Hornet Infrastructure - Water Fund (EUR)

Investment Stil

Das Anlageziel des Hornet Infrastructure - Water Fonds besteht im Erzielen
eines langfristigen Wertzuwachses mit geringerer Volatilitat im Vergleich zu
den Aktienmarkten.

Die Anlagestrategie verfolgt einen aktiven und wertorientierten
Anlagestil ohne Beruicksichtigung einer Benchmark. Der Fonds investiert
weltweit in Infrastruktur Gesellschaften mit stabilen Cashflows und
Dividenden, welche reinvestiert werden.

Der Anlagefonds ist eine "Long only" Struktur und kann Marktrisiken absichern.
Das Wahrungsengagement wird aktiv verwaltet.

Fondsdaten

EUR 900.66
EUR 19'993'751 / 22'199
3.405.337 / LI0034053376

NAV / Nettoinventarwert
Fondsvolumen / Anteile
Valoren-Nr /ISIN

Fondsdomizil Liechtenstein

Asset Manager GN Invest AG, FL-9490 Vaduz

Investment Advisor AC Partners AG, CH-6340 Baar

Depotbank LLB Liechtensteinische Landesbank AG, FL-Vaduz
Administration IFM Independent Fund Management AG, FL-Vaduz
Revision Ernst & Young AG, CH-3001 Bern

11. Oktober 2007
OGAW / UCITS IV
1.5% p.a.

Liberierung / Start
Fondsstruktur/-vertrieb
Management Fee
Depotbank- / Admin.gebihr 0.15% p.a./ 0.175 % p.a.

Ausschuttung keine (Dividenden werden reinvestiert)
Zeichnungen / Ricknahmen wdchentlich; jeweils Donnerstag (16.00h MEZ)
Ausgabe- / Rucknahmepreis Inventarwert pro Anteil (NAV +/- allfallige Komm.)

Performance in % YTD 2016 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre

27. Mai 2016

Investment Fokus

Der Fonds investiert sein Vermogen ausschliesslich in Aktien, welche im
Infrastruktursektor aktiv sind, wie z.B. Wasserversorger, Transport-,
Kommunikations- und soziale Infrastrukturanlagen.

Die Fokussierung liegt dabei auf operative, regulierte Wasserversorger,
welche die Anlagen besitzen, das Trinkwasser regional aufbereiten

und verteilen oder in der Energieproduktion (Hydropower) tatig sind, aber auch
im Bereich Wassertechnologie als Infrastrukturausrister wirken.

Sektor Allokation

m Wasserversorgung

m Wasser Dienstleistung/Umwelt

= Wasserenergie / Hydropower

Wasser Transport / Sea Port

Wasser
Technologie/Equipment

Hornet Infrastructure - Water 2.11% -1.51% 8.78% 18.86%

Quelle: IFM / MSCI / Telekurs (Fondsperformance kum. nach Verwaltungskosten bzw. netto)

Risikokennzahlen YTD 2016 1 Jahr 2 Jahre seit 10.2007

Volatilitat (annualisiert) 14.60% 11.96% 11.21% 9.42%
Korrelation vs. MSCI World 0.52 0.31 0.76 0.56
Portfolio Beta versus Lokal Markt 0.7

Risikoprofil Empfohlener Anlagehorizont
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Lander Allokation
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Die 10 gréssten Portfolio Positionen

SABESP Sp ADR 5.96%
Aqua America 5.81%
American Water Works 5.66%
Guangdong Invest 5.11%
Acea 4.63%
American Sts Water 4.37%
C K Infra 4.23%
Pennon Grp 4.07%
Manila Water 3.93%
Severn Trent 3.62%




Allgemeiner Marktriickblick

Die Aktienmérkte konnten gegen Ende Mai nach einer anfanglichen
Konsolidierung weiter zulegen. Das Wirtschaftswachstum in den USA war
im Q12016 mit einem BIP von +0.8% starker gewachsen als
angenommen und wurde nach oben revidiert. Fir das bessere
Marktsentiment waren auch die Immobilienméarkte verantwortlich.
Gemessen an den Neubauverkaufen, welche im April gegenuber dem
Vormonat um +16.6% gestiegen sind, zeugen auch das Verkaufstempo
fur bestehende Immobilien sowie deren steigendes Preisniveau von
robustem Beschaftigungswachstum und verbesserter Lohnsituation. Die
Markte gehen deshalb von einer 2. Leitzinserhéhung im Juni aus. Dies
zeigte sich auch am USD, welcher stark zulegen konnte. In Europa liefern
die Wirtschaftsdaten ein heterogenes Bild und die Markte entwickeln sich
im Vergleich entsprechend langsamer und volatiler.

Marktruckblick Infrastruktur

Die zyklischen Infrastrukturunternehmen aus dem Bereich Transport und
Energie zeigen sich im Monat Mai gegeniber den stabilen
Versorgungsunternehmen positiver gestimmt. Dazu hat die anziehende
Investitionstéatigkeit in Kapitalguter beigetragen sowie die allgemein
robuste Konjunkturlage mit einem weiter steigenden Erddlpreis. Seit
Jahresbeginn ist der Infrastruktursektor getrieben durch die positive
Performance von Versorgungs- und Transportunternehmen dem breiten
Aktienmarkt deutlich voraus. Trotz Leitzinserh6hungszyklus bzw. dank der
konjunkturellen Entwicklung wirkt das tiefe Zinsniveau fur langfristige
Realwertanlagen ausserordenltich konstruktiv. Zudem beobachten wir
eine Sektorrotation basierend auf den relativen Bewertungsvorteilen des
Infrastruktursektors gegeniiber anderen Sektoren.

GN Invest AG

Asset Manager
Tel. +423 239 32 33

Investment Portfolio

Der NAV unseres Infrastrukturportfolios mit dem  Fokus
Wasserversorger hat im Monat Mai mit -0.72% leicht negativ tendiert.
Die Unternehmen in den Emerging Markets lagen wegen des
erstarkten USD's etwas zurtick. Wir haben zudem einen Teil der
Waéhrungs- und Marktrisiken abgesichert und gehen davon aus, dass
der allgemeine Markt eine deutlich héhere Bewertung aufweist als
unser aktives Infrastrukturportfolio. Unsere Fundamentalanalyse im
Sektor fuhrt dazu, dass wir eine antizyklische und langfristig
ausgerichtete Portfoliokonstruktion mit Unternehmen vornehmen
kénnen, welche nach unserem Modell eine attraktive Bewertung
aufweisen. Aktuell weist unser Portfolio eine erwartete Gewinnrendite
von +7.65% aus, welches sich aus einem inversen P/E Ratio von
konsolidiert 13.08x ergibt.

Infrastruktur Position Rushydro / USD 0.95

Die russische Rushydro ist einer der weltweit grossten
Wasserenergieversorger und weist bei einem Umsatz von USD 5.2
Mrd. eine Marktkapitalisierung von USD 3.6 Mrd. auf. Wéahrend der
europdische Teil sehr profitabel ist und hohe Renditen erwirtschaftet,
wird eine verbesserte Regulierungspolitk im Osten Russlands
erwartet. Die hohe Eigenkapitalquote erlaubt in den kommenden
Jahren die Finanzierung des hohen Erneuerungsbedarfs der
bestehenden Anlagen. Sollte sich die Regulierung im Osten
Russlands  konstruktiv  entwickeln, besteht - auch unter
Beriicksichtigung des allgemein Uberdurchschnittlichen Risikos - ein
entsprechendes Kurspotential.

AC Partners AG

Investment Advisor
Tel. +41 41 711 10 20

Das vorliegende Dokument ist lhnen auf Verlangen weitergeleitet worden. Es dient ausschliesslich Informationszwecken und stellt kein Angebot zum Erwerb, keine Anlageberatung oder - empfehlung und

keine unabhangige Finanzanalyse dar. Es ersetzt nicht eine individuelle und fachkundige Beratung durch einen Anlageberater. Die Angaben wurden mit Sorgfalt zusammengestellt. Fur die Richtigkeit und

Vollstandigkeit der Informationen kann jedoch keine Gewéhr Gibernommen werden. Der Prospekt wie auch der Jahresbericht vom HORNET Infrastructure - Water Fund (EUR) sind kostenlos bei GN Invest

AG, Vaduz oder auf der Homepage der IFM Independent Fund Management AG (www.ifm.li) erhaltlich. Die detaillierte Risikoerklarung entnehmen Sie bitte unserem Fondsprospekt.



