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Ziel des Fonds

Der Fonds strebt langfristigen Wertzuwachs an. Er investiert vornehmlich in Wertpapiere aus europdischen Schwellenlandern
und, wenn sich interessante Gelegenheiten bieten, auch aus dem Nahen Osten und Nordafrika (NONA-Region). Der
Fondsmanager ist Spezialist fur Anlagen in den europaischen Schwellenlédndern. Sein ,,Bottom-Up“-Ansatz beriicksichtigt sowohl
Titel- als auch Sektoreinschatzungen. Beim Stockpicking sind hauseigene Bewertungsmodelle, Kursziele, Marktkapitalisierung,
Liquiditat und eine Beurteilung der Qualitat des Managements wichtige Aspekte.
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Wertentwicklung der letzten Zeit3 (%)
1 Mon. Lfd. Jahr 1-Jahr 2-Jahr 3-Jahr 5-Jahr 10-Jahr Seit Auflegung
Fund 11,7% 11,7% -10,5% 2,9% 25,5% 17,9% 127,0% 35,9%
Index 10,8% 10,8% -2,4% 9,9% 45,0% 16,5% 145,8% 18,8%
Portfolio-Ubersicht? (%)
% d. Portf.  vs. Index
Linderaufteilung @ Russland 41,5 14,7
Tirkei 38,9 27,4 I
Tschechische Republik 3,8 1,0 1
@ Polen 2,8 -17,7
‘ @ Griechenland 2,3 -1,2
@ Ruménien 1,3 1,3 1
FUND Ukraine 1,2 1,2 1
Slowenien 0,5 0,5 |
@ Ungarn 0,0 5,4
Bargeld und liquiditdtsnahe | ]
. Mittel %8 99
Sektoraufteilung @ Finanzinstitute 26,2 -0,8
Energie 17,9 -22,5
Telekommunikation 9,3 5,1 [ ]
@ Luxuskonsumgiiter 7.3 3,8 [ ]
@ ndustrie 6,6 52 [ ]
FUND @ Roh-/Werkstoffe 6,4 -6,3
@ Basiskonsumgiiter 6,1 0,4 |
Informationstechnik 2,9 1,8 [ |
@ Grundeigentum 2,6 2,6 [ ]
ienstprogramme § -0,
® i 2,3 0,4
@ Others 2,5 1,1 1
Wiéhrungsderivate 2,2 2,2 [ |
@ Bargeld und liquiditatsnahe 9,9 9,9 | ]

Mittel

Investmentprozess

,Bottom-Up“-Titelauswabhl

Hauseigene Bewertungsdatenbank
(quantitativ und qualitativ)

Flexibel, nicht an Benchmark gebunden
Aktives Beta-Management (1) Liquidi-
tdtsmanagement (2) Opportunistische
Nutzung von Futures, Optionen und
Wahrungsabsicherung

Disziplinierte Anwendung von
Verkaufskriterien

Fonds im Uberblick

Fondstyp UCITS
Geschaftssitz Dublin
Wadhrung EUR
Index MSCI EM Europe

10/40 Index
Fondsmanager (AsziitzAqur::g:ng)
Auflegungsdatum 3. Januar 2006
Verwalt. Vermégen 39,6 Mio. EUR
Portfoliomerkmale

Fonds Index
(%) Volatilitat 15,8 16,0
(%) Active Share 66,2
(%) Tracking Error 7,3
Information Ratio 0,1
Finanzkennzahlen

Fonds Index
e owomy 6570
Ve W10
Kapitalrendite 18,7 13,8
Dividendenrendite 4,2 5,4
Top 10-Positionen
Sberbank 8,3
Gazprom 6,5
Lukoil 6,2
Vakifbank 4,1
MTS 2,6
Moneta Bank 2,6
Karsan 2,5
Isbank 2,4
TAV Airports 2,3
Yandex 2,2
Marktkapitalisierung
>5 Mrd. 35,7%
1-5 Mrd. 37,6%
<1 Mrd. 16,8%

1 Kumulierten Gesamtertrag in EUR, (Anteilsklasse A: seit
Auflegung bis 11.07.12; Anteilsklasse C: seit 11.07.12 bis
31.05.17), nach Abzug von Gebiihren, ohne Ausgabeaufschlag. 2
Wertentwicklung auf Basis der monatlichen Gesamtrendite in
EUR, seit Auflegung, nach Abzug von Gebiihren, ohne
Ausgabeaufschlag. 3 Wertentwicklung auf Basis der monatlichen
Gesamtrendite in EUR (Anteilsklasse C), nach Abzug von
Gebihren, auRer 5-Jahr, 10-Jahr und seit Auflegung (Anteilsklasse
A EUR). 4 Gewichtungen in den Tabellen mit Delta-Exposure-
Bereinigung; die Kreisdiagramme geben die Gewichtungen in den
Tabellen wider. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind
kein Indikator fur die zukinftige Performance. Der Wert einer
Anlage kann schwanken, und die Riickzahlung des Anlagebetrags
kann nicht garantiert werden. QUELLE: Sofern nicht anders
angegeben, stammen alle Daten von Bloomberg und Northern
Trust mit Stand vom 31.01.2019.
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Wertentwicklung

An den Aktienméarkten begann das Jahr durchweg mit fester Tendenz. Die Anleger hegten die Hoffnung, dass die
Handelsgesprache zwischen den USA und China erfolgreich verlaufen und die beiden Seiten bis Méarz eine Einigung erzielen
wiirden. Noch kurz zuvor hatten im Dezember Beflirchtungen, der Weltwirtschaft konne ein scharfer Abschwung drohen, zu
einem starken Rick-gang der Vermogenspreise gefiihrt. Fir den Rohstoffsektor verlief der Januar ebenfalls erfreulich. Der Preis
von Brent-Rohdl kletterte Giber die Marke von 60 USD pro Barrel. Unter den europdischen Schwellenlédndern zeigten die Tirkei
und Russland eine tberdurchschnittliche Performance, wahrend die Borsen in Mitteleuropa und Griechenland im Berichtsmonat
zuriickfielen. (Otto-) Der Netto-inventar-wert des Mori Ottoman Fund stieg im Januar auf Eurobasis um 11,7% (Anteilsklasse
C), wih-rend der MSCI Emerging Europe 10/40 Index um 10,8% zulegte.

K&ufe und Verkaufe des Fonds

Laut Zahlen der turkischen Notenbank kauften auslandische Anleger im Januar tirkische Aktien im Wert von 1,3 Mrd. USD
(netto) — eine hohe Summe angesichts der Tatsache, dass sich die gesamten Nettoabfliisse des Jahres 2018 auf 0,9 Mrd. USD
beliefen. Die Mittelfliisse bei ETFs, die wir laufend verfolgen, signalisierten auch solide Zuflisse in russische Aktien seit Beginn
des Jahres hin.

Nach Angaben der russischen Zentralbank und laut unseren Prognosen fiir das Bruttoinlandsprodukt (BIP) betrug der russische
Leistungsbilanziiberschuss im Jahr 2018 etwa 6,9% des BIP. Zahlen des russi-schen Finanzministeriums zufolge verzeichnete der
Staatshaushalt des Landes einen Uberschuss von 2,6% des BIP. Demnach ist Russland eines der wirtschaftlich gesiindesten
Lénder der Welt, wenn man von den makro6konomischen Bilanzen ausgeht. Die Anhebung der Mehrwertsteuer um zwei
Pro-zentpunkte im Januar durfte die Inflationsrate kurzfristig auf tiber 5% steigen lassen. Wir erwarten vorerst jedoch keine
deutliche Zunahme des Inflationsdrucks in Russland. Unsere Position in Sberbank haben wir im vergangenen Monat aufgestockt.
Die erwartete hohe Dividenden-aus-schiit-tung und der Abschluss des Verkaufs von Denizbank im ersten Quartal kdnnten
unseres Erachtens das Vertrauen in den Titel starken. Nach unseren Berechnungen notiert Sberbank zurzeit mit einem Kurs-
Buchwert-Verhéltnis von 1,1. Die Eigenkapitalrendite liegt bei tiber 20% und die Dividenden-rendite bei etwa 5%. Damit ist der
Titel eine der am attraktivsten bewerteten Bankaktien in unserem Anlageuniversum.

Unsere Positionen in den tirkischen Titeln Vakifbank, Yapi Kredi Bank und TSKB haben wir im ersten Teil des Monats ausgebaut.
Bei Vakifbank betrug das Kurs/Buchwert-Verhdltnis etwa 0,3, bei Yapi Kredi Bank etwa 0,4. Die von der tirkischen
Bankenaufsicht veroffentlichten Ergebnisse eines Stress-tests lassen einen Anstieg der notleidenden Kredite in dem Sektor auf
6% bis Ende 2019 erwarten (von 4% Ende 2018). Dieser Wert entspricht unserer bereits an dieser Stelle geduBerten Erwartung
einer Quote im Bereich von 6-7% — weniger als von vielen Analysten vorhergesagt. Tirkische Bank-aktien zeigten daraufhin im
Januar eine gute Performance. Wir entschlossen uns zur teilweisen Gewinn-mit-nahme bei Arcelik, Turkcell und Turk Telekom,
die alle gut gelaufen waren.

Die geplante Einfiihrung einer Reihe branchenbasierter Abgaben fiihrte dazu, dass viele An-leger das Interesse an Rumanien

verloren. Glicklicherweise hatten wir nur ein sehr selektives und be-grenztes Engagement in dem Markt, das wir via SIF2 und
SIF5 reduzierten.

Ausblick

Ein Handelsabkommen zwischen den USA und China in Kombination mit moderaten Ténen der US-Noten-bank kénnte unseres
Erachtens den Schwellenlandern neuen Auftrieb geben. Die Dividen-den-saison steht kurz bevor. Nach unseren Zahlen notieren
russische Aktien momentan mit einer Divi-den-denrendite von lber 6,5%. Das dirfte ein deutlich hherer Wert sein als in
vielen anderen Lan-dern.

Fondsfakten

1,75% (A), 2,00% (AA),

Verwaltungsgebiihr 1,25% (C)

15 % des Zuwachses, der
den héchsten bis-her an
einem Quar-talsende
erreichten
Nettoinventarwert
ubersteigt (A)

Performance-Fee

€, £10,000 (A, AA)

Mindestanlage €,$, £1,000,000 (C)

Handel mit Anteilen Taglich
Rucknahme Taglich

T+3
Settlement

T+4 (GBP-Anteilskl.)

Spatester Zeitpunkt fur

R 10.00h irische Zeit
Ordereingang

Riicknahmegebiihr 0%

Northern Trust Fiduciary

Administrator Services (Ireland) Limited

Ausgabegebiihr 0%
Auflegungsdatum

A EUR 03.01.2006
AA GBP 10.05.2013
CEUR 01.06.2012
CUsSD 01.06.2012
CGBP 01.11.2012

Preis bei Auflegung

AEUR 100.00
AA GBP 10.00
CEUR 10.00
CusD 10.00
CGBP 10.00
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Investor Relations Mori Capital Management Limited +356 2033 0110
Regent House, Office 35 info@mori-capital.com

Bisazza Street, Sliema
SLM 1640 Malta

QUELLE: Bloomberg, Stand 31.01.2019, sofern nicht anders angegeben. Die Wertentwicklung der Vergangenheit gibt keine
Auskunft Gber die zukiinftige Performance.

Aktueller Nettoinventarwert

AEUR 135,90
AA GBP 9,41
CEUR 11,47
CuUsD 11,80
CGBP 11,05

Wichtiger Hinweis: Nur fur professionelle Anleger
Dieses Investment wird ,US-Personen” in den USA nicht angeboten

Wertpapiere diirfen in den Vereinigten Staaten (USA) weder angeboten noch verkauft werden, wenn sie nicht bei der amerikanischen
Bérsenaufsicht (Securities and Exchange Commission) registriert sind oder von der Registrierungspflicht nach dem US Securities Act von
1933 (in der jeweils giiltigen Fassung) ausgenommen sind. Mori Capital Management hat keines der Wertpapiere, die Gegenstand dieses
Dokuments sind, in den USA registrieren lassen und beabsichtigt dies auch fiir die Zukunft nicht. Geplant ist auch kein 6ffentliches Angebot
von Wertpapieren in den USA.

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein Indikator fiir die zukiinftige Performance. Der Wert der Anteile kann schwanken
und es ist moglich, dass Sie weniger zuriickbekommen als den urspriinglich eingesetzten Betrag. Investiert ein Fonds in
Fremdwahrungen, kann der Wert Ihrer Anlage von Wechselkursschwankungen beeinflusst werden. Anlagen an kleinen Méarkten und/oder
in Schwellenldandern konnen starkeren Schwankungen unterliegen als Anlagen an anderen, entwickelteren Markten.

Die Informationen in diesem Dokument stellen weder ein Angebot zum Verkauf noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum
Kauf von Anteilen des Fonds dar; es handelt sich auch nicht um einen Research-Bericht. Sprechen Sie mit lhren Finanz- und
Steuerberatern, wenn Sie eine Anlage in dem Fonds in Betracht ziehen. Wenn Sie weitere Informationen oder ein Exemplar der
wesentlichen Anlegerinformationen (KIID) oder des aktuellen Verkaufsprospekts wiinschen, schreiben Sie bitte an info@mori-capital.com
Das vorliegende Dokument enthdlt moglicherweise zukunftsbezogene Aussagen lber die Strategien beziehungsweise Erwartungen des
Investmentmanagers. Zukunftsbezogene Aussagen gelten nur fir das Datum, an dem sie getroffen wurden, und der Investmentmanager
Ubernimmt nicht die Aufgabe, solche Aussagen auf den aktuellen Stand zu bringen.

Mori Capital Management Ltd ist zugelassen von der Malta Financial Services Authority (Zulassungsnummer.: 1/S 66999) und wird von
dieser reguliert. Geschaftssitz: Regent House, Office 35, Bisazza Street, Sliema SLM 1640, Malta.

© 2019 Mori Capital Management Limited.

Bloomberg-Codes

A EUR GRIOTTO ID
AA GBP RAOTAAG ID
CEUR RAOTTCE ID
CUsD RAOTTCU ID

C GBP RAOTTCG ID
ISIN Codes

A EUR IEOOBOTOFN89
AA GBP IEO0B87G5S97
CEUR IE00B8G12179
CUusD IEOOB4XYZP64
C GBP |IEOOB87PYK12



