machen.

3. Die Verwaltungsgesellschaft und die Depotbank kénnen fiir
sich selbst und den jeweiligen Fonds Ubersetzungen in Spra-
chen von Lindern als verbindlich erkliren, in denen Anteile

zum offentlichen Vertrieb zugelassen sind.

Artikel 20 Geschiftsjahr

Das Geschiftsjahr des Fonds beginnt am 1. Januar und endet am
31. Dezember.

Artikel 21 Inkrafttreten

Dieses Verwaltungsreglement trat am 8. April 2010 in Kraft.
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Hinweise zur steuerlichen Behandlung
der Fondsanteile in der

Bundesrepublik Deutschland

Die Verwaltungsgesellschaft hat es sich fiir den Fonds zum Ziel ge-
setzt, die Besteuerungsgrundlagen gemif§ § 5 InvStG zu ermitteln
und bei jeder Ausschiittung sowie bei ausschiittungsgleichen Er-
trigen spitestens vier Monate nach Ablauf des Geschiftsjahres, in
dem sie als zugeflossen gelten, die Angaben gem. § 5 Abs. 1 Nr. 1
InvStG jeweils in deutscher Sprache zusammen mit einer Beschei-
nigung gem. § 5 Abs. 1 Nr. 3 InvStG entsprechend bekannt zu
machen. AufSerdem wird die Summe der nach dem 31. Dezember
1993 dem Inhaber der auslindischen Investmentanteile als zugeflos-
sen geltenden, noch nicht dem Steuerabzug unterworfenen Ertri-
ge ermittelt und mit dem Riicknahmepreis bekannt gemacht. Die
Verwaltungsgesellschaft erklirt ihre Bereitschaft, auf Anforderung
gegeniiber dem Bundesamt fiir Finanzen innerhalb von drei Mo-
naten die Richtigkeit der gemiff § 5 Abs. 1 Nr. 1, 2 und 4 InvStG
gemachten Angaben vollstindig nachzuweisen.



Die Investmentfonds der

Oppenheim Asset Management Services S.a r.l.

3V Invest Swiss Small & Mid Cap
Aktienstrategie MultiManager OP
Alpha Centauri Advance

AV Global OP

AW Stocks Alpha Plus OP
Balanced Opportunity Fund OP
BALANCED PORTFOLIO B
Best Balanced Concept OP

Best Emerging Markets Concept OP
Best Europe Concept OP

Best Global Bond Concept OP
Best Global Concept OP

Best Opportunity Concept OP
Best Special Bond Concept OP
Commodity Alpha OP

CONREN Fortune

Delbriick Bethmann Maffei Multi Invest OP
Elisea

ERBA Invest OP

Euro Flex Absolute Return OP
Europa Bonus Strategie OP
EuroSwitch Balanced Portfolio OP
EuroSwitch Defensive Concepts OP
EuroSwitch Substantial Markets OP
EuroSwitch World Profile OP
FCP OP MEDICAL

FFPB Dynamik

FFPB Fokus

FFPB Kupon

FFPB MultiTrend Doppelplus
FFPB MultiTrend Plus

FFPB Rendite

FFPB Variabel

FFPB Wert

Flaggschiff Ausgewogen OP
Flaggschiff Dynamisch OP
Flaggschiff Wachstum OP

Global Absolute Return OP
Global Flex Portfolio OP

Global Fund-Strategie OP

Global Strategy OP

Global Trend Equity OP

GREIFF “special situations” Fund OP
GREIFF Defensiv Plus OP
GREIFF Dynamisch Plus OP
GREIFF Rendite Plus OP

LF Open Waters OP
Mercedes-Benz Bank Portfolio
M-Fonds Aktien

M-Fonds Balanced

Multi Invest Global OP

Multi Invest OP

Multi Invest Spezial OP
NURNBERGER Garantiefonds
OCP International OP

OP Cash Euro Plus

OP Exklusiv Zertifikate

OP Global Portfolio

OP Portfolio G

OP Bond Spezial Plus

OP Zertifikate Portfolio
OPPENHEIM ACA CONCEPT
OPti Cash

Portfolio Defensiv OP

Portfolio Dynamisch OP

Portfolio Moderat OP

Private Investment Fund OP

PTAM Balanced Portfolio OP
PTAM Defensiv Portfolio OP
Rentenstrategie MultiManager OP
R&R StarLux OP

R&G Best Select OP

Santander

Selecta

Strategickonzept Zertifikate

Special Opportunities OP
Strategisches Vermdgensmanagement OP
Tiberius Absolute Return Commodity OP
Tiberius Active Commodity OP
Tiberius Commodity Alpha Euro OP
Tiberius EuroBond OP

Tiberius InterBond OP

TN US-EQUITY PORTFOLIO OP
Top Ten Balanced

Top Ten Classic

US Opportunities OP

Weisenhorn Europa

Worldwide Investors Portfolio

X of the Best

Commodity Alpha OP
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Ihre 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
Personlich haftender Gesellschafter des Bankhauses
Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A., Luxemburg

Stellvertretender Vorsitzender:
Detlef Bierbaum
Personlich haftender Gesellschafter des Bankhauses a.D.
Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A., Luxemburg

Dr. Rupert Hengster
Mitglied der Bereichsfithrung
Geschiftsbereich Vermégensverwaltung

Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A., Luxemburg

Dr. Holger Michael Sepp
Mitglied der Bereichsfithrung
Geschiftsbereich Vermégensverwaltung

Sal. Oppenheim jr. & Cie. S.C.A., Luxemburg

Geschiftsfithrung:
VORSITZENDER:
Marco Schmitz
Andreas Jockel
Dr. Andreas Schmidt-von Rhein
Anita Zuleger

INVESTMENT MANAGER:

Tiberius Asset Management AG
Baarerstrasse 53

CH-6300 Zug

DEPOTBANK:

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

WIRTSCHAFTSPRUFER:

KPMG Audit S.a r.l.
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
9, Allée Scheffer

L-2520 Luxemburg

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

Aktuelle Angaben tiber das Eigenkapital der Verwaltungs-
gesellschaft und die Zusammensetzung der Gremien enthile
jeweils der neueste Jahres- und Halbjahresbericht.
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