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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 -2,4% 0,5% 11,2% -0,8% 0,6% 24,0% 6,9% 34,2%
Index -4,6% -2,0% 17,5% 0,3% -2,7% 9,9% -17,1% 6,6%
Portfolio-Ubersicht? (%)
% d. Portf.  vs. Index
Linderaufteilung @ Tirkei 47,2 30,0 ]
Russland 35,1 -14,8
Tschechische Republik 6,9 4,1 [ ]
@ Ruménien 1,5 1,5 ]
@ Griecheland 1,1 -4,6
@ Ukraine 1,0 1,0 1
FUND Polen 1,0 -18,5
Osterreich 0,1 0,1
@ Ungarn 0,0 -4,8
[ ] Ba‘rgeld und liquiditdtsnahe 29 29 |
Mittel
Sektoraufteilung @ Finanzinstitute 32,7 -2,0
Energie 14,6 -17,9
Roh-/Werkstoffe 8,9 -0,4
@ Industrie 7,9 6,9 [ ]
@ Luxuskonsumgiiter 6,9 2,6 [ ]
FUND @ Basiskonsumgiiter 6,1 -1,0
@ Telekommunikation 5,7 0,4 |
Dienstprogramme 4,6 1,3 1
@ Grundeigentum 4,6 4,0 [ |
@ Diversifiziert 2,7 0,7 |
@ Others 2,8 2,8 ]
Aktienindexderivate -3,5 -3,5
@ Bargeld und liquiditatsnahe 29 29 | |

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

Verkaufskriterien

Disziplinierte Anwendung von

Fonds im Uberblick

Fondstyp UCITS IV
Geschaftssitz Dublin
Wadhrung EUR
Index MSCI EM Europe

10/40 Index
Fondsmanager (AsziitzAqur::g:ng)
Auflegungsdatum 3. Januar 2006
Verwalt. Vermégen 43,0 Mio. EUR
Portfoliomerkmale

Fonds Index
(%) Volatilitat 14,9 16,3
(%) Active Share 65,8
(%) Tracking Error 7,2
Information Ratio 0,4
Finanzkennzahlen

Fonds Index
e om0 73
Vet 108
Kapitalrendite 18,5 10,0
Dividendenrendite 3,4 4,3
Top 10-Positionen
Sberbank 6,9
Lukoil 54
Halkbank 5,2
Vakifbank 4,9
Gazprom 4,3
Isbank 4,1
Karsan 3,7
Central Media Enterprises 3,2
Garanti Bank 2,8
Tupras 2,8
Marktkapitalisierung
>5 Mrd. 46,8%
1-5 Mrd. 28,4%
<1 Mrd. 22,2%

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). * Gewichtungen in den Tabellen mit Delta-Exposure-Bereinigung; die Kreisdiagramme geben die Gewichtungen in den Tabellen wider.
Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein Indikator fir die zukiinftige 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 31.05.2017.
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Wertentwicklung

Nach dem sehr erfreulich verlaufenen April konsolidierten die mitteleuropdischen und tirkischen Borsen im Mai.
Russische Aktien verloren indessen auf Eurobasis iiber 8% an Wert. Grund dafiir waren die niedrigen Olpreise. Der
Nettoinventarwert des Mori Ottoman Fund verzeichnete im Mai auf Eurobasis ein Minus von 2,4% (Anteilsklasse C),
wahrend der MSCI Emerging Europe 10/40 Index im gleichen Zeitraum 4,6% einbiRte.

K&ufe und Verkaufe des Fonds

In Russland verringerten wir unser Engagement in Gazprom rechtzeitig in deutlichem Umfang. Die Aktionare stimmten
einer Dividende von 8,04 RUB pro Aktie auf Basis des Nettogewinns fiir 2016 zu. Das bedeutete eine hohere
Ausschiittungsquote als im Vorjahr (da betrug sie 25%). Einige Marktteilnehmer, die auf eine Ausschiittung von 50% des
Nettogewinns spekuliert hatten, zeigten sich jedoch enttduscht. Immerhin ergibt sich eine stattliche Dividendenrendite
von 6,7%, ausgehend vom Gazprom-Aktienkurs von Ende Mai. Auf Basis unserer Berechnungen erwarten wir allerdings
fr 2017 einen negativen Cashflow, sodass wir die Nachhaltigkeit der Gazprom-Dividenden ab 2018 skeptisch beurteilen.
Wir haben unser Engagement in dem Titel aus diesem Grund verringert, kénnen uns jedoch vorstellen, spater auf
ermaRigtem Kursniveau wieder zuzugreifen. Ebenfalls reduziert wurde die Position in Magnit. Die Mitteilung des
russischen Lebensmittelhdndlers zum Geschéftsverlauf sowie die Quartalszahlen fielen ungiinstiger aus als von uns (und
den meisten anderen Marktteilnehmern) erwartet. Ausgebaut haben wir unterdessen die Position in Lukoil. Der
Olkonzern meldete fiir das erste Quartal 2017 sehr gute Ergebnisse, was einen betréchtlichen Cashflow signalisiert.

In der Turkei stand Vakifbank im Berichtsmonat auf unserer Kaufliste. Das Geldinstitut veroffentlichte hervorragende
Zahlen fur das erste Quartal, sodass wir uns veranlasst sahen, unsere Prognose fiir 2017 deutlich nach oben zu
korrigieren. Unseres Erachtens bieten Vakifbank und Halkbank unter den tirkischen und regionalen ,,Blue-Chip“-Banken
das groRte Kurspotenzial. Ebenfalls gekauft haben wir Turkcell-Aktien. Anscheinend haben sich die Hauptaktionadre des
Mobilfunkers tber die Dividendenausschittung fiir 2016 geeinigt. Ausgehend vom Aktienkurs von Ende Mai betrug die
Dividendenrendite tiber 11%. Die Ausschiittung soll in drei gleichen Teilen im Juni, September und Dezember erfolgen.

Anhand unseres Bewertungsmodells zogen wir den Schluss, dass Erste Bank ihr Kurspotenzial weitgehend ausgeschopft
hat. Wir entschlossen uns deshalb zur Gewinnmitnahme.

Ausblick

Wie im vergangenen Monat schon von uns vermutet, kam die alte Borsenregel ,sell in May and go away” in den
europaischen Schwellenldndern mit Ausnahme Russlands in diesem Jahr nicht zum Tragen. Nach unserem Eindruck hat
eine deutliche Mehrheit der Marktteilnehmer eine Zinserhohung der US-Notenbank im Juni eingepreist. Allerdings wird
die Rhetorik der Fed bis zum Jahresende erheblichen Einfluss auf die Richtung der Markte haben. Nachdem die
Gewinnzahlen fur das erste Quartal und die Dividendenmitteilungen zum groRten Teil veroffentlicht worden sind, gehen
wir davon aus, dass sich die Borsen der europdischen Schwellenlénder kurzfristig an den internationalen Markten
orientieren werden.
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Fondsfakten

Verwaltungsgebiihr

Performance-Fee

Mindestanlage

Handel mit Anteilen

Riicknahme
Riicknahmefrist
Rucknahmegebuihr*
Administrator

Ausgabegeblhr*

1,75% (A), 2,00% (AA),
1,25% (C)

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

€, £10,000 (A, AA)
€,$, £1,000,000 (C)

Taglich
Taglich

T+3
T+4 (GBP-Anteilskl.)

3,0%

Northern Trust Fiduciary
Services (Ireland) Limited

5,0%

* Im Ermessen des Investmentmanagers.

Auflegungsdatum

A EUR 03.01.2006
AA GBP 10.05.2013
CEUR 01.06.2012
CUsD 01.06.2012
C GBP 01.11.2012
Preis bei Auflegung

A EUR 100.00

AA GBP 10.00
CEUR 10.00
CUsSD 10.00

C GBP 10.00

Kontakt

+356 2033 0110
info@mori-capital.com

Investor Relations Mori Capital Management Limited
Regent House, Office 35
Bisazza Street, Sliema

SLM 1640 Malta

QUELLE: Bloomberg, Stand 31.05.2017, sofern nicht anders angegeben. Die Wertentwicklung der Vergangenheit gibt keine
Auskunft Gber die zukiinftige Performance.

Aktueller Nettoinventarwert

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 fur 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.© 2017 Mori Capital Management Limited.

AEUR 134,19

AA GBP 9,23

CEUR 11,23

CUSD 11,32

C GBP 10,72
Bloomberg-Codes

AEUR GRIOTTO ID
AA GBP RAOTAAG ID
CEUR RAOTTCE ID
CUSD RAOTTCU ID

C GBP RAOTTCG ID
ISIN Codes

AEUR IEOOBOTOFN89
AA GBP IEO0B87G5S97
CEUR IE00B8G12179
CUSD IEOOB4XYZP64
C GBP IEOOB87PYK12



