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Informationen Gber Dritte

Delegation der Anlageentscheide

Die Anlageentscheide des Anlagefonds sind an die HSZ (Hong
Kong) Limited, Unit 605A, 6/F, Tower 2, Lippo Centre, 89
Queensway, Hong Kong, Hong Kong SAR, als
Anlageverwalterin delegiert.

Delegation weiterer Teilaufgaben

Die Fondsleitung hat den Vertrieb und das Marketing des

Anlagefonds Carnegie Fund Services SA, 11 rue du Générale-

Dufour, 1204 Genf, als Hauptvertriebstragerin Ubertragen. Die

genaue Ausfiihrung des Auftrages regelt ein zwischen der

Fondsleitung und der Hauptvertriebstragerin abgeschlossener

Hauptvertriebsvertrag.

Die Fondsleitung hat verschiedene Teilaufgaben der

Fondsadministration an nachfolgende Gruppengesellschaften

der Credit Suisse Group AG delegiert:

—  Credit Suisse AG, Schweiz: Teilaufgaben in den Bereichen
Rechts- und Complianceberatung, Finanzwesen der
Fondsleitung, Steuerberatung, Facility Management, IT
Dienstleistungen, Management Information System MIS,
Fiduciary Risk Management (Real Estate), Investment
Guideline Monitoring, Collateral Management und Real
Estate Administration (u.a. Buchfiihrung, Controlling,
Liegenschaftenverwaltung).

—  Credit Suisse (Schweiz) AG, Schweiz: Teilaufgaben in den
Bereichen Personalwesen und Business Risk Management.

—  Credit Suisse Fund Services (Luxembourg) S.A.,
Luxembourg: Teilaufgaben im Bereich der
Fondsbuchhaltung.

—  Credit Suisse (Poland) Sp.z.0.0., Polen: Teilaufgaben in
den Bereichen Produkt-Masterdaten, Preis-Publikationen,
Factsheet-Produktion, KIID-Produktion, dem Erstellen von
Reportings sowie um weitere Supportaufgaben im Bereich
des Riskmanagements.

Die genaue Ausfiihrung des Auftrages regelt ein zwischen der

Fondsleitung und den genannten Gruppengesellschaften

abgeschlossener Vertrag. Es besteht die Moglichkeit, den

genannten Gruppengesellschaften weitere Teilaufgaben zu
delegieren.
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Ungepriifter Tatigkeitsbericht vom 01. Januar 2016 bis zum 31. Dezember 2016*

Riickblick

Die chinesische Regierung hat Anfang 2016 eine Reihe von
neuen Massnahmen eingefiihrt, um verschiedene
wirtschaftliche Probleme anzugehen. Im Hinblick auf die
Uberkapazitatsprobleme hat China angebotsseitige Reformen
im Kohle-,

Eisenerz-, Stahl- und Zementsektor durchgefuhrt, und es
wurde eine deutliche Reduzierung des effektiven Angebots
erreicht. Die Bereitschaft der Regierung zur Reduzierung der
Arbeit in Staatsunternehmen wird ebenfalls zur
Effizienzsteigerung beitragen. Unterdessen wurden die
Kreditbedingungen am Markt fur Privatimmobilien gelockert,
um das Uberangebot am Wohnimmobilienmarkt zu verringern.
Infolgedessen stiegen sowohl die Rohstoff- als auch die
Immobilienpreise stark.

Nicht nur die hohen Lagerbestande und
Uberkapazititsprobleme in verbundenen Sektoren wurden
angegangen, es wurde auch die gesamte chinesische
Fremdkapitalstruktur verbessert, da die Verschuldung des
risikoreicheren Unternehmenssektors zu den weniger riskanten
privaten und &ffentlichen Sektoren transferiert wurde.

Die Wirtschaft wurde nicht nur stabilisiert, sondern erlebte eine
bedeutende Erholung in der zweiten Jahreshélfte 2016. Das
BIP-Quartalswachstum blieb im Vergleich zum Vorjahr
unverandert bei 6,7% bis 6,8%. Das Wachstum des
Elektrizitatsverbrauchs stieg von 0% im Jahr 2015 auf 7% im
November 2016. Der Erzeugerpreisindex (PPI) stieg von -5%
im Jahr 2015 auf 5,5% im Dezember 2016 und der
Einkaufsmanagerindex flr das verarbeitende Gewerbe stieg
von unter 50 im Jahr 2015 auf 51,4 im Dezember 2016 an.
Aufgrund der Erholung der Wirtschaft hatte die Regierung mehr
Flexibilitat, um sich starker auf die Risikokontrolle anstatt auf
das Wirtschaftswachstum zu konzentrieren. Strenge
Massnahmen zu Erwerbsbeschrankungen und
Kreditverknappung wurden ab dem dritten Quartal in
ausgewdhlten Stadten eingefiihrt, um eine Immobilienblase zu
verhindern. Die Toleranz der Regierung fur Firmenkonkurse ist
gestiegen, wie der Anstieg des Nennwerts von notleidenden
Anleihen um 300% gegeniber dem Vorjahr zeigt. Der
Abwertungsdruck auf den Renminbi ging ebenfalls zurtick, vor
allem in den letzten Monaten des Jahres 2016.

Der chinesische Aktienmarkt im Jahr 2016 war ziemlich volatil.
Der Shanghai Composite Index setzte seinen Abwartstrend fort
und verzeichnete im Januar 2016 einen Rickgang von -22%.
Der Hauptgrund war der «Circuit Breaker»-Mechanismus, der
am 4. Januar 2016 eingefiihrt wurde und zweimal innerhalb
von 4 Tagen ausloste, worauthin er am finften Tag wieder
abgeschafft wurde. In den verbleibenden Monaten des Jahres
erholte sich der Index allmahlich und schloss das Jahr im
Jahresvergleich mit -12% ab. Der Hang Seng China Enterprise
Index verzeichnete 2016 ebenfalls einen Riickgang von 3%,
bedingt durch eine CNY-Abwertung von -6,6%.

Wertpapierborse und Anlagepolitik

Der HSZ China Fund busste in der Berichtsperiode 6,6 Prozent
ein. Zu den besten Performern zéhlten Kweichow Moutai, die
chinesische Premium-Marke im Spirituosenmarkt, AAC
Technologies, der Lieferant fir Smartphone-
Akustikkomponenten und der chinesische Internet-Riese
Tencent, der auf soziale Netzwerke und Online-Spiele
spezialisiert ist.

Moutai entwickelte sich sehr gut im Jahr und erzielte eine
Rendite von 56%. Die Auswirkungen der Anti-
Korruptionsmassnahmen auf chinesische
Spirituosenunternehmen sind Uberwunden, da die Nachfrage
aus Regierungs- und Militarkreisen mehr und mehr durch die
Nachfrage von wohlhabenden Biirgern ersetzt wird. Das
Unternehmen konnte seinen Vertrieb und Verkaufspreis von
2015 bis 2016 stabilisieren. Die Menge der Anzahlungen von
Vertriebshandlern und der Umsatzanstieg im 4. Quartal 2016
deuten auf eine starke Nachfrage und

noch bessere Aussichten fiir 2017 hin. Als Branchenfihrer mit
einer bekannten Marke ist das Unternehmen unserer Meinung
nach gut fur den Verbrauchsanstieg bei chinesischen
Spirituosen positioniert.

Die Aktie von AAC Technologies, das sowohl in Bezug auf
Umsatze als auch Ertrdge Rekordergebnisse erzielt hat, wurde
2016 als Indexkonstituent in den Hang Seng Index
aufgenommen. Das Unternehmen ist weiterhin bestrebt, die
Audioqualitat von Smart Devices zu verbessern, insbesondere
von Geréten chinesischer Kunden, und innovative Lésungen in
den Bereichen Haptik und optisches Design sowie
mechanische RF-Losungen bereitzustellen. Mit Blick auf die
Zukunft wird der globale Wettbewerb zwischen den
Smartphone-Marken die zunehmende Verwendung von
Lautsprecherboxen und Stereo-Ldsungen sowie das Angebot
wasserdichter Geréate unterstitzen, was den Wert von AAC
starken konnte.

Tencent hatte ein weiteres gutes Jahr mit einem soliden
Wachstum in den Bereichen Online-Spiele und Social-
Network-Unternehmen. Bei Online-Spielen konnten durch die
zunehmende Beliebtheit von PvP-Spielen nicht nur neue
Spieler gewonnen werden, sondern auch die gesamte
Spielerbeteiligung durch spielrelevante Aktivitaten wie das
Video-Streaming von Spielen, eSports und Spiele-
Interessengruppen ausgeweitet werden. Im Bereich Social
Networks sind Weixin und WeChat mit 864 Millionen aktiven
Nutzern im Monat weiterhin die dominanten Akteure bei der
sozialen Kommunikation in China. Zusétzlich sind nach der
innovativen Einfihrung von

«In-WeChat-Apps» bereits erste Erfolgsanzeichen mit Potenzial
zur Umgestaltung des Markts fir mobile Apps zu erkennen.
Die starkste Belastung der Wertentwicklung des Fonds stellten
Sihuan Pharmaceutical, ein flihrender Anbieter von
Arzneimitteln fur kardio- und zerebrovaskulare Erkrankungen
(Cardio-Cerebral Vascular, CCV) in China, und die Wasion
Group, ein fUhrender Anbieter flr intelligente
Stromverteilungslésungen, dar.

Die Pharmaindustrie in China sah sich aufgrund von
Uberhdhten Krankenversicherungsausgaben mit starkeren
Kontrollen konfrontiert. Verschiedene Regionalregierungen
kindigten ihre Liste der wichtigsten Uberwachten Arzneimittel
(«Key Monitored Drug List») an, aus der hervorging, dass
onkologische Arzneimittel und CCV-Arzneimittel das Hauptziel
der Budgetkontrolle von Krankenhdusern sind. Darlber hinaus
sorgte die Einflihrung des «Zwei-Rechnungen-Systems» daftr,
dass Vertriebsunternehmen ihre Lagerbestédnde abbauten. Die
Anderungen in der Regierungspolitik im Laufe des Jahres
setzten Sihuan Pharm enorm unter Druck.

Die von der chinesischen Fihrung umgesetzte Reform des
Energiesektors flihrte zu einer Verzégerung des bisherigen
Zahlungsplans fur staatliche Auftrage und hatte erhebliche
Auswirkungen auf den Produktzyklus und Investitionszeitraum



im Stromversorgungsmarkt. Eine Folge dieser Reform war eine
drastische Verldngerung der Kreditzahlungsstruktur zu Lasten
der Produzenten und eine Verzégerung des Zahlungsplans von
bis zu einem Jahr mit einer viel langsameren
Geldumschlagsdauer. Wasion Group blieb als filhrender
Lieferant von Stromzahlern in China eines der wenigen
Unternehmen, die in der Branche noch einen Gewinn erzielen
konnten.

Ausblick

Die makrodkonomischen Aussichten im Jahr 2017 werden
voraussichtlich relativ stabil bleiben. Wir gehen davon aus, dass
der Boom auf dem heimischen Immobilienmarkt aus dem Jahr
2016 andauern und 2017 weiterhin immobiliennahe Branchen
unterstitzen wird. Die Erholung wird aber vielleicht nicht sehr
nachhaltig sein, da die Regierung aufgrund enorm steigender
Immobilienpreise in einigen Gebieten immobilienbezogene
Massnahmen bereits verscharft. Infrastrukturinvestitionen von
Regierungen und Staatsunternehmen werden bei einem Down-
side-Szenario weiterhin als Makro-Stabilisator fungieren. Die
Exportaussichten sind aufgrund der steigenden
Wahrscheinlichkeit von Handelsprotektionismus nach dem
Amtsantritt von Donald Trump weniger klar. Der Renminbi-
Abwertungsdruck hat etwas nachgelassen und es wird
allgemein erwartet, dass das Ausmass einer weiteren
Abwertung im Jahr 2017 geringer als im Jahr 2016 sein wird.
Trotz der Stabilisierung der Wirtschaft soll laut Erwartungen die
Geldpolitik im Jahr 2017 etwas gestrafft werden, um
Vermdgensblasen und Abwertungsdruck einzuddmmen. Die
niedrigen Zinsen und Finanzliberalisierung in den letzten beiden
Jahren haben zu einem relativ stark gehebelten Anleihenmarkt
gefihrt. Der Entschuldungsdruck nimmt aufgrund der
geldpolitischen Straffung sowie potenziellen weiteren
Zinserhdhungen in den USA zu. Daher kénnten eine mogliche
Zinsanhebung und die Instabilitat von Liquiditat die
Aktienbewertung von chinesischen A-Aktien belasten. Der
Hongkonger Aktienmarkt, dessen

Bewertung bereits den niedrigsten Stand erreicht hat, wird
héchstwahrscheinlich von der Onshore-Liquiditat weniger
betroffen sein.

Insgesamt bevorzugen wir weiterhin gut gefiihrte Unternehmen
mit einer starken Marktposition. Unternehmen mit einer realen
Marktposition sind in der Lage, unabhéngig vom Makroumfeld
lukrativen ROIC zu generieren. Die chinesischen
Staatsunternehmen, die in der Vergangenheit schlecht
verwaltet wurden, flihren Reformen ein, die
Mitarbeiterbeteiligungspléane umfassen. Wir sind der Ansicht,
dass die Verbesserung der Corporate Governance von
Staatsunternehmen fir einige dieser Unternehmen einen
versteckten Franchise-Wert freisetzen konnte.

Auf Sektorebene gab es weitere Belege fir
Konsumsteigerung, angetrieben durch den Massenmarkt in
Branchen wie chinesische Spirituosen, Haushaltsgerate,
Glucksspiel in Macau usw. Wir bevorzugen weiterhin
Konsumgterunternehmen, die der wachsenden Mittelschicht
Qualitatsprodukte bereitstellen. Das Internet ist nach wie vor
eine treibende Kraft fur disruptive Innovation. Wir setzen auf
Internetunternehmen, die tatséchlich bessere Produkte und
Dienstleistungen mit innovativen Technologien anbieten
konnen.

* Die Angaben und Renditen beziehen sich auf die abgelaufene Berichtsperiode
und sind nicht massgebend fur zukinftige Ertrage.
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Kurze Ubersicht

Kennzahlen

31.12.2016

31.12.2015

31.12.2014

Konsolidierung

Nettofondsvermégen in Mio. usb

82.92

97.58

112.79

Anteilklasse A USD USD

Nettofondsvermogen in Mio. usb

|nventarwertpro Anten e . USD 00000 OO

40.22

48.53

69.41
124.76

Anteilklasse A CHF CHF

Nettofondsvermégen in Mio. usD

|nventarwert .F.)r.(.) Ante” e . CHF e

Anteilklasse A EUR EUR

Nettofondsvermégen in Mio. usD

0.22

0.24 .

Anteilklasse C USD USD

6.36

7.05

Nettofondsvermégen in Mio. usD -
Inventarwert pro Anteil usD 1156.68 122.68 -
Anteilklasse C CHF CHF

Nettofondsvermégen in Mio. usbD 1.93 2.1 -
Inventarwert pro Anteil CHF 92.27 95.09 -

Verwendung des Erfolges

Ausschittung

1. Fur in der Schweiz domizilierte Anteilinhaber

Ausschittung 2016

Anteilklasse A USD

Anteilklasse A CHF

Anteilklasse A EUR

Bruttoauschiittung aus Ertrag

/ 35.%..Eidgeﬁés.siééhé Vér}—.eghhuﬁgés.t.eﬁéf 000000 SO

usb 0.00

CHF 0.00

EUR 1.020

Nettoausschiittung aus Ertrag

ushD 0.00

CHF 0.00

EUR 0.663

2. Fur im Ausland domizilierte Anteilinhaber, mit Bankenerklarung

Ausschiittung 2016

Anteilklasse A USD

Anteilklasse A CHF

Anteilklasse A EUR

Bruttoauschittung aus Ertrag

Nettoausschittung aus Ertrag..... S

Cédp.oner. Ertr.agv

usbh 0.00
UsD 0.00
N/A

CHF 0.00

CHF 0.

EUR 1.020

EUR 1.020

6

1. Fur in der Schweiz domizilierte Anteilinhaber

Ausschittung 2016

Anteilklasse C USD

Anteilklasse C CHF

Bruttoauschittung aus Ertrag

/ 35%E|dgenoss|sche Verrechnungssteuer

Nettoausschittung aus Ertrag

usb 1.100

uUsb 0.715

CHF 0.880

CHF 0.572

2. Fur im Ausland domizilierte Anteilinhaber, mit Bankenerklarung

Ausschittung 2016

Anteilklasse C USD

Anteilklasse C CHF

Bruttoauschuttung aus Ertrag

usb 1.100

CHF 0.880

Nettoausschiittung aus Ertrag

Cbtlibb.onbNr..Ertrég»

usb 1.100

CHF 0.880
1

Zahlbar ab 21.02.2017 bei der Credit Suisse (Schweiz) AG und deren séamtlichen Geschéftsstellen in der Schweiz.



Wechselkurse

Wechselkurse per

31.12.2016

EURO

SCHWEIZER FRANKEN

US DOLLAR

1.062300
10.128943
10980224

1.000000
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Vermdgensrechnung per 31. Dezember 2016

Konsolidierung
31.12.2016 31.12.2015
usbD usD
Vermoégenswerte
Bankguthaben elnschllessllch Treuhandanlagen be| Dnttbanken aufgetent in:
; S|chtguthaben S
Effekten e éusgehehene o pensmmerte Effektéh' o géféﬂt L
- Strukturierte Produkte 32'004'657.84 11'616'808.75
- Aktien und sons ige Betei |gu gswertpapiere un . 86
O B i
Sonshge Vermogenswer’re '701 56 13' 8'70 84
Gesamtfondsvermégen abziiglich: ' 83'049'193.86  97'794'708.23
Andere Verbmdhchkelten 1 29 453 09 202'338.71
T Too0 T eanta
Nettofondsvermégen 82'919'740.77 97'580'839.38
Konsolidierung
01.01.2016 - 01.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015
usbD usbD
Veranderung des Nettofondsvermégens
Nettofondsvermégen zu Beginn der Berichtsperiode 97'680'839.38 112'785'329.17
Ordentliche Jahresausschittung -736'7564.64 -1'045'053.12
Ausgaben von Antellen 87'5692.00

Rucknahmen von Ante|len

24'868'503.87

soeees a0

Sonshges e wreinsoas T Tont a0
Gesamterfolg -5'609' 05'7 64 -201'941.73
Nettofondsvermogen am Ende der Berlchtsperlode 82 919 740 77 97'580'839.38

Entwicklung der Anteile im Umlauf

Bestand zu Beglnn der Benchtspenode

Ausgegebene Antei

Zuruckgenommene Anteile

Bestand am Ende der Berlchtsperlode

890 886 005

serisas

1 oot O7O 741
200'079.872
-319'264.608

© 816'074.460

890'886.005

Wahrung Anteilklasse

Inventarwert pro Anteil




HSZ China Fund

GeprUfter Jahresbericht per 31. Dezember 2016

Anteilklasse A USD Anteilklasse A CHF Anteilklasse A EUR Anteilklasse C USD

01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2016 - 01.01.2015 - 01.01.2016 - 02.10.2015 -
31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
usD usb uSsD usD usb usD usD usb
48'506'072.23  69'411'577.27 30'651'680.79  43'111'788.62 037'374.51 261'963.28 7'054'068.77 0.00
-414'084.99 -655'503.74 -300'622.77 -386'920.91 -0'046.88 -0'608.47 0.00 0.00
000  11'979'038.90 0.00 3'914'942.39 0.00 2'571.97 87'592.00 6'763'931.41
i B i s e Aot
| 004'037.90  092'087.06  -B44'570.76  258'731.56 54463 111841 9974987 439665
-0'749'537.50 -436'326.37 -0'335'839.39 -140'432.08 -14'778.76 -1'623.56 -390'273.67 289'697.71

| 40'216'370.74  48'526'072.23  34'198'632.74  39'651'680.79 ' 216'661.74  237'37451  6'356'600.23  7'054'068.77
396'396.003 556'371.644 413'484.777 443'060.872 1'511.295 1'638.225 57'499.000 0.000
0000  87'079.459 © 0000 40'493.413 0,000 13000 800000 57'499.000
e i T
353'980.166 396'396.003 384'254.069 413'484.777 1'486.225 1'511.225 54'999.000 57'499.000
(USD) (USD) (CHF) (CHF) (EUR) (EUR) (USD) (USD)

113.61

122.42

90.80

94.98

138.53

143.80

115.58 122.68
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Vermdgensrechnung per 31. Dezember 2016

Anteilklasse C CHF

01.01.2016 - 02.10.2015 -
31.12.2016 31.12.2015

usbD usb

Veranderung des Nettofondsvermégens

Nettofondsvermégen zu Beginn der Berichtsperiode 2'111'643.08 0.00
Ordentliche Jahresausschittung 0.00 0.00
Ausgaben von Anteilen ‘ 0.00 2'208'019.90
B
Sonstlgesaus R
Gesamterfolg -118'628.32 86'742.57
Nettofondsvermogen amEndederBenchtspenode P TN

Entwicklung der Anteile im Umlauf

Bestand zu Beginn der Berichtsperiode 21'995.000 0.000
S kg i
Bestand am Ende der Berichtsperiode - ~ 21'355000  21'995.000

Ausgegebene Anteile

Wahrung Anteilklasse (CHF) (CHF)
Inventarwert pro Anteil 92.27 95.09
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Erfolgsrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar 2016 bis zum 31. Dezember 2016

Konsolidierung

01.01.2016 - 01.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015

UsD usb

Ertrag

Ertrage der Bankguthaben 1'894.47 623.89
Ertrage der Effekten, aufgeteilt in:
T [ [ S
- Atien und sonstige Beteiigungswertpapiere und -rechte, einschliesslich Gratisaktien 108898027 2'447'960.85
Einkauf in laufende Nettoertrage bei der Ausgabe von Anteilen 7.06 -6'794.72
Total Ertrage 1'891'035.29 2'441'790.02

Aufwendungen

Passivzinsen 7'994.89 3'053.79
Negativzinsen 238.68 30.31
T [ [ ey i
ReglementanscheVergutungan s R
- die Fondsleitung 1'233'650.06 1'646'786.46
- die Depotbank 127'082.67 163'305.39
Te|bertrag o endugeaufre [ ptalv e s
SonshgeAufwendungen D
Ausrichtung laufender Nettoertrage bei Riicknahme von Anteilen 41'735.72 100'200.65
TotaIAufwendungen T

Nettoertrag 592'676.91 691'637.67
Realisierte Kapitalgewinne und -verluste -3'228'301.36 6'346'304.54
e T
Te||ubertrag vonAufwendungen aufrea||5|erteKapdalverluste [ [ [ T R
Realisierter Erfolg -2'775'171.22 5'956'225.86
Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste -2'833'886.42 -6'168'167.69
Gesamterfolg PO Pt

Verwendung des Erfolgs

Nettoertrag des Rechnungsjahres 592'676.91 691'637.67
Verlustverrechnung mit angesammelten Kapitalgewinnen/-verlusten 0.00 14'602.45
Vér.t.ra.g.; e VOrJahl’eS e
ZurVerte||ungverfugbarerErfolg e [ [ e oas T sen126.50
Zur Ausschittung an die Anlegerinnen und Anleger vorgesehener Erfolg 80'614.90 764'5675.05
Vortrag auf neue Rechnung 639'715.55 127'653.54
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Anteilklasse A USD

Anteilklasse A CHF

Anteilklasse A EUR

Anteilklasse C USD

01.01.2016 - 01.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015

usbD usb

01.01.2016 - 01.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015

uUsD UshD

01.01.2016 - 01.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015

uUsb UsD

01.01.2016 -
31.12.2016

usbD

02.10.2015 -
31.12.2015

usb

960.40 363.27

546'689.30 1'367'139.06

0.00 -16'6562.756
948'921.77 1'351'849.58

760.22 277.77

318937.92 0.0
433'666.16  1'064'397.96

0.00 8'902.89
753'354.30 1'073'578.62

4.64 1.61

273420 633747
0.00 -5.73
4'754.30 6'333.35

138.16

6000113
81'671.47

-90.87
141'619.89

-14.55

0.00
7'608.62
-39.13
7'549.94

3'887.14 1'818.88
119.59 17.02

8045.68 ‘1000464

630'619.03 923'157.78
63'068.18 90'927.16

s iaesses
5'229.03 13'691.64

39'474.90 51'050.85

3'291.79 1'227.60
95.76 13.21
6'708.36 7'413.45

513'273.69 695'294.62
51'330.27 68'511.78
6245340  -86'591.82
e

1'049.69 49'144.15
517'601.31  745'368.70

20.79 7.37

0.59 0.08

a0 43,79

3'225.67 4'109.57
322.56 405.23

e o
27.10 60.63

-4.64 262.15

610.02
17.44

Cemaso

66'516.86
9'601.55

T
798.89

1'239.73

-2.10
0.00
237.82

18'288.37
2'613.63
2'614.10
 963.12
0.00
18'786.74

274'977.87 375'975.54

-1'665'966.33 3'322'605.69

000  -599'102.79

7669965 -114'69393

-1'367'688.11 2'984'784.51

235'752.99 328'200.92
-1'333'926.79 2'669'176.85
e
62145340  -86'591.82
-1'160'627.20 2'635'875.78

1'613.63 1'954.66

-8'463.62 16'024.65

s miods

-7'333.71 15'132.45

61'700.80

-245'370.66
0.00
0.00

-183'669.86

-11'236.80
260'591.67
Al
- -2%614.10
246'740.77

-1'381'849.39 -3'421'110.88

| -2749'537.50  -436'326.37

-1'175'212.19 -2'776'307.86

| -2'335'839.39  -140'432.08

-7'445.05 -16'756.01

-206'603.81

42'956.94
289'697.71

274'977.87 375'975.54
0.00 0.00

345'478.89 490'680.78

235'762.99 328'209.92

0.00 0.00
secoras 1082095
ssvessss  aesosasy

1'613.63 1'954.66
0.00 0.00
361.06 453.28

| 1'87469  2'407.94

61'700.80

0.00
0.00
61'700.80

-11'236.80
11'236.80
i
0.00

0.00 420'179.76

345'478.89 70'501.02

0.00 342'348.41
202'444.45 56'691.46

1'695.23 2'046.88

279.46 361.06

60'498.90

1'201.90

0.00
0.00
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Erfolgsrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar 2016 bis zum 31. Dezember 2016

Anteilklasse C CHF

01.01.2016 -
31.12.2016

usbD

02.10.2015 -
31.12.2015

usb

Ertrag

Ertrage der Bankguthaben

-4.21

Ertrage der Effekten, aufgeteilt in:

_Akhen und sonshge Bete|||gungswertpap|ere und _rechte]emschhesshch Grahsaknen 0000000 U

17'926.91

0.00
0148074

Einkauf in laufende Nettoertrage bei der Ausgabe von Anteilen

97.93

0.00

Total Ertrage

42'385.03

2'478.53

Aufwendungen

Passivzinsen

2.04

Negativzinsen
Priifaufwand

0.00

Reg|ementansche\/ergutungan 0000000000000 000000000000

77.87

- die Fondsleitung

20'014.81

5'936.12

- die Depotbank
g fwendungen auf realisiert
Sonstige Aufwendungen

2'860.11

847.59
.68
84.74

Ausrichtung laufender Nettoertrage bei Riicknahme von Anteilen

Total At.llfwbeﬁdbungen

-24.06

-266.50
5'844.18

Nettoertrag

18'731.62

-3'3656.656

Realisierte Kapitalgewinne und -verluste h

Performance Fee

-74'583.96

77'905.68
0.00

0.00

-847.68

Realisierter Erfolg

-55'852.34

73'692.35

Nicht realisierte Kapitalgewinne und -verluste

Gesamterfolg

-62'775.98

13'050.22
86'742.57

Verwendung des Erfolgs

Nettoertrag des Rechnungsjahres

18'731.62

-3'3656.656

Verlustverrechnung mit angesammelten Kapitalgewinnen/-verlusten a

.Vsrtrag des Vbrjaﬁréé

0.00

3'365.65
0.00

18'731.62

0.00

Zur Ausschittung an die Anlegerinnen und Anleger vorgesehener Erfolg

18'420.76

0.00

Vortrag auf neue Rechnung

310.86

0.00



Zusammensetzung des Portefeuilles und Bestandesverdnderungen

HSZ China Fund
GeprUfter Jahresbericht per 31. Dezember 2016

Titelbezeichnung 31.12.2015 Kaufe' Verkaufe' 31.12.2016 Kurswert in % des
Anzahl/ Anzahl/ USD Gesamtfonds-
Nominal Nominal vermdgens
Borsennotierte / an einem geregelten Markt gehandelte Wertpapiere
Aktien (und aktiendhnliche Wertpapiere)
Banken und andere Kreditinstitute
CHINA MERCHANT BANK -H- 2'633'112 1'363'000 2'633'112 1'363'000 3'195'110.83 3.85
3'195'110.83 3.85
Baugewerbe und -material
SHIMAO PROPERTY HOLDINGS 1'349'5600 1'349'5600
0.00 0.00
Diverse Dienstleistungen
ALIBABA ADR 73'950 10'200 63'760 5'667'287.50 6.70
5'567'287.50 6.70
Diverse Konsumgliter
VINDA INTERNATIONAL HOLDINGS 1'100'000 323'000 893'000 530'000 990'923.36 1.19
990'923.36 1.19
Elektronik und Halbleiter
AAC TECHNOLOGIES HOLDINGS 687'000 181'000 387'600 480'600 4'364'862.65 5.26
WASION METERS GROUP 3'690'000 1'700'000 5'390'000
4'364'862.65 5.26
Energie- und Wasserversorgung
CGN POWER 9'751'000 9'761'000
0.00 0.00
Graphisches Gewerbe, Verlage und Medien
IMAX CHINA HOLDING 432'600 432'600
0.00 0.00
Holding- und Finan: llschaft
CHINA INTERNATIONAL CAPITAL CORPORATION -H- 2'472'000 2'472'000 3'499'830.40 4.21
3'499'830.40 4.21
Immobilien
KWG PROPERTY HOLDING 3'879'735 3'423'173 1'300'000 6'002'908 3'405'732.68 4.10
3'405'732.68 4.10
Internet, Software und IT-Dienstleistungen
BAIDU.COM ADR 25'693 10'600 15'093 2'612'984.50 3.03
KINGDEE INTERNATIONAL SOFTWARE 4'704'000 396'000 4'308'000 1'616'459.68 1.95
NETDRAGON WEBSOFT 877'000 149'000 86'000 940'000 2'605'928.56 3.14
TENCENT HOLDINGS 281'700 84'000 197'700 4'835'820.73 5.81
11'5671'193.47 13.93
Maschinen und Apparate
ZHUZHOU CRRC -H- 782'000 294'000 538'000 538'000 2'729'752.08 3.29
2'729'752.08 3.29
Nahrungsmittel und Softdrinks
CHINA RESOURCES BEER 2'614'000 2'614'000 4'992'087.47 6.01
4'992'087.47 6.01
Pharmazeutik, Kosmetik und med. Produkte
SIHUAN PHARMACEUTICAL HOLDINGS GROUP 6'663'000 6'663'000
XINCHEN CHINA POWER 6'348'000 6'348'000
0.00 0.00
Textilien, Bekleidung und Lederwaren
MAN WAH HOLDINGS 3'460'000 3'460'000 1'780'000 5'140'000 3'479'614.21 4.19
3'479'514.21 4.19
Verkehr und Transport
JIANGSU EXPRESSWAY S. -H- 1'838'000 1'838'000
SITC INTERNATIONAL HOLDINGS 1'469'000 1'469'000 894'046.25 1.08
894'046.25 1.08
Versicher lischaften
PING AN INSURANCE COMPANY OF CHINA -H- 795'000 325'000 1'120'000 5'603'326.65 6.75
5'603'326.65 6.75
Total Aktien (und aktienahnliche Wertpapiere) 50'293'667.55 60.56
Strukturierte Produkte
Holding- und Finar lischaft
CITIGROUP GLOBAL MARKETS HOLDINGS (wts) (on GREE ELECTRIC a) 500'000 500'000 1'770'000.00 213
CITIGROUP GLOBAL MARKETS HOLDINGS (wts) (on HANGZHOU HIKVISION) 534'970 267'485 67'5600 734'955 2'613'646.10 3.03
CITIGROUP GLOBAL MARKETS HOLDINGS (wts) (on JIANGSU EXP) 1'348'000 386'700 961'300 1'182'399.00 1.42
CITIGROUP GLOBAL MARKETS HOLDINGS (wts) (on KWEICHOW MOUTALI) 112'200 49'000 42'500 118'700 5'705'909.00 6.87
CLSA GLB MKT (linked to ANHUI CONCH CEMENT -A-) 14-08.08.2019 685'000 685'000 1'674'825.00 2.02
CLSA GLB MKT (linked to GOERTEK -A-) 156-19.06.2020 188'700 188'700 721'400.10 0.87
CLSA GLB MKT (linked to GREE ELECTRIC APPLIANCES) 156-16.01.2020 510'000 510'000 1'810'041.00 2.18
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Titelbezeichnung 31.12.2015 Kaufe' Verkaufe' 31.12.2016 Kurswert in % des
Anzahl/ Anzahl/ USD Gesamtfonds-
Nominal Nominal vermégens
MERRILL LYNCH LEPO (QINGDAO HAIER) (wts) 15-12.08.20 1'594'908 1'694'908
MERRILL LYNCH (QINGDAO HAIER) (wts) 15-09.11.2016 1'694'908 1'694'908
MORGAN STANLEY ASIA PRODUCTS - GREE ELECTRIC APLLI -A- (reg. -S-) 1'120'000 1'120'000
(wts) 01.02.2016
MORGAN STANLEY ASIA PRODUCTS - GREE ELECTRIC APLLI -A- (reg. -S-) 1'120'000 1'120'000 3'970'960.00 4.78
(wts) 18.08.2018
MORGAN STANLEY ASIA PRODUCTS - PING AN INSURANCE S. 11896 (reg. - 500'000 500'000
S-) (wts) 14.03.2016
MORGAN STANLEY (NORTHBOUND YILI (reg. -S-)) (wts) 10.07.2017 1'902'000 1'902'000 4'799'887.20 5.78
24'148'967.40 29.08
Total Strukturierte Produkte 24'148'967.40 29.08
Total Bérsennotierte / an einem geregelten Markt gehandelte Wertpapiere 74'442'634.95 89.64
Nicht bérsennotierte Wertpapiere, bewertet aufgrund von am Markt beobachtbaren Paramatern
Strukturierte Produkte
Banken und andere Kreditinstitute
CICC FINANCIAL (linked to GOERTEK INC -A) 156-06.07.2018 649'923 70'000 579'923 2'215'073.89 2.67
CICC FINANCIAL (linked to GREE ELECTRIC APPLIANCES I|-A) 14-11.12.2017 913'408 913'408 3'238'853.43 3.90
CICC FINANCIAL (linked to Qingdao Haier) 1'365'930 1'600'000 2'865'930
CICC FINANCIAL PARTICIPATORY NOTES LINKED TO PING AN 995'858 995'858
CICC FINANCIAL PARTICIPATORY NOTES LINKED TO YILI 284'000 663'439 947'439 2'401'663.12 2.89
7'855'590.44 9.46
Total Strukturierte Produkte 7'855'590.44 9.46
Total Nicht borsennotierte Wertpapiere, bewertet aufgrund von am Markt beobachtbaren Paramatern 7'855'590.44 9.46
Total Anlagen 82'298'225.39 99.10
Bankguthaben auf Sicht 760'266.91 0.90
Sonstige Vermogenswerte 701.56 0.00
Gesamtfondsvermégen (GFV) 83'049'193.86 100.00
./. Bankverbindlichkeiten 0.00 0.00
./. Andere verbindlichkeiten 129'453.09 0.16
./. Andere Kredite 0.00 0.00
Nettofondsvermégen 82'919'740.77 99.84
(1) Umfassen Kaufe und Verkéufe sowie Corporate Actions
Ausserbilanzgeschéfte 31.12.2016 31.12.2015
Basiswertaquivalent in in % Basiswertaquivalent in in %
Fondswahrung des NFV Fondswahrung des NFV
- Marktrisiko (Aktienkursénderungsrisiko) 0.00 0.00% 22'878'566.99 23.45%
Brutto-Gesamtengagement aus Derivaten 0.00 0.00% 22'878'566.99 23.45%
- Marktrisiko (Aktienkursanderungsrisiko) 0.00 0.00% 22'878'5666.99 23.45%
Netto-Gesamtengagement aus Derivaten 0.00 0.00% 22'878'566.99 23.45%




HSZ China Fund
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Erlauterungen zum Jahresbericht per 31. Dezember 2016

Erlduterung 1: Verkaufsrestriktionen USA

Anteile dieser kollektiven Kapitalanlage dirfen innerhalb der USA und ihren Territorien weder angeboten, verkauft noch
ausgeliefert werden. Anteile dieser kollektiven Kapitalanlage durfen Biirgern der USA oder Personen mit Wohnsitz oder Sitz in
den USA und/oder anderen natirlichen wie juristischen Personen, deren Einkommen und/oder Ertrdge, ungeachtet der
Herkunft, der US-Einkommenssteuer unterliegen sowie Personen, die gemass Bestimmung S des US Securities Act von 1933
und/oder dem US Commodity Exchange Act in der jeweils glltigen Fassung als US-Personen gelten, weder angeboten, verkauft
noch ausgeliefert werden.

Erlduterung 2: Kennzahlen und technische Daten

Fondsname Anteilklasse Valor Wahrung Depotbank- Verwaltungs- Total Expense

kommission kommission' Ratio (TER)2
HSZ China Fund AUSD 2 682 803 usbD 0.15% 1.50% 1.68%
HSZ China Fund A CHF 2 682 806 CHF 0.15% 1.50% 1.68%
HSZ China Fund AEUR 2 682 809 EUR 0.15% 1.60% 1.68%
HSZ China Fund CUusD 28 668 604 usb 0.15% 1.05% 1.23%
HSZ China Fund C CHF 28 568 580 CHF 0.15% 1.05% 1.23%

Information betreffend SFAMA-Richtlinie fir Transparenz bei Verwaltungskommissionen: Die Fondsleitung kann aus dem Bestandteil Vertrieb der Verwaltungskommission an
folgende institutionelle Anleger, welche bei wirtschaftlicher Betrachtungsweise die Fondsanteile fir Dritte halten, Rickvergttungen bezahlen:
Lebensversicherungsgesellschaften, Pensionskassen und andere Vorsorgeeinrichtungen, Anlagestiftungen, schweizerische Fondsleitungen, auslandische Fondsleitungen und
-gesellschaften und Investmentgesellschaften. Sodann kann die Fondsleitung aus dem Bestandteil Vertrieb an die nachstehend bezeichneten Vertriebstrager und -partner
Bestandespflegekommissionen bezahlen: bewilligte Vertriebstrager, Fondsleitungen, Banken, Effektenhéndler, die Schweizerische Post sowie Versicherungsgesellschaften,
Vertriebspartner, die Fondsanteile ausschliesslich bei institutionellen Anlegern mit professioneller Tresorerie platzieren. Die Fondsleitung hat keine
Gebuhrenteilungsvereinbarungen oder Vereinbarungen betreffend Retrozessionen in Form von sogenannten «soft commissions» geschlossen.

Die TER (Total Expense Ratio) bezeichnet die Summe aller periodisch erhobenen Kosten und Kommissionen, die dem Fondsvermégen belastet werden, und zwar riickwirkend
als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermégens. Allféllige Rickvergitungen/Bestandespflegekommissionen von Zielfonds wurden dem Fonds gutgeschrieben und
reduzieren somit die TER.

N}

Erlauterung 3: Fondsperformance

Fondsname Anteilklasse Valor Lancierungs- Wahrung kum. seit 20161 2015' 20141 20131
datum Lancierung

HSZ China Fund AUSD 2 682 803 17.11.2006 usb - -6.2% -1.0% 3.2% 3.7%

HSZ China Fund A CHF 2 682 806 17.11.2006 CHF - -3.4% -0.4% 14.7% 1.1%

HSZ China Fund AEUR 2 682 809 17.11.2006 EUR - -2.6% 10.3% 16.9% -0.4%

HSZ China Fund CusD 28 668 604 02.10.2015 usD -1.7% -5.8% - - -

HSZ China Fund C CHF 28 568 580 02.10.2015 CHF 2.5% -2.9% - - -

Quelle: Lipper, a Thomson Reuters company

! Die Fondsperformance basiert auf offiziellen publizierten Nettoinventarwerten, die auf den Borsenschlusskursen des jeweiligen Monatsendes basieren.
Die historische Performance stellt keinen Indikator fur die laufende oder zukiinftige Performance dar. Die Performancedaten lassen die bei der Ausgabe und Riicknahme der
Anteile erhobenen Kommissionen und Kosten unberiicksichtigt.

Erlauterung 4: Summarische Gliederung des Portefeuilles geméass KKV FINMA Art. 84 Absatz 2

Fondsname Anlagekategorien Kurswert In % des

usD Gesamtfonds-

vermégens

HSZ China Fund Bérsennotierte / 74'442'634.95 89.64
an einem geregelten Markt gehandelte Wertpapiere

Nicht bérsennotierte Wertpapiere, bewertet aufgrund von 7'8565'690.44 9.46

am Markt beobachtbaren Paramatern

Wertpapiere bewertet aufgrund geeigneten Bewertungsmodellen unter - -
Bertcksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten

Erlauterung 5: Bewertung des Fondsvermégens und der Anteile

1. Der Nettoinventarwert des Anlagefonds und der Anteil der einzelnen Klassen wird zum Verkehrswert auf Ende des
Rechnungsjahres sowie fir jeden Tag, an dem Anteile ausgegeben oder zurlickgenommen werden, in USD berechnet. Fur
Tage, an welchen die Bérsen bzw. Markte der Hauptanlagelander des Anlagefonds geschlossen sind (z. B. Banken- und
Borsenfeiertage), findet keine Berechnung des Fondsvermogens statt.

2. An einer Borse oder an einem anderen geregelten, dem Publikum offenstehenden Markt gehandelte Anlagen sind mit den am
Hauptmarkt bezahlten aktuellen Kursen zu bewerten. Andere Anlagen oder Anlagen, fur die keine aktuellen Kurse verfigbar
sind, sind mit dem Preis zu bewerten, der bei sorgfaltigem Verkauf im Zeitpunkt der Schatzung wahrscheinlich erzielt wiirde.
Die Fondsleitung wendet in diesem Fall zur Ermittlung des Verkehrswertes angemessene und in der Praxis anerkannte
Bewertungsmodelle und -grundsatze an.

3. Der Wert von Geldmarktinstrumenten, welche nicht an einer Borse oder an einem anderen geregelten, dem Publikum
offenstehenden Markt gehandelt werden, wird wie folgt bestimmt: Der Bewertungspreis solcher Anlagen wird, ausgehend
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vom Nettoerwerbspreis, unter Konstanthaltung der daraus berechneten Anlagerendite, sukzessiv dem Rickzahlungspreis

angeglichen. Bei wesentlichen Anderungen der Marktbedingungen wird die Bewertungsgrundlage der einzelnen Anlagen der

neuen Marktrendite angepasst. Dabei wird bei fehlendem aktuellem Marktpreis in der Regel auf die Bewertung von

Geldmarktinstrumenten mit gleichen Merkmalen (Qualitat und Sitz des Emittenten, Ausgabewahrung, Laufzeit) abgestellt.

4. Bankguthaben werden mit ihnrem Forderungsbetrag plus aufgelaufene Zinsen bewertet. Bei wesentlichen Anderungen der
Marktbedingungen oder der Bonitat wird die Bewertungsgrundlage fiir Bankguthaben auf Zeit den neuen Verhéltnissen
angepasst.

5. Der Nettoinventarwert eines Anteils einer Klasse ergibt sich aus der der betreffenden Anteilsklasse am Verkehrswert des
Fondsvermdgens zukommenden Quote, vermindert um allfdllige Verbindlichkeiten des Anlagefonds, die der betreffenden
Anteilsklasse zugeteilt sind, dividiert durch die Anzahl der im Umlauf befindlichen Anteile der entsprechenden Klasse. Er wird
auf 1/100 der Rechnungseinheit gerundet.

6. Die Quoten am Verkehrswert des Nettofondsvermogens (Fondsvermogen abztiglich der Verbindlichkeiten), welche den
jeweiligen Anteilsklassen zuzurechnen sind, werden erstmals bei der Erstausgabe mehrerer Anteilsklassen (wenn diese
gleichzeitig erfolgt) oder der Erstausgabe einer weiteren Anteilsklasse auf der Basis der dem Anlagefonds fir jede
Anteilsklasse zufliessenden Betreffnisse bestimmt. Die Quote wird bei folgenden Ereignissen jeweils neu berechnet:

a) bei der Ausgabe und Ricknahme von Anteilen;

b) auf den Stichtag von Ausschittungen, sofern (i) solche Ausschittungen nur auf einzelnen Anteilsklassen
(Ausschuttungsklassen) anfallen oder sofern (ji) die Ausschittungen der verschiedenen Anteilsklassen in Prozenten ihres
jeweiligen Nettoinventarwertes unterschiedlich ausfallen oder sofern (jii) auf den Ausschittungen der verschiedenen
Anteilsklassen in Prozenten der Ausschittung unterschiedliche Kommissions- oder Kostenbelastungen anfallen;

) bei der Inventarwertberechnung, im Rahmen der Zuweisung von Verbindlichkeiten (einschliesslich der félligen oder
aufgelaufenen Kosten und Kommissionen) an die verschiedenen Anteilsklassen, sofern die Verbindlichkeiten der
verschiedenen Anteilsklassen in Prozenten ihres jeweiligen Nettoinventarwertes unterschiedlich ausfallen, namentlich,
wenn (i) fur die verschiedenen Anteilsklassen unterschiedliche Kommissionssatze zur Anwendung gelangen oder wenn (ji)
klassenspezifische Kostenbelastungen erfolgen;

d) bei der Inventarwertberechnung, im Rahmen der Zuweisung von Ertragen oder Kapitalertragen an die verschiedenen
Anteilsklassen, sofern die Ertrage oder Kapitalertrage aus Transaktionen anfallen, die nur im Interesse einer Anteilsklasse
oder im Interesse mehrerer Anteilsklassen, nicht jedoch proportional zu deren Quote am Nettofondsvermdgen, getatigt
wurden.

Erlauterung 6: Anderung des Fondsvertrags per 14. November 2016

Die Eidgensssische Finanzmarktauftsicht FINMA hat die von der Fondsleitung und der Depotbank beantragten Anderungen des
Fondsvertrags mit Verfligung vom 10. November 2016 bewilligt. Die Anderungen sind per 14. November 2016 in Kraft getreten. Die
Publikation auf der elektronischen Plattform Swiss Fund Data (www.swissfunddata.ch) am 7. Oktober 2016 lautet wie folgt:

Anderungen des Fondsvertrags

Die Credit Suisse Funds AG, Ztirich, als Fondsleitung, mit Zustimmung der Credit Suisse AG, Zurich, als Depotbank, beabsichtigt, vorbehaltlich der Genehmigung durch die

Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA den Fondsvertrag des Anlagefonds wie folgt zu andern:

A. Anpassung an die revidierten Bestimmungen der Verordnung der Eidgenéssischen Finanzmarktaufsicht tiber die kollektiven Kapitalanlagen (KKV-FINMA)
sowie an den Musterfondsvertrag fiir Effektenfonds der Swiss Funds & Asset Management Association SFAMA

Mit Wirkung zum 1. Januar 2015 ist die totalrevidierte Verordnung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht tiber die kollektiven Kapitalanlagen (KKV-FINMA) in Kraft getreten.

In diesem Zusammenhang wurde auch der Musterfondsvertrag fur Effektenfonds der Swiss Funds & Asset Management Association SFAMA angepasst. Die nachfolgend

aufgefiihrten Anderungen betreffend den Einsatz von Anlagetechniken (Derivate) sowie die Risikoverteilung dienen der Anpassung an die totalrevidierte KKV-FINMA und den

neuen SFAMA-Musterfondsvertrag.

1. § 12 Derivate

In der Bestimmung, nach welcher die Fondsleitung Derivate einsetzen darf, wird der Hinweis gestrichen, dass dieser Einsatz im Hinblick auf eine effiziente Verwaltung der

Vermégen der Teilvermégen erfolgt. Ferner wird in Ubereinstimmung mit Art. 24 KKV-FINMA festgehalten, dass die Fondsleitung dafiir sorgt, dass der Einsatz von Derivaten in

seiner okonomischen Wirkung auch unter ausserordentlichen Marktverhéltnissen nicht zu einer Abweichung von den im Fondsvertrag und im Prospekt genannten Anlagezielen

oder zu einer Veranderung des Anlagecharakters der Teilvermogen fiihrt (Ziff. 1).

Aufgrund einer entsprechenden Anderung der KKV-FINMA wurde die Qualifikation der Teilvermdgen des Umbrella-Fonds als «einfache Anlagefonds» aufgegeben. Bei der

Risikomessung gelangt unverandert der Commitment-Ansatz Il zur Anwendung. Die Ermittlung des Gesamtengagements erfolgt geméss Art. 35 KKV-FINMA. Die bisherige

Bestimmung, wonach die Fondsleitung jederzeit in der Lage sein muss, die mit Derivaten verbundenen Liefer- und Zahlungsverpflichtungen nach Massgabe der

Kollektivanlagengesetzgebung aus dem Vermégen des entsprechenden Teilvermégens zu erfiillen, wird gestrichen (Ziff. 2).

In Ziff. 4 werden die zuldssigen Verrechnungsregeln und Absicherungsgeschéfte nach Art. 36 Abs. 1-4 KKV-FINMA sowie die Bestimmungen zur Deckung einer Verpflichtung

zur physischen Lieferung eines Basiswerts und einer Zahlungsverpflichtung geméss Art. 44 und 45 KKV-FINMA mit folgendem Wortlaut abgebildet:

a) Gegenldufige Positionen in Derivaten des gleichen Basiswerts sowie gegenlaufige Positionen in Derivaten und in Anlagen des gleichen Basiswerts durfen miteinander
verrechnet werden ungeachtet des Verfalls der Derivate («Netting»), wenn das Derivat-Geschéft einzig zum Zwecke abgeschlossen wurde, um die mit den erworbenen
Derivaten oder Anlagen im Zusammenhang stehenden Risiken zu eliminieren, dabei die wesentlichen Risiken nicht vernachléssigt werden und der Anrechnungsbetrag der
Derivate nach Art. 35 KKV-FINMA ermittelt wird.

b) Beziehen sich die Derivate bei Absicherungsgeschaften nicht auf den gleichen Basiswert wie der abzusichernde Vermégenswert, so sind fur eine Verrechnung, zusétzlich
zu den Regeln von Bst. a, die Voraussetzungen zu erfiillen (<Hedging»), dass die Derivat-Geschéfte nicht auf einer Anlagestrategie beruhen diirfen, die der
Gewinnerzielung dient. Zudem muss das Derivat zu einer nachweisbaren Reduktion des Risikos fihren, die Risiken des Derivats miissen ausgeglichen werden, die zu
verrechnenden Derivate, Basiswerte oder Vermégensgegensténde mussen sich auf die gleiche Klasse von Finanzinstrumenten beziehen und die Absicherungsstrategie
muss auch unter aussergewshnlichen Marktbedingungen effektiv sein.

c) Beieinem tiberwiegenden Einsatz von Zinsderivaten kann der Betrag, der an das Gesamtengagement aus Derivaten anzurechnen ist, mittels international anerkannten
Duration-Netting-Regelungen ermittelt werden, sofern die Regelungen zu einer korrekten Ermittlung des Risikoprofils des Anlagefonds fiihren, die wesentlichen Risiken
berticksichtigt werden, die Anwendung dieser Regelungen nicht zu einer ungerechtfertigten Hebelwirkung flihrt, keine Zinsarbitrage-Strategien verfolgt werden und die
Hebelwirkung des Anlagefonds weder durch Anwendung dieser Regelungen noch durch Investitionen in kurzfristige Positionen gesteigert wird.
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d) Derivate, die zur reinen Absicherung von Fremdwahrungsrisiken eingesetzt werden und nicht zu einer Hebelwirkung fiihren oder zusatzliche Marktrisiken beinhalten,
kénnen ohne die Anforderungen gemass Bst. b bei der Berechnung des Gesamtengagements aus Derivaten verrechnet werden.

e) Zahlungsverpflichtungen aus Derivaten missen dauernd mit geldnahen Mitteln, Forderungswertpapieren und -rechten oder Aktien, die an einer Borse oder an einem
anderen geregelten, dem Publikum offenstehenden Markt gehandelt werden, nach Massgabe der Kollektivanlagengesetzgebung gedeckt sein. Diese geldnahen Mittel und
Anlagen kénnen gleichzeitig als Deckung fiir mehrere Derivate herangezogen werden, wenn diese ein Markt-, Kredit-, Wahrungs- oder Zinsrisiko beinhalten und sich auf
die gleichen Basiswerte beziehen.

f)  Geht die Fondsleitung mit einem Derivat eine Verpflichtung zur physischen Lieferung eines Basiswerts ein, muss das Derivat mit den entsprechenden Basiswerten gedeckt
sein oder mit anderen Anlagen, wenn die Anlagen und die Basiswerte hoch liquide sind und bei einer verlangten Lieferung jederzeit erworben oder verkauft werden
kénnen. Die Fondsleitung muss jederzeit uneingeschrankt Uber diese Basiswerte oder Anlagen verfiigen kénnen. Basiswerte kénnen gleichzeitig als Deckung fur mehrere
Derivatpositionen herangezogen werden, wenn diese ein Markt-, Kredit-, Wahrungs- oder Zinsrisiko beinhalten und sich auf die gleichen Basiswerte beziehen.

Im Zusammenhang mit OTC-Geschéften wird in Ubereinstimmung mit Art. 30 Abs. 2 lit. ¢ i.V.m. Art. 31 Abs. 1 und 2 KKV-FINMA darauf hingewiesen, dass die Gegenpartei

oder deren Garant eine hohe Bonitat aufzuweisen hat, falls es sich bei der Gegenpartei nicht um die Depotbank handelt (Ziff. 6 Bst. a).

In Ziff. 6 Bst. ¢ wird in Ubereinstimmung mit Art. 30 Abs. 4-7 KKV-FINMA mit Bezug auf den Preis eines OTC-Derivats sowie den Abschluss eines Vertrags tiber ein solches

Derivat Folgendes festgehalten:

Ist fiir ein OTC-Derivat kein Marktpreis erhéltlich, so muss der Preis anhand eines angemessenen und in der Praxis anerkannten Bewertungsmodells gestitzt auf den

Verkehrswert der Basiswerte, von denen das Derivat abgeleitet ist, jederzeit nachvollziehbar sein. Vor dem Abschluss eines Vertrags Uber ein solches Derivat sind grundsétzlich

konkrete Offerten von mindestens zwei Gegenparteien einzuholen, wobei der Vertrag mit derjenigen Gegenpartei abzuschliessen ist, welche die preislich beste Offerte

unterbreitet. Abweichungen von diesem Grundsatz sind zuldssig aus Griinden der Risikoverteilung oder wenn weitere Vertragsbestandteile wie Bonitat oder

Dienstleistungsangebot der Gegenpartei eine andere Offerte als insgesamt vorteilhafter fir die Anleger erscheinen lassen. Ausserdem kann ausnahmsweise auf die Einholung

von Offerten von mindestens zwei méglichen Gegenparteien verzichtet werden, wenn dies im besten Interesse der Anleger ist. Die Griinde hierfir sowie der Vertragsabschluss

und die Preisbestimmung sind nachvollziehbar zu dokumentieren.

In neu Ziff. 6 Bst. d wird festgehalten, dass die Fondsleitung bzw. deren Beauftragten im Rahmen eines OTC-Geschéfts nur Sicherheiten entgegennehmen diirfen, welche die

Anforderungen gemass Art. 51 KKV-FINMA erfiillen. Die Anforderungen an die Sicherheiten sowie an deren Verwaltung und Verwahrung geméss Art. 51, 52 und 54 KKV-

FINMA werden wie folgt festgehalten:

Der Emittent der Sicherheiten muss eine hohe Bonitét aufweisen und die Sicherheiten diirfen nicht von der Gegenpartei oder von einer dem Konzern der Gegenpartei

angehdrigen oder davon abhéngigen Gesellschaft begeben sein. Die Sicherheiten missen hoch liquide sein, zu einem transparenten Preis an einer Bérse oder einem anderen

geregelten, dem Publikum offenstehenden Markt gehandelt werden und mindestens bérsentaglich bewertet werden. Die Fondsleitung bzw. deren Beauftragte missen bei der

Verwaltung der Sicherheiten die Pflichten und Anforderungen geméss Art. 52 KKV-FINMA erfiillen. Insbesondere miissen sie die Sicherheiten in Bezug auf Lander, Méarkte und

Emittenten angemessen diversifizieren, wobei eine angemessene Diversifikation der Emittenten als erreicht gilt, wenn die von einem einzelnen Emittenten gehaltenen

Sicherheiten nicht mehr als 20% des Nettoinventarwerts entsprechen. Vorbehalten bleiben Ausnahmen fur éffentlich garantierte oder begebene Anlagen geméss Art. 83 KKV.

Weiter muss die Fondsleitung bzw. deren Beauftragte die Verfigungsmacht und die Verfligungsbefugnis an den erhaltenen Sicherheiten bei Ausfall der Gegenpartei jederzeit

und ohne Einbezug der Gegenpartei oder deren Zustimmung erlangen kénnen. Die erhaltenen Sicherheiten sind bei der Depotbank zu verwahren. Die erhaltenen Sicherheiten

kénnen im Auftrag der Fondsleitung bei einer beaufsichtigten Drittverwahrstelle verwahrt werden, wenn das Eigentum an den Sicherheiten nicht tibertragen wird und die

Drittverwahrstelle von der Gegenpartei unabhéngig ist.

In Ziff. 9 wird fr weitere Angaben zur Sicherheitenstrategie der Fondsleitung auf den Prospekt verwiesen.

2. § 15 Risikoverteilung
Ziff. 5 wird dahingehend prézisiert, dass Forderungen aus OTC-Geschéften bei der Berechnung des Gegenparteirisikos nicht berticksichtigt werden, falls diese durch
Sicherheiten in Form von liquiden Aktiven geméss Art. 50 bis 55 KKV-FINMA abgesichert werden.

B. Weitere Fondsvertragséanderungen

1. § 12 Derivate
In neu Ziff. 8 wird wie folgt auf das Gegenparteirisiko hingewiesen: Derivate unterliegen neben dem Markt- auch dem Gegenparteirisiko, d.h. dem Risiko, dass die
Vertragspartei ihren Verpflichtungen nicht nachkommen kann und dadurch einen finanziellen Schaden verursacht.

2. § 19 Vergutungen und Nebenkosten zulasten des Fondsvermégens

Der Wortlaut in Ziff. 7 betreffend Retrozessionen und Rabatte wird wie folgt an den Musterfondsvertrag fir Effektenfonds der SFAMA angepasst: Die Fondsleitung und deren
Beauftragte kdnnen geméss den Bestimmungen im Prospekt Retrozessionen zur Entschadigung der Vertriebstatigkeit von Fondsanteilen und Rabatte, um die auf den Anleger
entfallenden, dem Anlagefonds belasteten Gebiihren oder Kosten zu reduzieren, bezahlen.

3. Formelle bzw. redaktionelle Anderungen
Zusétzlich wurden weitere, formelle Anderungen vorgenommen, welche die Interessen der Anleger nicht tangieren und daher nicht veréffentlicht werden.

Anderung des Prospekts
Der Prospekt des HSZ China Fund wird entsprechend angepasst.

Erlauterung 7: Anderung des Fondsvertrags per 20. November 2016

Die Eidgendssische Finanzmarktauftsicht FINMA hat die von der Fondsleitung und der Depotbank beantragten Anderungen des
Fondsvertrags mit Verfligung vom 14. November 2016 bewilligt. Die Anderungen sind per 20. November 2016 in Kraft getreten. Die
Publikation auf der elektronischen Plattform Swiss Fund Data (www.swissfunddata.ch) am 17. Oktober 2016 lautet wie folgt:

Ubernahme der Depotbankfunktion durch Credit Suisse (Schweiz) AG

Die Credit Suisse passt die Struktur ihrer Gruppe an, um die Umsetzung ihrer strategischen Ziele zu untersttitzen, ihre Widerstandsfahigkeit weiter zu erhéhen und den
veranderten regulatorischen Anforderungen im Rahmen der Too-Big-To-Fail-Gesetzgebung zu entsprechen. In der Schweiz wurde dazu die Credit Suisse (Schweiz) AG als
Tochtergesellschaft der Credit Suisse AG gegriindet. Die Credit Suisse (Schweiz) AG hat ihren Sitz in Ziirich und wird vorbehaltlich der Erteilung durch die Eidgendssische
Finanz-marktaufsicht FINMA tber eine Bewilligung als Schweizer Bank, Effektenhéandler und Depotbank verfiigen und unter der Aufsicht der FINMA stehen. Die Credit Suisse
AG wird den gréssten Teil des zur Division «Swiss Universal Bank» gehdrenden Geschafts mittels Vermogensubertragung (via Universalsukzession) gemass dem
Schwesizerischen

Fusionsgesetz auf die Credit Suisse (Schweiz) AG Ubertragen. Vorbehéltlich der Genehmigung der FINMA Gbernimmt die Credit Suisse (Schweiz) AG per Datum der
Handelsregistereintragung der Vermégenstibertragung fiir die oben aufgefiihnrten Umbrella-Fonds bzw. Anlagefonds die Funktion der Depotbank und Zahlstelle von der Credit
Suisse AG. Die Ubertragung erfolgt voraussichtlich im 4. Quartal 2016.

Die Ubernahme der Depotbankfunktion durch die Credit Suisse (Schweiz) AG wird fur die oben aufgefiihrten Umbrella-Fonds bzw. Anlagefonds im Prospekt mit integriertem
Fondsvertrag mittels einer entsprechenden Anderung umgesetzt. In diesem Zusammenhang wird bei allen Umbrella-Fonds bzw. Anlagefonds jeweils & 1 Ziff. 3 der
Fondsvertrage entsprechend angepasst.

Wo erforderlich werden zudem fiir die oben aufgefiihrten Umbrella-Fonds bzw. Anlagefonds bei den Bestimmungen Gber die Anteile und Anteilklassen im Fondsvertrag die
Hinweise auf die Credit Suisse AG an die im Rahmen der Vermdgenstiibertragung umgestaltete Konzernstruktur angepasst.

Bei den vorliegenden Anderungen der jeweiligen Fondsvertréage handelt es sich um Anderungen, welche die Rechte der Anleger nicht beriihren oder ausschliesslich formeller
Natur sind, weshalb gegen diese kein Einwendungsrecht besteht.

Die Anleger kdnnen unter Beachtung der Bestimmungen des jeweiligen Fondsvertrages die Auszahlung ihrer Anteile in bar verlangen.

Fir die Anleger erfolgt die Ubertragung der Funktion der Depotbank und Zahlstelle auf die Credit Suisse (Schweiz) AG kostenlos.
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Erlduterung 8: Anpassung an neue KKV-FINMA

Bei den eingesetzten strukturierten Produkten, welche von Holding- und Finanzgesellschaften emittiert werden (vgl. Zusammensetzung
des Portefeuilles und Bestandesveranderungen auf S. 15+16 dieses Berichts), handelt es sich um sogenannte strukturierte LEPOs
(Low Exercise Price Option), mit einem Austibungspreis nahezu bei null. Der Preis einer LEPO entspricht dem Preis des Basiswerts,
abziglich dem Barwert der wahrend der Laufzeit erwarteten Dividenden. Diese Anlagen wurden in der Vorjahresperiode in der
Vermégensrechnung und im Portefeuille als derivative Finanzinstrumente klassifiziert. Da es sich bei diesen Anlagen um Wertschriften
(strukturierte Produkte) ohne Hebelwirkung gemass Definition in Art. 23 Abs. |. handelt, werden diese Anlagen unter Anwendung von
Art. 26 Abs. 3 KKV-FINMA ab diesem Rechnungsjahr in der Vermégensrechnung und im Portefeuille mit ihnrem gesamten Marktwert als
strukturierte Produkte klassifiziert. Da diese Anlagen keine Hebelwirkung haben, betrégt sowohl das Brutto-Gesamtengagement aus
Derivaten als auch das Netto-Gesamtengagement aus Derivaten bei diesen Anlagen (vgl. Art. 23 lit. j+k KKV-FINMA) null.
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Bericht der Prifgesellschaft

Als kollektivanlagengesetzliche Prifgesellschaft haben wir die beiliegende Jahresrechnung des Anlagefonds
e HSZ China Fund

bestehend aus der Vermégensrechnung und der Erfolgsrechnung, den Angaben Uber die Verwendung des Erfolges und die Offenlegung
der Kosten sowie den weiteren Angaben geméss Art. 89 Abs. 1 Bst. b-h des schweizerischen Kollektivanlagengesetzes (KAG) fiir das
am 31. Dezember 2016 abgeschlossene Geschaftsjahr gepriift.

Verantwortung des Verwaltungsrates der Fondsleitung

Der Verwaltungsrat der Fondsleitung ist fiir die Aufstellung der Jahresrechnung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Kollektiv-
anlagengesetz, den dazugehdrenden Verordnungen sowie dem Prospekt mit integrietem Fondsvertrag verantwortlich. Diese
Verantwortung beinhaltet die Ausgestaltung, Implementierung und Aufrechterhaltung eines internen Kontrollsystems, mit Bezug auf die
Aufstellung der Jahresrechnung, die frei von wesentlichen falschen Angaben als Folge von Verstdssen oder Irrtiimern ist. Darlber hinaus
ist der Verwaltungsrat der Fondsleitung fir die Auswahl und die Anwendung sachgemasser Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vornahme angemessener Schatzungen verantwortlich.

Verantwortung der kollektivanlagengesetzlichen Priifgesellschaft

Unsere Verantwortung ist es, aufgrund unserer Prifung ein Prifungsurteil Gber die Jahresrechnung abzugeben. Wir haben unsere
Prifung in Ubereinstimmung mit dem schweizerischen Gesetz und den Schweizer Priifungsstandards vorgenommen. Nach diesen
Standards haben wir die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass wir hinreichende Sicherheit gewinnen, ob die Jahresrechnung
frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Prifung beinhaltet die Durchfiihrung von Prifungshandlungen zur Erlangung von Prifungsnachweisen fir die in der
Jahresrechnung enthaltenen Wertansatze und sonstigen Angaben. Die Auswahl der Prifungshandlungen liegt im pflichtgemassen
Ermessen des Prufers. Dies schliesst eine Beurteilung der Risiken wesentlicher falscher Angaben in der Jahresrechnung als Folge von
Verstdssen oder Irrtimern ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken beriicksichtigt der Prifer das interne Kontrollsystem, soweit es fur die
Aufstellung der Jahresrechnung von Bedeutung ist, um die den Umsténden entsprechenden Prifungshandlungen festzulegen, nicht aber
um ein Prifungsurteil Gber die Existenz und Wirksamkeit des internen Kontrollsystems abzugeben. Die Prifung umfasst zudem die
Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden, der Plausibilitat der vorgenommenen Schatzungen
sowie eine Wurdigung der Gesamtdarstellung der Jahresrechnung. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prifungsnachweise eine ausreichende und angemessene Grundlage fir unser Prifungsurteil bilden.

Prifungsurteil
Nach unserer Beurteilung entspricht die Jahresrechnung fiir das am 31. Dezember 2016 abgeschlossene Geschaftsjahr dem
schweizerischen Kollektivanlagengesetz, den dazugehérigen Verordnungen sowie dem Prospekt mit integriertem Fondsvertrag.

Berichterstattung aufgrund weiterer gesetzlicher Vorschriften
Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen an die Zulassung sowie an die Unabhangigkeit gemass Revisionsaufsichts-
gesetz erflllen und keine mit unserer Unabhéngigkeit nicht vereinbare Sachverhalte vorliegen.

KPMG AG
Markus Schunk Simon Oberholzer
Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisionsexperte

Leitender Revisor

Zurich, 21. April 2017
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