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Titigkeitsbericht PPF II ("PMG Partners Funds

II'") — Global Infrastructure Network Fund

1. Anlageziele und Anlagepolitik

Der PPF II ("PMG Partners Funds II") — Global
Infrastructure Network Fund (,,der Fonds®) investiert
in globale borsennotierte Instrumente und fokussiert
sich dabei auf Unternehmen aus dem Bereich
Infrastruktur. Gemil3 der Anlagepolitik investiert der
Fonds ausschlieBlich in Infrastruktur-Unternehmen,
welche eine physische Infrastruktur-Einrichtung
besitzen und/oder betreiben. Diese sogenannten Basis
Infrastruktur-Unternehmen sind durch eine natiirliche
Monopolstellung gekennzeichnet. Es werden folgende
Infrastruktursektoren betrachtet: Energie, Transport,
Wasser und Kommunikation.

Zur Erreichung der Anlageziele stiitzt sich der Fonds
auf einen systematischen bottom-up Ansatz. Eine
fortlaufende  Uberpriifung und Beurteilung  des
wirtschaftlichen, und politischen Umfelds definiert
den Anlageprozess. Dabei findet zusitzlich auch eine
Einschitzung der Nachhaltigkeit der Unternehmen
statt, um langfristige operationelle Risiken zu
minimieren.

2. Anlagestrategie und -ergebnis

Der Fonds folgte seit Auflage am 1. Juli 2015
(Anteilsklasse EUR  A) respektive 6. Juli 2015
(Anteilsklasse CHF B-I) einer
Gleichgewichtungsstrategie der Zielunternechmen und
investierte dabei in ein globales Portfolio von Basis-
Infrastrukturunternehmen aus den
Infrastruktursektoren Energie, Transport, Wasser und
Kommunikation.

Der Anteilwert des PPF II - Global Infrastructure
Network Fund Anteilklasse EUR A stieg im
Berichtszeitraum 31. Dezember 2015 -
31. Dezember 2016 um 3,42 %, der der Anteilklasse
CHF B-1 im Berichtszeitraum vom
31. Dezember 2015 — 30. Dezember 2016 um
4,06 %. Zahlen aus der Vergangenheit garantieren
keine zukiinftige Wertentwicklung.

Im Juni 2016 stimmten die Wihler des Vereinigten
Konigreichs mehrheitlich mit ca. 52 % fiir den
Austritt  des  Vereinigten Konigreichs aus der
Europidischen Union  (,,Brexit). Die dadurch
ausgeloste  Abwertung des GBP  hatte keine
Auswirkungen auf den PPF II — Global Infrastructure
Network Fund aufgrund der implementierten

‘Wihrungsabsicherung.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Zinsinderungsrisiken

Die Zielunternehmen des PPF II — Global
Infrastructure  Network Fund finanzieren die
langfristigen  Infrastrukturinvestitionen zu einem
groBen Teil tiber Fremdkapital und sind somit einem
Zinsinderungsrisiko  ausgesetzt, insbesondere im
Hinblick auf ihren zukiinftige Refinanzierungsbedarf.

Wihrungsrisiken
Die Zielunternehmen des PPF II — Global

Infrastructure Network Fund notieren in verschieden
Wihrungen. Zur Minimierung der damit verbunden
Wihrungsrisiken verfolgt der Fonds eine Hedging-
Strategie gegen die jeweilige Referenzwihrung je
Anteilsklasse.

Marktpreisrisiken
Die Zielunternehmen des PPF II — Global

Infrastructure Network Fund sind borsennotierte
Unternechmen  und  damit  dem  allgemeinen
Marktpreisrisiko ausgesetzt.

Operationelle Risiken
Die Verwaltungsgesellschaft hat die erforderlichen

MaBnahmen getroffen, um die operationellen Risiken
auf ein angemessenes Niveau zu reduzieren.

Liquidititsrisiken

Die Zielunternehmen des PPF 1I — Global
Infrastructure Network Fund sind hochkapitalisierte
Unternechmen.  Eine Liquidititsanalyse, welcher
innerhalb des Anlageprozesses zur Anwendung
kommt gewihrleistet ein hohes Maf3 an Liquiditit der
Fonds-Titel ~ und
Liquiditatsrisiko. Im  Berichtszeitraum war keine
Einschriankung der Liquiditit festzustellen.

minimiert dadurch das

Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Aufgrund des tiberdurchschnittlichen
Anlagevermégens und  des  zugrundeliegenden
Geschiftsmodells der Basis Infrastruktur-
Unternchmen  (z.B., langfristig prognostizierbare
Cash-Flows) sind die oben genannten Risiken fiir
simtliche Zielunternechmen des Fonds als gering
einzustufen.

Sonstige Marktpreisrisiken

Neben den oben genannten Marktpreisrisiken
bestanden keine sonstigen Marktpreisrisiken.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
keine
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Titigkeitsbericht PPF II ("PMG Partners Funds

II'") — Carnot Efficient Resources

1. Anlageziele und Anlagepolitik

Der PPF II ("PMG Partners Funds II") — Carnot
Efficient Resources (der Fonds) verfolgt das Ziel,
langfristig einen Kapitalzuwachs zu erzielen. Dazu
wird das Vermogen des Fonds in sorgfiltig
ausgewihlte Aktien und sonstige Eigenkapitalpapiere,
welche an einer Borse oder einem anderen geregelten
Markt  gehandelt  werden, i
Portfoliounternehmen  des  Fonds  entwickeln,
Produkte,
Technologien oder Dienstleistungen, welche direkt

investiert. Die

produzieren oder vermarkten
oder indirekt eine effizientere Verwendung von
natiirlichen Ressourcen ermoglichen, den
Ressourcenverbrauch senken oder
Schadstoffemissionen vermindern. Unter natiirlichen
Ressourcen werden insbesondere jegliche Formen
von Energie, Trinkwasser, Agrarland, Rohstoffe und
sauberer Luft verstanden. Das Universum erstreckt
sich auf die weltweiten Aktienmirkte, wobei die
Schwellenlinder nicht mehr als ein Viertel des
Fondsvermogens ausmachen. Der Fonds orientiert
sich strategisch an den Themen ,Energie” (40 %),
»Erde” (25 %), ,,Wasser™ (25 %) und ,,Luft” (10 %).
Der Fonds zielt in seiner Konstruktion auf eine
nachhaltige Kapitalanlage. Deshalb werden die
Gesellschaften  des  Anlageuniversums und die
Branchen, zu denen sie gehoren, mit Unterstlitzung
eines auf nachhaltige Kapitalanlagen spezialisierten
externen Dienstleisters anhand von 6kologischen und
sozialen Kriterien untersucht. Um fur den Fonds
tiberhaupt investierbar zu sein, miussen die so
analysierten ~ Unternehmen — neben  anderen
quantitativen wie qualitativen Kriterien (Bilang,
Erfolgsrechnung, Liquiditit, Region, Wihrung,
Corporate 1
Nachhaltigkeitskriterien erftillen.

Governance...) - die

Zur Auswahl der Aktien dienen in erster Linie die
Ertragskraft und die Rendite auf dem eingesetzten
Kapital der Unternehmungen. Diese Kennzahlen,
welche in ein quantitatives Rankingmodell tiberfiihrt
werden, stiitzen sich primir auf ausgewiesene, nicht
auf prognostizierte Werte. Daneben wird der
Verschuldungssituation als weiterem Anlagekriterium
Beachtung geschenkt.

Zur Erreichung des Anlageziels werden unter
Berticksichtigung von Marktentwicklungen einerseits
und qualitativen Verinderungen auf Unternchmens-
ebene  (Quartals-/Halbjahres-/Jahreszahlen  etc.)
andererseits quartalsweise — unter Beibehaltung der
thematischen Struktur — Umschichtungen auf der
Basis eines quantitativen Rankingmodells
vorgenommen. Unternehmen, die sich bis zum
Rebalancing-Termin relativ  besonders vorteilhaft
entwickelt haben und weiterhin die Portfolio-
Kriterien erfullen, werden durch Verkaufe auf eine

Gleichgewichtung zurtickgefithrt und umgekehrt.

2. Anlagestrategie und -ergebnis

Der Carnot Efficient Resources-Fonds startete am
1. Dezember 2015 mit dem Portfolioaufbau und der
Umsetzung der oben skizzierten Anlagepolitik. Das
Berichtsjahr war das erste volle Anlagejahr des Fonds.

Zum Jahresende 2016 lag der Investitionsgrad bei
mehr als 98 % und der geographisch wie thematisch
breit diversifizierte Fonds war ausschlieflich in
borsennotierten Aktien aus 14 Lindern und 10
Wihrungsriumen investiert. Das Portfolio umfasste
zum Stichtag 47 Unternchmen.

Aut der Wihrungsseite bildet der USD-Anteil mit gut
32 % das grofite Gewicht im Portfolio. Auf EUR-
Anlagen entfielen zum Berichtsstichtag ca. 24 % des
Portfolios. Weitere Wihrungsriume (JPY, CHEF,
NOK, SEK, GBP, CAD, AUD, HKD) stellen den
Rest des Portfolios dar und sind gegenwirtig leicht
unterhalb des Zielgewichts von 45 %. Innerhalb der
wanderen Wihrungen® sind JPY-Positionen mit etwa
15 % des Portfolios am hochsten gewichtet, gefolgt
von NOK (ca. 8 %), GBP (ca. 6 %) und CHF (ca.
6 %).

Das Portfolio ist auf der Wihrungsseite breit
diversifiziert innerhalb der strategischen Bandbreiten.
Die direkten Wihrungsrisiken innerhalb des Fonds in
der CHF-Anlageklasse werden iber
Devisentermingeschifte abgesichert.

Der Anteilswert des Carnot Efficient Resources CHF
Anteilklasse D konnte im Zeitraum 1. Januar 2016 —
31. Dezember 2016 um 13,15 % zulegen. Damit
schnitt der Fonds im ersten vollen Anlagejahr deutlich
besser ab als der Benchmark MSCI World TR,
welcher in der Vergleichsperiode auf CHF-Basis um
9,2 % hoher notierte. Seit Lancierung im Dezember
2015 betrigt der Zuwachs des Anteilswertes 11,2 % in
CHEF, verglichen mit 4,4 % beim Benchmark.
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Zahlen aus der Vergangenheit garantieren aber keine
zukiinftige Wertentwicklung.

Den grofiten Performancebeitrag leistete das Segment
Energie, das auf Jahresbasis rund 22 % zulegte. Mit
einem Plus von ca. 3 % war das Segment Luft das
schwichste. Auf Stufe der Einzelthemen tberzeugten
2016 vor allem die Fischwirtschaft (+49 %) und die
Industrie (+34 %), wihrend Agrarwirtschaft (-17 %)
und Abgasreinigung (0 %) enttiuschten.

Zum Jahresende 2016 lag das Fondsvermogen bei
rund 11,5 Mio. EUR (Vj. 9,1 Mio. EUR).

Die Quellen des VeriduBerungsergebnisses setzen sich
grundsitzlich zusammen aus realisierten Gewinnen aus
Aktien sowie realisierten Gewinnen und Verlusten aus
Futures. Die im Rahmen der quartalsweisen
Umschichtungen realisierten Gewinne aus Aktien
lagen im Berichtsjahr insgesamt bei EUR 714.350,15.
Es  wurden gleichzeitig EUR  -197.100,96 an
Verlusten auf Aktienpositionen realisiert. Saldiert
betrigt das VeriuBerungsergebnis aus Aktien damit
EUR 517.249,19.
Ertrige aus Wertschriften (Dividenden,
Kapitalriickzahlungen etc.) trugen mit
EUR 249.218,76 (brutto) zur Performance bei.

Absicherungsgeschifte in den Wihrungen flihrten
2016 in der wihrungsgesicherten CHF-Anteilsklasse
Zeitpunkt der  Filligkeit der
Devisentermingeschifte Anfang Dezember 2016 zu
realisierten Verlusten (saldiert) von EUR -114.933,38
aus  Devisentermingeschiften. Diesen  Verlusten

D zum

standen gegenliufige Wihrungsgewinne auf den
Aktienpositionen gegentiiber. Mit Filligkeit der
Devisentermingeschifte Anfang Dezember 2016
wurden in der CHF-Anteilsklasse D neue
Devisentermingeschifte zu  Absicherungszwecken
getitigt.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Zinsinderungsrisiken

Der Fonds hielt zum Berichtsstichtag keine Anleihen
im  Portfolio.  Deshalb  wird das  direkte
Zinsinderungsrisiko als gering erachtet.

Indirekte Zinsinderungsrisiken konnten sich jedoch
ergeben, wenn in einzelnen Mirkten, in denen der
Fonds investiert ist, die Zinsen schockartig oder
langsam steigen (oder fallen).

Dies hitte voraussichtlich Auswirkungen sowohl auf
die Wihrung (abgesichert in der CHF-Anteilsklasse
D) wie auf den Kurs der entsprechenden
Anlageinstrumente.

Allgemein konnte ein genereller Zinsanstieg das
Klima flir Aktienanlagen negativ beeinflussen und in
der Tendenz iiber Riickkopplungseftekte auch zu
rickldufigen Kursen fiithren.

Wihrungsrisiken

Zum Ende des Berichtszeitraums war der Fonds —
ohne Berticksichtigung der iberwiegend in CHF,
USD und JPY vorgehaltenen Liquiditit — zu rund
47 % in europidischen Aktien investiert. Davon waren
knapp die Hilfte — 24 % des investierten
Fondsvermégens — in Euro notiert, die anderen 23 %
in europiischen Nicht-Euro-Positionen iiberwiegend
in NOK (ca. 8 %), GBP (ca. 6 %) und CHF (ca. 6 %).
Rund 32 % des investierten Fondsvermdogens entfielen
auf USD-Aktien, ca. 15 % auf Japan (JPY) und jeweils
ca. 2 % waren in SEK, CAD, AUD und HKD
(Aktien) investiert. In der CHF-Anlageklasse D
werden die Wihrungsrisiken tiber
Devisentermingeschifte ~ zum  Schweizerfranken

abgesichert.

Marktpreisrisiken
Der Carnot Efficient Resources ist entsprechend

seinem Anlagekonzept vollstaindig am Aktienmarkt
investiert und damit Marktpreisrisiken ausgesetzt.

Operationelle Risiken
Die Verwaltungsgesellschaft hat die erforderlichen

MaBnahmen getroffen, um die operationellen Risiken
auf ein angemessenes Niveau zu reduzieren.

Liquidititsrisiken

Das durchschnittliche tigliche Handelsvolumen der
im Fonds vertretenen Aktienpositionen sollte nach
den selbst gesetzten internen Liquidititskriterien auf
3-Monats-Basis  zum  Kaufzeitpunkt — mindestens
oberhalb von 2 Mio. Euro liegen. Alle
Einzelpositionen erfiillten zum Berichtstermin diese
Liquidititskennzifter. Da die absolute GroéBe jeder
Einzelposition auf Titelebene zum Berichtsstichtag
weit unterhalb dieser Schwelle lag, ist davon
auszugehen, dass die Wertpapiere des Fonds jederzeit
zu einem angemessenen Verkaufserlos  verduBert
werden konnen und Liquidititsrisiken nicht oder nur
in sehr begrenztem Umfang bestehen.
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Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Aus  Bonititsverschlechterungen der im  Fonds
vertretenen Unternechmen koénnen  Ausfallrisiken
entstehen. Adressenausfallrisiken konnen
konzeptionell bei einem Aktienfonds nicht vollstindig
ausgeschlossen  werden. Durch eine sorgfiltige
Titelauswahl und Analyse im Vorfeld der Selektion
sollen diese Risiken aber moglichst weitreichend
reduziert werden. Bei der Konstruktion des Fonds
wurde neben einer soliden Bilanzstruktur auf eine in
Relation zum EBITA angemessene Verschuldung
geachtet.

Sonstige Marktpreisrisiken
Neben den oben genannten Marktpreisrisiken

bestanden keine sonstigen Marktpreisrisiken.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Im Berichtszeitraum haben sich keine nennenswerten
Vorkommnisse ereignet.

Tatigkeitsbericht PPFE II ("PMG Partners Funds
II") — Padma India Fund

1. Anlageziele und Anlagepolitik

Der PPF II ("PMG Partners Funds 11") — Padma India
Funds (,,der Fonds®) verfolgt das Ziel, einen
langfristigen Kapitalzuwachs mittels Investitionen in
indische Aktien zu erreichen.

Der Fonds investiert in simtliche Sektoren und in
Unternehmen mit unterschiedlicher
Marktkapitalisierung, wobei jedoch mindestens 2/3
der Investitionen, nach Abzug der Barmittel, in
Aktien oder aktienihnliche Wertpapiere von
Unternechmen investiert sein miissen, die ihren
Geschiftssitz in  Indien haben, oder die ihren
tberwiegenden wirtschaftlichen Schwerpunkt in
Indien haben oder in Holdinggesellschaften mit
tiberwiegender Beteiligung an Gesellschaften mit Sitz
in Indien oder in International Depositary Receipts
(American  Depositary  Receipts und  Global
Depositary Receipts), die sich auf die vorgenannten
Gesellschaften beziehen.

2. Anlagestrategie und —ergebnis

Die  Portfolio-Konstruktion — basiert — auf  der
Anlagephilosophie und dem Prozess, kleine und
mittelstindische Unternehmen mit solider Corporate
Governance, stabilen Geschiftszweigen und einer
widerstandsfihigen Zusammensetzung zu

identifizieren.

Obgleich solide Finanzen, ein Wettbewerbsvorteil
und Macht Preise zu bestimmen Voraussetzung sind,
zielt der Fonds darauf ab, Unternehmen, die von
indischen Unternehmern mit langfristigem Fokus
betrieben werden, zu identifizieren. Infolgedessen hilt
der Fonds keine Bergbau- oder
Immobiliengesellschaften. In Indien sind die meisten
borsennotierten Unternehmen Familienunternehmen
und daher wird das Verstindnis der langfristigen
Strategie der Projekttriger zu einem wichtigen
Kriterium, das mit der langfristigen Strategie des
Fonds gut korreliert. Eine effiziente Kapitalallokation,
die Rendite des investierten Kapitals (ROIC), die
Rendite des inkrementellen investierten Kapitals
(ROIIC), die konsequente Rendite der Aktien, die
Bewertung der Primie, die Liquiditit der Aktie und
andere Fundamentaldaten werden berticksichtigt,
bevor die Aktie dem Portfolio hinzugefuigt wird.

Der Fonds verzeichnete im Berichtszeitraum eine
negative Performance von -4,18 %. Die Performance
der Benchmark, Nifty Index, betrug im gleichen
Zeitraum 0,36 %. Der Fonds tibertraf die Benchmark
bis Ende Oktober 2016 mit einer Performance von
12,10 %, wihrend die Performance des Nifty 8,82 %
betrug. November und Dezember waren die
schwierigen Monate, welche durch die plotzliche
Ankiindigung  des  indischen  Premierministers
beziiglich der Entwertung der hohen Wertgeldscheine
einen erheblichen Einfluss auf den Fonds hatten. Der
Fonds verlor in diesen beiden Monaten 10,88 % und
der Nifty verlor infolge dessen 6,51 %. Die
Konsumgtiter, die Konsumgiiterindustrie und die
Konsumentenkredite waren am stirksten von der
durch die Entwertung verursachten Bargeldkrise
betroffen. Der Fonds hielt am Ende des
Berichtszeitraums 46 % seiner Anlagen in diesen
Sektoren, was die Hauptursache flir die negative
Performance des Fonds seit Oktober war. Indien hat
eine Bevolkerung von 1,3 Milliarden und hat eine der
am schnellsten wachsenden Mittelschichten der Welt
mit einem stetigen Anstieg der Einkommensniveaus.
Es wird davon ausgegangen, dass Indien der
viertgroBte Verbrauchermarkt der Welt sein wird;
Daher hielt der Fonds einen groBen Teil der
Unternehmen im  Zusammenhang mit Indiens
pulsierendem Konsum.

Wahrend des Berichtszeitraums war der
Materialsektor der beste Beitrag zur Performance und
in diesem Sektor war Aarti Industries Ltd. der beste

Performer.
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Aarti Industries ist einer der weltweit fiihrenden
Farbstoffen,
Pharmazeutika und

Anbieter von Pigmenten,
Agrochemikalien,
Kautschukchemikalien und zihlt zu den grofiten
Produzenten von Benzol-basierten Basen und
Zwischenchemikalienprodukte  in  Indien.  Das
Unternehmen  erweitert  seine  margenstarken
Produktlinien und Anlagen, um die Vielfalt und
Flexibilitit der angebotenen Produkte zu optimieren
und so das Unternehmen vor stdrendem Wettbewerb
zu schiitzen. Der Gesundheitssektor war der grofBte
negative Beitrag zur Leistung innerhalb dieses Sektors;
Natco  Pharma Ltd. war der schlechteste
Underperformer und die groBte Anlage im Fonds.
Natco Pharma ist Marktfithrer im indischen
Onkologie-Segment. Sie ist ebenfalls im US-
Generika-Markt  titig und hat 34  verkirzte
Zulassungsantrige (Abbreviated ~ New  Drug
Application, ANDA) bei der US Food and Drug
Administration (FDA) eingereicht. Die Firma hat eine
interessante Pipeline von komplexen Generika wie
Copaxone, Revlimid, Tamiflu, Tykerb, Fosrenol.
Dartiber hinaus fokussiert Natco sich darauf, seine
Umsatzbasis und das  wachsende Geschift mit
mehreren geografischen Standorten wie Brasilien,
Venezuela und Kanada abzusichern. In Indien, das
derzeit das stirkste  Geschift ist, setzt das
Unternechmen  weiterhin  erste  Produkte  der
Onkologie ein und setzt seine Bemithungen um eine
Zwangslizenzierung fort. Angesichts seiner
komplexen Molekiile und state of the art Forschungs-
und  Entwicklungsabteilung ~ hat  es  einen
Wettbewerbsvorteil gegeniiber seinen Konkurrenten.
Der Fonds wird diese Beteiligung weiterhin halten, es
Geschifts- oder
Unternehmensfiihrung entstehen Ungereimtheiten.

sei denn, in der
(Alle Performanceangaben sind in USD angegeben).

Der Fonds veriuBerte seine gesamte Position in Asian
Paints Ltd, da die Gewinne angesichts der hohen
Bewertung zu tief sind. Fallende Verkiufe und
sinkende Margen lassen keinen positiven Ausblick zu.
Dartiber  hinaus hat das Unternehmen neue
Geschiftsfelder tibernommen, welche nichts mit dem
eigentlichen Kerngeschift der Firma zu tun haben.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Zinsinderungsrisiken

Da es sich um einen Aktienfonds handelt, werden sich
keine wesentlichen Zinsinderungsrisiken im Portfolio
ergeben.

Wihrungsrisiken
Der PPF II — Padma India Fonds wird direkt in

Indische Wertpapiere
Referenzwihrung des Fonds lautet auf den USD.
Sollte die Indische Rupie (INR) gegeniiber dem
USD an Wert verlieren, wird sich dies negativ auf die

investieren. Die

Wertentwicklung des Fonds auswirken.

Marktpreisrisiken
Die Schwankungen des Fonds konnen aufgrund

seines Hauptaugenmerks auf kleine und mittelgroB3e
Unternehmen den Referenzmarkt iibertreften. Der
indische Wertpapiermarkt weist generell eine grofere
Instabilitit auf als westliche Mirkte und andere
entwickelte Wairtschaften. Der Fonds wird zudem
oftmals von den Trends und der Stabilitit der
Weltwirtschaft  beeinflusst.  Sollte letztere durch
wirtschaftliche, ordnungspolitische, geopolitische oder
sonstige Probleme angeschlagen sein, wiirde der
Fonds moglicherweise auch davon betroffen sein.

Operationelle Risiken
Die Gesellschaft hat die erforderlichen MaBBnahmen
getroffen, um die operationellen Risiken auf ein

angemessenes Niveau zu reduzieren.

Liquidititsrisiken

Die Gesellschaft hat die erforderlichen Schritte
unternommen, um die tigliche Liquiditit des Fonds
durch Investition fast des gesamten
Wertpapierbestands in liquide Wertpapiere

sicherzustellen.

Bonitits- und Adressenausfallrisiken
Im Berichtszeitraum kam es zu keinen Ereignissen.

Sonstige Marktpreisrisiken
Neben den oben genannten Marktpreisrisiken

bestanden keine sonstigen Marktpreisrisiken.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Die Vergabe der ,,Foreign Portfolio License Category
II* verzogerte sich bis zum 25. April 2016. Diese
Lizenz ist unerlasslich, um direkt in den indischen
Aktienmarkt sowohl an der Bombay Stock Exchange
(BSE) als auch an der National Stock Exchange (NSE)
investieren zu konnen. Aus diesem Grund musste der
Fonds bis Ende April 2016 Bargeld halten.

Das Volumen des Fonds blieb bis November 2016
sehr niedrig. Daher war die TER fur den
Berichtszeitraum héher als die der Vergleichsgruppe.
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Dies obwohl die globalen Depotbankkosten vom
Investmentmanager getragen wurden und die
Managementgebiihr fiir beide Anteilsklassen nur 1 %
betrug (anstatt 1,6 % R-Klasse bzw. 1,2 % I Klasse).

Tatigkeitsbericht PPF II ("PMG Partners Funds
II'") - MRB High Yield Bond Fund

1. Anlageziele und Anlagepolitik

Der Fonds verfolgt das Ziel, die Chancen am Markt
globaler Hochzinsanleihen wahrzunehmen. In diesem
Kontext selektiert der PPF II ("PMG Partners Funds
II") - MRB High Yield Bond Fund (,,der Fonds®)
nach sorgfiltiger Unternehmensanalyse Obligationen
mit moderater Laufzeit, die zumeist im héherwertigen
Bereich des Non-Investment-Grade Segmentes
angesiedelt sind. Dadurch erdffnet der Fonds
Investoren die Perspektive der Erzielung hoher
positiver ~ Renditen  bei  deutlich  reduzierter
Schwankungsanfilligkeit. Der Fonds verfolgt im
aktuellen  Anlageumfeld tiefer (teils negativer)
Obligationen-Renditen das Ziel, attraktive, positive
Anlagerenditen bei einer gegeniiber dem Segment
unterdurchschnittlichen Schwankungs-anfilligkeit zu
erwirtschaften.

2. Anlagestrategie und -ergebnis

Die Anlageentscheide des Fonds basieren auf einem
strukturierten, systematischen Anlageprozess. Die
Titelauswahl erfolgt global und basiert auf einer
sorgfiltigen Analyse der Unternehmen sowie der
Wirtschaftssektoren, in welchen die Gesellschaften
titig sind. Sie erfolgt strikt basierend auf der Qualitit
der einzelnen Unternchmen (,,Bottom up®), wobel
die im Portfolio gehaltenen Anleithen im Mittel eine
geringe  Sensitivitit  gegeniiber  konjunkturellen
Schwankungen, eine moderate Bondlaufzeit und eine
attraktive Rendite aufweisen sollen. Regionen- und
Branchengewichte sind - im Rahmen interner Limite
- das Ergebnis der Titelselektion. Es wird angestrebt,
das Anlagevolumen im Portfolio mittelfristig auf 35-
50 Titel verteilt und gleichmiBig gewichtet
anzulegen.

Der Dezember des Jahres 2016 war der erste Monat
der Anlagetitigkeit des Fonds. Das leicht negative
Anlageergebnis ist auf allgemeine Schwankungen des
Marktsegmentes, die Volatilitit der getitigten
Einzelanlagen sowie auf die mit dem begonnenen
Aufbau des vollstindigen Anlageportfolios in dieser
Phase verbundenen Transaktionskosten (hier v.a. Bid-
Ask-Spreads) zurtickzufiihren.

Lingerfristige ~ Aussagen zur Entwicklung des
Anlagevermogens sind aufgrund der Kiirze der
bisherigen  Anlageperiode noch nicht sinnvoll
moglich.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Zinsanderungsrisiken

Anhand der Restlaufzeiten lisst sich der Einfluss einer
Marktzinsinderung auf das Portfolio abschitzen. Je
niedriger die Restlaufzeit des Portfolios, desto
geringer ist die negative Wirkung auf die
Rentenkurse bei einem Zinsanstieg. Am Ende des
Berichtszeitraums lag die durchschnittliche
Restlaufzeit der im Fonds befindlichen Anleihen
unter zwel Jahren. Das Zinsinderungsrisiko wird
daher als gering erachtet.

Wihrungsrisiken
Da die Anlagestrategie das Eingehen direktionaler

Wihrungs-Positionen nicht anstrebt und Wihrungs-
Exposures stattdessen weitestgehend und systematisch
durch Devisenswap abgesichert werden, werden
Wihrungsrisiken als gering erachtet.

Marktpreisrisiken
In der Startphase des Fonds war das Portfolio noch

nicht vollstindig in Bonds investiert (hohe
Liquidititshaltung). Daritiber hinaus wiesen die
disponierten Bonds eine unterdurchschnittliche
Restlaufzeit auf. Marktpreisrisiken erachten wir daher
wihrend dieser Phase gegentiber Referenzwerten am
Markt (Indizes, ETFs) als unterdurchschnittlich.

Operationelle Risiken
Die Verwaltungsgesellschaft hat die erforderlichen

MaBnahmen getroffen, um die operationellen Risiken
auf ein angemessenes Niveau zu reduzieren.

Liquidititsrisiken

Aufgrund der GroéBe der relevanten Mirkte und der
ausreichend hohen Zahl der Marktteilnehmer ist
davon auszugehen, dass Wertpapiere innerhalb
moderater Zeitriume zu angemessenen
Verkaufserlosen verduBlert werden konnen. Im
Berichtszeitraum war keine Einschrinkung der

Liquiditit festzustellen.

Bonitits- und Adressenausfallrisiken
Im Segment der High Yield Bonds spielen Bonitits-
und Adressenausfallrisiken naturgemiss eine wichtige
Rolle. Diese sind gegentiber Bonds erstklassiger
Bonitit deutlich stirker ausgeprigt.
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Aufgrund der sorgfiltigen Analyse der ausgewihlten
Unternehmen und Obligationen, des geringen Anteils
besonders konjunktursensitiver Emittenten und der
angestrebt  guten  Diversifikation 1m  Fonds
(iberschaubare  Einzelwert-Gewichte)  sind  die
genannten Risiken als moderat einzustufen.

Sonstige Marktpreisrisiken

Neben den oben genannten Marktpreisrisiken
bestanden keine sonstigen Marktpreisrisiken.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Der Fonds wurde zu Beginn des Monats Dezember
2016 lanciert und befindet sich in einer Aufbauphase
wiahrend derer kontinuierlich neue Bonds in das
Portfolio aufgenommen werden und Liquiditit
tendenziell abgebaut wird. In der kurzen Frist seit
Lancierung des Fonds (Dezember 2016) erzielte der
Fonds eine Anlagerendite von -1,00 % (EUR) bzw.
+0,20 % (USD).

TatigkeitsberichtPPF II ("PMG Partners Funds
II") — PA Stabilized European Dividend

Income Fund

1. Anlageziele und Anlagestrategie

Der PPF II ("PMG Partners Funds II") — PA
Stabilized European Dividend Income Fund ist ein in
dividendenstarke europiische Unternehmen
investierender Aktienfonds. Er eignet sich fur
Anleger, welche auf der Basis eines defensiven
Anlageansatzes  langfristigen ~ Wertzuwachs  bei

geringerem Risiko anstreben.

Mit der Zielsetzung, stabile Renditen zu generieren
und Kapital unter widrigen Marktbedingungen zu
bewahren, unterhilt der Fonds ein diversifiziertes
Portfolio von Aktien, welche auf der Basis eines
aktiven Ansatzes selektiert werden, der sich auf
quantitative Faktormodelle stiitzt. Dabei konzentriert
sich die Strategie auf ecuropiische Aktien, welche
neben hohen Dividendenrenditen auch eine attraktive
Bewertung, positive Gewinnwachstumsraten, gute
Qualititskriterien und ein starkes Preis-Momentum
aufweisen. Die Marktaussetzung des Portfolios wird
mittels eines Risikomanagement-Overlay dynamisch
gesteuert.

2. Anlagepolitik und -ergebnis

Der Start des Fonds im November fiel in einen
Zeitraum, der vor dem Hintergrund von durch den
Ausgang  der US-Prisidentschaftswahl — bestarkter
Reflationserwartungen und von einer Trendumkehr
bei vielen der fiir die Portfolioselektion genutzten
Faktoren geprigt war. Insbesondere war eine
ausgeprigte Rotation aus defensiven in zyklische
Aktien zu beobachten. Darunter hatte ein GrofBteil
der im Fokus der Anlagestrategie des Fonds
befindlichen

Dividendenrenditen zu leiden. Outperformance

Unternehmen mit hohen

verzeichneten in erster Linie zyklische Aktien mit
Value-Charakter, Finanztitel sowie Nebenwerte.

Dementsprechend hatte der Fonds insbesondere im
November mit negativen Selektionseffekten zu
kimpfen, zumal die Anlagestrategie ein strategisches
Untergewicht im  Finanzsektor vorsieht.  Seit
Dezember zeichnet sich eine allmidhliche Reversion
des Faktorverhaltens ab. Allerdings wurde die
Erholung des Portfolios durch Hedge-Positionen des
Risikomanagement-Overlay — gedampft, so  dass
insgesamt Uber den Berichtszeitraum eine leicht
negative Rendite verzeichnet und der Benchmark
nicht tibertroffen wurde.

Der Anteilwert des PPF II — PA Stabilized European
Dividend Income Fund, Anteilklasse A fiel im
Berichtszeitraum 31. Oktober 2016 -
31. Dezember 2016 um -0,69 %, der der Anteilklasse
P um -0,62 % sowie derjenige der Anteilsklasse S um
-0,56 % (berechnet gemif} Bundesverband Investment
und Asset Management e.V. — BVI). Zahlen aus der
Vergangenheit

garantieren  keine  zukiinftige

Wertentwicklung.

Die Quellen des VerauBerungsergebnisses setzen sich
zusammen aus realisierten Gewinnen aus Aktien
sowie realisierten Verlusten aus Index-Optionen. Die
Aktiengewinne konnten aufgrund der positiven
Marktentwicklung erzielt werden. Dagegen stehen
realisierte  Verluste aus Futures, die aufgrund der
Absicherungsstrategie gegen Marktrisiken des Fonds
hingenommen werden mussten.

Die entsprechenden Betrige kénnen der Ertrags- und
Aufwandsrechnung entnommen werden.
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3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum
Zinsinderungsrisiken

Anhand der Restlaufzeiten ldsst sich der Einfluss einer
Marktzinsinderung auf das Portfolio abschitzen. Je
niedriger die Restlaufzeit des Portfolios, desto
geringer ist die negative Wirkung auf die
Rentenkurse bei einem Zinsanstieg.

Am Ende des Berichtszeitraums flihrte der Fonds
keine Anleihen im Portfolio. Simtliche Liquiditit
wurde in der Form von Sichteinlagen gehalten. Das
Zinsinderungsrisiko wird daher als sehr geringfligig
erachtet.

Wihrungsrisiken

Zum Ende des Berichtszeitraums war der Fonds zu
rund 38 % in europiischen Aktien investiert, die nicht
in Euro notiert waren. In der Wihrungsaufteilung
entfielen 19 % auf das Britische Pfund, 7 % auf den
Schweizerischer Franken, 9 % auf Schwedische
Kronen, und rund 3 % der in Aktien investierten
Fondsmittel waren in der Dinischen Krone notiert.

Marktpreisrisiken

Der PPF II - PA Stabilized European Dividend
Income Fund  war entsprechend seinem
Anlagekonzept zwischenzeitlich fast vollstindig am
Aktienmarkt angelegt und damit den Risiken von

Marktpreisrisiken ausgesetzt.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken werden als  Gefahr von
Verlusten definiert, die in Folge von
Unangemessenheit oder Versagen von internen
Kontrollen und Systemen, Menschen oder aufgrund
externer Ereignisse eintreten, einschlieBlich Rechts-
und Reputationsrisiken. Entsprechend den
aufsichtsrechtlichen Vorgaben hat die
Verwaltungsgesellschaft eine unabhingige
Compliance-Funktion  eingerichtet, die  darauf
ausgelegt ist, die Angemessenheit und Wirksamkeit
der seitens der Gesellschaft zur Einhaltung externer
und interner Vorgaben eingerichteten Mafnahmen
und Verfahren zu tiberwachen und regelmiBig zu
bewerten und somit die operationellen Risiken
moglichst gering zu halten. Zudem wird die
OrdnungsmiBigkeit simtlicher relevanten Aktivititen
und Prozesse durch Compliance und Revision
tiberwacht. Ausgelagerte Bereiche sind in die
Uberwachung einbezogen. Im Berichtszeitraum kam
es zu keinen besonderen Vorkommnissen hinsichtlich

der permanent bestehenden operationellen Risiken.

Liquidititsrisiken

Aufgrund der GroéBe der Euro-Mirkte im Renten-
und Aktienbereich und der hohen Zahl der
Marktteilnehmer ist davon  auszugehen, dass
Wertpapiere jederzeit zu einem angemessenen
Verkaufserlos — verduBert werden konnen. Im
Berichtszeitraum  war keine Einschrinkung der
Liquiditit festzustellen.

Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Im Berichtszeitraum hat der Fonds keine Positionen
Mittelbare

Rahmen der

Aktienengagements des Portfolios werden angesichts

in Anleihen gehalten.

Adressenausfallrisiken im

der die Selektion leitenden Qualititskriterien als
gering erachtet.

Sonstige Marktpreisrisiken
Neben den oben genannten Marktpreisrisiken

bestanden keine sonstigen Marktpreisrisiken.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum
Der Teilfonds PPF II — PA Stabilized European
Dividend Income Fund wurde Ende Oktober 2016
lanciert.
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PPF II ("PMG PARTNERS FUNDS II"') - KONSOLIDIERT

Z . USAMMENSETZUNG DES FONDSVERMOGENS zuM 31. DezEmBER 2016

EUR % am NFV"
Wertpapiervermogen zum Kurswert 60.412.125,65 88,65
(Wertpapiereinstandswert: EUR 58.723.796,77)
Bankguthaben 6.894.149,37 10,12
Zinsforderungen aus Kontokorrent 25,59 0,00
Zinstorderungen aus Wertpapieren 148.580,19 0,22
Dividendenforderungen 134.862,96 0,20
Forderungen aus Initial Margin 609.712,49 0,89
Forderungen aus Collateral 865.809,52 1,27
Unrealisiertes Ergebnis aus Futures 21.985,07 0,03
Unrealisiertes Ergebnis aus Devisentermingeschiften 12.047,44 0,02
Sonstige Vermogenswerte 49.932,65 0,07
Gesamtvermogen 69.149.230,93 101,47
Bankverbindlichkeiten -527.905,67 -0,78
Zinsverbindlichkeiten -2.316,04 -0,01
Verbindlichkeiten aus Futures -1.807,79 0,00
Marktwert aus Optionen -240.240,00 -0,35
Unrealisiertes Ergebnis aus Devisentermingeschiften -28.484,13 -0,04
Verbindlichkeiten aus Variation Margin -21.985,07 -0,03
Sonstige Verbindlichkeiten -178.110,41 -0,26
Gesamtverbindlichkeiten -1.000.849,11 -1,47
Fondsvermogen 68.148.381,82 100,00
EnTwWICKLUNG DES FONDSVERMOGENS voMm 1. Januar 2016
B1s zuM 31. DezemsBer 2016
EUR

Fondsvermdgen zu Beginn des Geschiftsjahres
Differenz Devisenbewertung

Ausschiittung flir das Vorjahr

Mittelzufliisse

Mittelrtickflisse

Ertragsausgleich (ordentlich und auBerordentlich)
Ergebnis des Geschiftsjahres nach Ertragsausgleich

Fondsvermoégen am Ende des Geschiftsjahres

" NFV = Nettofondsvermogen

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.

31.116.061,95
3.359,87
-51.322,93
60.156.946,22
-25.611.153,41
147.054,75
2.387.435,37
68.148.381,82
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PPF II ("PMG PARTNERS FUNDS II'") - KONSOLIDIERT

ERTRAGS- UND AUFWANDSRECHNUNG VOM 1. Januar 2016

BIs zum 31. DezemBER 2016

EUR
Zinsen aus Bankguthaben 148,41
Zinsen aus Wertpapieren 33.152,24
Dividenden (netto) 1.077.994,66
Sonstige Ertrige 8.773,64

Ertrige insgesamt

Verwaltungsvergiitung
Beratungsvergiitung

Taxe d'abonnement

Priifungskosten

Druck- und Verdftentlichungskosten
Zinsaufwendungen aus Kontokorrent
Abschreibungen auf Griindungskosten
Register- und Transferstellengebiihr

Sonstige Aufwendungen

Aufwendungen insgesamt

Ordentlicher Ertragsausgleich

Ordentlicher Ertrags-/Aufwandsiiberschuss

Realisierte Gewinne

Reealisierte Verluste

AuBerordentlicher Ertragsausgleich

Ertrags-/Aufwandsiiberschuss

Verinderung des nicht realisierten Gewinnes/Verlustes

Ergebnis des Geschiftsjahres

Die Erlduterungen sind integraler Bestandteil dieses gepriiften Jahresberichtes.

1.120.068,94

-150.726,43
-423.395,88
-8.893,31
-88.9806,57
-37.214,11
-13.009,40
-11.533,64
-3.975,47
-51.446,04

-789.180,85

-124.532,47

206.355,63

2.885.939,09

-2.098.286,85

-22.522,29

971.485,59

1.415.949,78

2.387.435,37
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PPF II (""PMG PARTNERS FUNDS II") -

GLOBAL INFRASTRUCTURE NETWORK FUND

Z.USAMMENSETZUNG DES T EILFONDSVERMOGENS ZUM 31. DEzZEMBER 2016

EUR % am NTFV"
Wertpapiervermogen zum Kurswert 25.718.978,27 93,42
(Wertpapiereinstandswert: EUR 25.224.518,16)
Bankguthaben 1.308.583,79 4,76
Dividendenforderungen 121.451,36 0,44
Forderungen aus Collateral 397.763,96 1,44
Unrealisiertes Ergebnis aus Devisentermingeschiften 12.047,44 0,04
Sonstige Vermogenswerte 15.067,09 0,06
Gesamtvermogen 27.573.891,91 100,16
Zinsverbindlichkeiten -1.216,85 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten -42.695,95 -0,16
Gesamtverbindlichkeiten -43.912,80 -0,16
Teilfondsvermogen 27.529.979,11 100,00

Anteilklasse EUR A

Teilfondsvermégen EUR 5.003.441,62
Anteile im Umlauf Stiick 48.114,783
Inventarwert pro Anteil EUR 103,99
Anteilklasse CHF B—IZ)
Teilfondsvermégen EUR 22.526.537,49
Anteile im Umlauf Stiick 233.573,808
Inventarwert pro Anteil EUR 96,44
CHF 103,51

U NTFV = Nettoteilfondsvermdgen

? Zur Konsolidierung der Anteilklasse CHF B-I des Teilfonds PPF II ("PMG Partners Funds II") - Global Infrastructure Network Fund wurde der
Devisenmittelkurs zum 31. Dezember 2016 herangezogen.

Es wurde folgender Umrechnungskurs zugrunde gelegt: 