DENIZBANK A.S’NIN TURKIYE'DE TEMSILCILIGINI
KANUNLARINA GORE KURULMU§ OLAN “FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENT
FUNDS” SEMSIYEST ALTINDA BULUNAN DORT ADET ALT FONUN PAYLARININ HALKA

ARZINA TLISKIN [ZAHNAME DEGISIKLIGI METNIDIR.

Denizbank A.$.'nin Térkiye Temsileitigini iistlendigi Liiksemburg kanunlarina gire kurulmus olan
“FRANKLIN TEMPLETON' INVESTMENT FUNDS” semsiyesi altinda bulunan dért adet alt fonun
paylannin halka arzina iliskin izahnamenin I, V., VL, VIL, VIIL, X, XI. ve XIV. bélimleri agagrdaki

sekilde degistiriimistir.

I. ALT FONLAR HAKKINDA BILGILER

[zahnamenin “II, ALT FONLAR HAKKINDA BILGILER" bashikly boltimiinde yer alan alt fonlarin

yatirtmm  politikalarina iliskin  bilgiler

giincellenmis, risk deferlendirmeleri béfiimleri yeniden

diizenlenmis, “Templeton China Fund™ alt fonunun vatirim politikasina Hiskin alt béliime menkul kiymet
ddiing verme islemlerinde uygulanacak risk simrlan bilgileri eklenmistir.

ESKi METIN

1. Templeton Emerging Markets Fund

“Yatirim Hedefleri

Yatirim Politikas:

A'.lt_ Fon'un yanienm hedefi, sermaye. aktif defer artigs
saglamakir,

Fon bu hedefe, dncelikle, geligmekte olan {ilkelerin
hilklimetleri ve bu dlkelerde kurnlmig ya da femel is
faaliyetlerini bu {ilkelerde stirdiiren girketlerin ihrag ettigi hisse
seneterine ve buna ek olarak borglanma yitktimlifliklerine
yatirnn yapma politikast izleyerek ulasmaya calismaktadir,
Alt Fon aynca kazanglarmin veya karlartnin @nemli bir
kst geligmekie olan ekonomilerden elde eden girketlere ya
da varhkianmm  Gnemli bir kisrmm gelismekte  olan
ekonomilerden elde eden girketiere yatrum yapabilir, Alt Fon,
gelismekte olan (ilkelerin varliklarma veya para birimlerine
bagly, ihraggtlanin hisse senetleri ve borglanma senetlerine de
yatirtm yapabitir. Alt Fon dneelikli olarak adi hisse senetlerine
yatm yapar. -Ancak, yatirum . hedefine esnek bir yatiim
politikasiyla ulaglmas: muhfemel oldugundan, Alt Fon,
imtivazlihisse senedine, igticak senietlerine, adi hisse senedine
ve sitket ve devlet borglanma  yilkiimliiliklerine
dontstitriilebilir menkul kiymetler gibi diger cesitli menicul
kiymetlerde de yatiwim olanaklan arayabilir. Fon ayriéa,
UCITS ve difer UCHerin net varliklarinin %10°una kadar
yaticum yapabilir. Fon, Cin A Grubu Hisselerine (Sangay-
Hong Kong Borsa Baglantisy, Senzen - Hong Kong Borsa
Baplanusi, nitelikli yabanar kurumsal yatimmer  (QFIT)
portfoyleri, UCIler vefveya herhangi bir yiiriirlitkteki yasa ve
yoneimelikler wyarinca Fon igin izin veiilen araglar

USTLENDIGI LUKSEMBURG



Yatirimel Profili

Risk Dregerlendirmeéleri

Kiiresel Risk

Yatirim Ydnetici(leri)si:

Varhk Sumfn:
Temel Para Biriini:

Ucretler:

tzerinden) ve Cin B Grubu Hisselerine toplamda net
varhklarnin %20'sine kadar yatirim yapabilir,

Yukarida ifade edilen vatrmim amaglart gbz onfine
ahmdiinda, Fon;
e Gelismekte olan tilkelere yatinm yaparak sermaye.
kazanc: isteyen
o Oita ve uzun vadeli yatirom yapan yatinmeilarin
ilgisini cekebilir, '

Asagida listelenen riskler Fon'a iliskin baghca risklerdir.
Yatirimetlar, bu Fon'la ilgili zaman zaman bagka risklerin.
de olubileceginin bilincinde olmahdir. Bitiin risklere
iligkin detayl: agiklama i¢in litfen “Riskten Korunma
fslemleri ve Risklere iliskin Diger Hiikiimler” baghkh
hilime bakunz.

e Cin Nitelikli ¥abanc1 Kurumsal Yatmme (QFII)

rigki

s (Cin Piyasass riski.
Yatwrm  Smflamast Korumima Riski. (Class
hedging risk)
Dontistiiriilebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler riski
Kargi Tarvaf riski:
Gelismekie Olan Piyasalar riski
Hisse riski
Yabane: para riski
Sinir Pivasa riski
Likidite riski:
Pivasa riski
Diizenlenmeamis Pazar riski
._i;;t_irak senetleri riski _
Rusya ve Dogu Avrupa Pazarlar riski
Sanghay-Hong Kong Boersa Baglantis: ve Senzen
-Hong Kong Borsa Baglanits: tiski
e Deerli Hisse Senetleri riski

% o 44 4 = & ¢ o

Fon'un Kiiresel Riski hesaplanirken Taahhiit Yaklagimi
{Commitment Approach) kullamlmistir,

Templeton Asset Management Ltd, ve Franklin Templeton
Investment Management Limited

Hisse Fonu
ABD Dolart (USD)
Detayh ilcret bilgileri igin liitfen “XI. Alt Fon(lar)dan

Tahsil Edilecek Gider, Komis’yqn ve Karsiliklar® bashkh
biliime halkimz.




Kurulus Tarihi
Kote Oldugu Borsalar

Fonun Net Aktif Degeri
(30.06.2018 jtibariyla)

Pay Degeri o
(30.06,2018 itibariyla)

Pay Grubu ve Kayda Alinan

Pay Sayist

Asgari Yatinm Tutan

Siiresi

1 28.02.1991]

» Litksemburg'daki Iigili Borsa
: 970,86 Milyon ABD Dolart

» N (ace) USD 21,20 ARD
Dolan

+ A (acc) USD 40,19 ABD
Dolan

: N {ace) Grubu ABD Dolan

T Alace) Grubu ABD Dolan

: 3.000 ABD Dolar

Fon'un Paylari’nda asgari elde

tutma kogulu 2.500 ABD
Dolar veya foium para birimi

¢cinsinden egdegeridir.

: Siiresiz

2, Franklin Mutual T.8. Value Fund

1,989,060.17 Adet Pay

1,107,726.39 Adet Pay

Yatirtim Hedefleri

Yatirim Politikas:

Fon’un temel yatrim hedefi sermaye artig1 saglamaktsr. Ikinei
heédefl ise kazang saglamakirr,

Fon bu hedefi gerceklestirmek igin Oncelikle A.B.D.
sirketlerine ait adi hisse senedi, fnrtivazli hisse senedi ile adi
hisse senedi veya imtiyazli hisse seriedine doniisebilen veya
doniigmesi beklenilen borg hisse senstlerine yatinm yapma
voluna gider. Fon’un net varliklarmin en-az %701 Amerikan
kaynakh iliraggilarm hisse senetlerine yatirilacaktir. Yatirum
Mildilriiraiin segimleri analiz ve arastirma hesaba katma ile
diger faktdrler arasinda, muhaseébe degerinin baglantiss

(iilkeler arasindaki muhasebesel degisikiikleri géz &niine

alarak) piyasa deferi, nakit akig, hisse senétlérinin
karsilastirmali goklu kazanglar, bir borg yitktmliiligiiniin
kargilikll teminat altna abnma degeri kadar ihragerlarm kredi
itibari ile esas degerin altiridaki alict hisse senedi ve borg hisse
senedini baz alacaktir, Fon ayrica birlesme, giliclendirme,
tasfiye ve yeniden yapitanma ile ihale veya takas tekliflerinin

yer aldi@n ve bu tr islemlere kaulan sirketlerin hisse

senstlerine yatirim yapimay: isteyebilir. Daha dar kapsarnda
Fou, yeniden yapilanma veya finansal yeniden yapilanma
hatindeki sitketlerin diisiik yatirsm dereceli (low-rated) ve
yatmm vapilabilir kredi nofuna sahip olmayan (non-
investment grade). menkul kiymetlerde déhi! teminat-almmig




Yatirimci Profili

Risk Degerlendirmeleri

vealinmanusg bor¢lanma senetlering satin alabilir.

Menku! kiymetlerin iglem gordtigili piyasalarda veya Fonun
yatirim yapt@ filkelerin ekonomilerinde asiri. bir daigalanma
veya genel olarak yiksek bir disiis yasanmas: veya diger
olumsuz  kosullarin  gergeklesmesi  hallerinde, Portfoy
Yoneticisi gegict olarak koruyucu nitelikte nakit pozisyonu
alabilir.

Fon, riskten korunma (hedging) ve/veya etkin portfdy
yénetimi  amaciyla  finansal  tlirev  araglardan
faydalanabilir. Bu finansal tiirev araglar, bunlarla sinirh
olmaksizin future, opsivon, menkul kiymetinv milkiyetini
devralmaksizin menkul kiymetin stzlesme tarihindeki degeri
ile sonraki dbnemierde olusan deferi arasindaki farkfan
vararlanmay: saglayan sézlegimeler {contracts for difference),
finansal araclar fizerine vadeli sézlegmeler (forward contracts
on financial instruments) ve bu sdzlesmeler {izerine.
opsiyoniar, kredili temerriit swaplan (credit default swaps)
veva sentetik Hisse swaplart (synthetic equity swaps}
icerebilir, Fon, igbu finansal tiirev araglarimin kullaniimas
yoluyla, For’un elinde bulunan uzun -pozisyonlarn, kisa
pozisyonlarindan dogan borglariu herhangi bir zamanda
kapatmiaya yetecek kadar likit .olimast halinde, elinde kisa
pozisyonlar tutabilir,

Menkul kaymet Gdiing verme iglemleri riski
Menkul kiymet 6diing verme iglemlerine iligkin beklenen risk

seviyesi, azami’ %50 oraminda eolmak fzere, Fonun net

varbiklarinin %35'ine kargilik gelmektedir.

Yukarda ifade edilen yatinm amaclan gbz sifine alindifinda,
Fon
e Sermaye kazanci hedefleyen ve daha az seviyede,
temel olarak ABD’de yerlesik diisiik degerli sirketlere:
yatirim yaparak gelir elde etmek isteyen ve
e Orta ve uzun. vadeli yatiim yapan yahinmeilarin
ilgisini gekebilir,

Agagida listelenen riskler Fon’a iligkin baglica 1'is'k]e_rdir'.
Yatimmerlar; bu Fon'la ilgili zaman zaman bagka risklerin de
olabileceginin bilincinde olmahdir, Bitiin risklere iligkin

detayll aciklama igin liitfen “Riskten Korunma Iglemleri ve

Risklere iliskin Digei Hitkiimler™ baglikl: bdlume bakniz.
e  Yatuim Snuflamast Koranma Riskl (Class Hedging
Risk) _
e Dongstirtiebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler riski:
o:  Kars: Taraf riski
e Krediriski
Botrglanma Senetleri Riski




Kiiresel Risk

Yatirim Ydnetici(leri)si:
Varhk Suafi:
Temel Para Birimi:

ﬁcretlcr;

Kurulus Tarihi

Kote Oldugu Borsalar
I_*fonun Net Aktif Degeri
(30.06.2018 itibariyia)

Pay Degeri
(30.06.2018 itibariyla)

Pay Grubu ve Kayda Alman Pay Sayist

Asgari Yatumm Tutart

Siiresi

3. Templetor Latin America Fund

Yatirnm Hedefleri

Tiirev Araclar riski

Flisse riski

Yabanci Para riski

Likidite riski

Pivasa riski

Menkui Kiymet Odiing islem riski
Yeniden Yapdandirilmis Sirketler riski
Swap anlasmalari riski

¢ 9 =¥ o B O G.IQ

Fo'un Kiresel Riski hesdplamitken Taahhiit Yaklagimi
(Commitment Approach) kullanidmustir.

Franklin Mutual Advisers, LLC
Hisgse Fenu
ABD Dolar {(USD)
Detayli ticrer bilgileri iciii litfen “X1. Alt Fan{lar)dan Tahsil
Edilecek Gider, Komisyon ve Kargiliklar® bashkli bdliime
bakiniz.

2 07.07.1997

: Litksemburg'daki [1gili Borsa

: 450,62 Milyon ABD Dolan

1 A (acc) USD 80,43 ABD
Dolan

: A (acc) Grubu ABD Dolars 722,282.41 Adet Pay
: 5,000 ABD Dolar

Fon’un Paylarr’nda asgari elde

totma kosulu 2,500 ABD Dolan

veva fonun  para  birimi

cinsinden esdegeridir

r Sfiresiz

Fon’un yatirun hedefi sermaye kazancidr.




Yatirim Politikas:

Yatirimer Profili

Risk.-Degeriendirmeleri

Fon yatinm hedefine, notmal piyasa kosullannda
dncelikle ana konu olarak hisse senetlerine (in equity
securities) ve talt konu olarak da kurulugu veya faaliyet
merkezi Latin Amerika mengeli olan sirketlerin ihrag
etfigi borglanima senetlerine yatirim yapma yoluyla
ulagmayd caligmaktadir. Latii Amerika mensei su
tilkeleri igermekle birlikte bunlarla da smul degildir:
Arjantin, Belize, Bolivya, Brezilya, Sili, Kolombiya,
Costa Rica, Ekvator, El Salvador, Fransiz Guyanast,.
Guatemala, Guyana, Honduras, Meksika, Nikaragua,
Panama, Paraguay, Peru, Suririam, Trinidad/T obag_q;
Uruguay ve Venezuela. Fon'un net varhiklarmn
ortalamasi  yukarida istmleri sa}fllan]ar disindaki
{ilkelerin sirket ve hikiimetierinin hisse senetlerine (in
gquity  securities) ve borglanma  yiikitmliiliiklerine
vatirilabilir. Yatiim hedefine esnek ve-adapte edilebilir
bir yatwim politikasi ile ulagmak daha makul
olacagindan Fon adi hisse senedine doniigtiiciilebilen ve
Amerikan dolar ve euro gibi Latiin Amerika para birimi
disinda ihrag edilen sabit gélir hisse senetler], imtiyaz
hisse senetieri gibi diper tirdeld hisse senetlerine
yatwim imkénlar arayabilir.

Yukarida ifade edilen yatmm amaclan gbz dnimne
alindizinda, Fon;

o Gelismekte Olan Piyasalar da dahil Latin
Amerika’daki hisse senetlerine yatirim yapmak
suretivle seimaye Kazaneci elde etmek isteven ve

= Orta ve uzun vadeli yatinm yapan yetinmerlarn
itgisini gekebilir,

Asafnida listelenen riskier Fon®a iligkin baslica risklerdir.
Yatinmeifar, bu Fon'la ilgili zaman zaman bagka
risklerin de olabileceginin bilincinde olmalidir. Blitiin
risklere iliskin detayh ‘aciklama icin litfen “Riskten
Korunma Iglemleri ve Risklere iliskin Diger Hitktimler™
baglikh bslime bakimz.

o  Yatinm Smiflamas: Korunma Riski (Class

Hedging Risk)

o Doniigtiiriilebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler
riski _
Kars: Taraf riski
Geligmekie olan Pivasalar riski
Hisse riski
Yabanc) Para riski
S Pivasa riski
Likidite Riski
Piyasa riski
Bafgesel Piyasa riski
Deger Hisse Senedi riski
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Kiiresel Risk

Yahirim Yénetici(leri)si:

Varhk Simfi:
Temel Para Birimi:

Ueretler:

Kurulug Tarihi

Kote Oldugu Borsalar
Fonunn Net Aktif Degeri
(30.06,2018 ifibariyla)

Pay Degeri
(30.06.2018 itibariyla)

Pay Grubu ve Kayda Almman Pay Says

Asgari Yatirnm Tutars

Siiresi

4. Templeton China Fund

Yatirim Hedefleri

Yafirim Poiitikasi

Fon'un Kiresel Riski hesaplamrken Tashhiit Yaklagimi
{Commitment Approach} kullanmimstir,

Franklin Advisers, Inc.

Yatirm Yéneticisi; Fon'nn bazt veya tiim varlklarina
iligkin yaunm ydnetimi sorumiuluklarinin ve yatim
dansgmanlis hizmetlerinin gtinltk idaresinin tamamuy
veya bir kissmm kendi sorumlulugu kapsaminda, alt

vatwrin  yoneticisi  olarak  hareket eden Franklin
Templeton  Investimientos  (Brezilya)  Ltda'ya
devretmistir.

Hisse ;F'onu
ABD Deolari (USD)

Detayls itcret bitgileri igin:lutfen “X1, Alt Fon(lar)dan Tahsil
Edilecek Gider, Komisyon ve Kargihklar™ baghkl bélime

bakimz.

1 30.09.1996
: Litksemburg’daki Hgili Borsa

:991.9G Milyon ABD Dolan

» A (ace) USD 54,71 ABD Dolan

: A (ace) Grubu ABD Dolan

; 5.006 ABD Dolan

Fon’un Paylari’nda asgari elde tutma
kosulu 2,500 ABD Dolant veya
fonun  para  birimi  cinsinden
esdegeridir

s S{esiz

Fon'un yatirim hedefi sermaye kazancidir,

Fon' yatinin hedefine, &ncelikle (i) Cin topraklarn,
Hong Kong ve Tayvan hukukuna gire kurulmug olan

576,784.43 Adet Pay



Yatmmer Profili

Risk Degerlendirmeleri

veya merkezleri bu bolgelerde bulunan veya (i) satilan
veya Uretilen mal ve hizmetlerden elde edilen
kazanglarin bilyik bslimi veya varlikiarn bityiik
boliminiin Cin, Hong Kong' veya Tayvanda yer alan
sirketlerin hisse senetlerine {in equity secml‘ues) yatrim
yapraa yoluyla ulagmaya galismaktadir. Fon ayriea (i)
hisse senedi. ticaretinin esas piyasast Cin, Hong Kong
veya Tayvan olan veya (i} varhk véya doviz ile
baglantis: Cin, Hong Kong veya Tayvan olan sirketlerin
hisse senetlerine {in equity  securities) yatirim
yapabilecektir. Yatinm hedefine esnek ve adapte
edilebilir bir yatirim politikas ile ulasmak daha makul
olacagindan Fon ad] hisse senzdine ve Amerikan dolart
cinsinden elsun ya da olmasin sirket ve hiikiimet borg
yikiimliilikierine dontstiiriilebilen diger tiirdeki hisse
senetlerine yatuim yapabitir,

Fon, Cin A Grubu Hisselérine (Sangay-Hong Kohg
Borsa Baglantisi, §enzen Hong Kong Borsa Baglantisi,
nitelikli yabancr kuramsal yatimmer (QFIT} portfayleri,
UCl'ler ve/veya herhangi bir ytriilikteki yasa ve
yonetmelikler uyarinca Fon igin izin verilen araglar
tizerinden) ve Cin B Grubu Hisselerine toplamda net
varliklarimn %20'singé kadar yatirim yapabilir.

Fon -ayrica, UCITS ve diger UCIHerin net varlikiarinun

%10’ una kadar yatirim yapabilir.

Yukarida ifade edilen yatim amaglan g8z niine
alindiginda, Fon;
e (in'deki hisse senetlerine vatrun vapmak
suretiyle sermaye kazanct elde etmek isteyen ve-
o (hta wve wuzun vadeli yatrnm yapan
yatirnocilann ilgisini cekebilir,

Agagida  listelenen riskler Fon*a iligkin baglica
risklerdir. Yauruncilar, bu Fon'la ilgili zaman zaman
baska risklerin de olabileceginin bilincinde olmahdir.
Biitlin riskiere iliskin detayl: agiklama igin Ilitfen
“Riskten Korunma Iglemleri ve Risklere iliskin Diger
Hikiimler” baghkl boltime bakmiz.

¢ Cin Nitelikli Yabanct Kurumsa! Yatinmer

(QFIY) riski
e (in Piyasas! riski

e Doniisturilebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler
riski

o Kargs Taraf riski

e Gelismekte Olan Pivasalar riski

o  Hisse riski

s Yabang! Para riski.




Kiiresel Risk

Yatinm Ydnetici(leri)si:

Varhik Sinifi:
Temel Para. Birimi:

Ucretler:

Kurulug Tarihi

Kote Oldugu Borsalar
Fonun Net Akfif Degeri
{30:06.20138 itibariyia)

Pay Degeri
(30.06.2018 itibariyla)

Pay Grubu ve Kayda Alman Pay Sayisi

Asgari Yatirim Tutar:

Siiresi

YENI METIN

1. Templeton Emerging Markets Fund

Yatirsm Hedefleri

Yatiam Politikas

e Likidite riski

e Piyasa riski

o Sanghay-Hong Kong Borsa Baglanus: ve
Senzen Hong Kong Borsa Baglantisi riski

o Tek Ulke riski

o Deger Hisse Senctleri riski

Fon'un Kiiresel Riski hesaplamrken Taahhiit Yaklagimi
{Commitment Approach) kullanimgtir.

Templeton Asset Management Lid.

Hisse Fonn
ABD Dolari {LISD)

Detayl iicret bilgileri igin litfen “XI. Alt Fon(lar)dan
Tahsil Edilecek. Gider, Komisyon ve Kargiliklar”
baslikl: bsliinte bakimuz,

: 01.09.1994

: Litkseniburg’daki 11 gili Borsa

: 519,04 Milyon ABD Deolan

A (ace) USD 30,04 ABD Dalan

: A (acey Gruby ABD Dolan 2,006,018.05 Adet Pay-

: 5,000 ABD Dolan

Pon'un Paylari’nda asgari elde
tutma kosulu 2.500 ABD Dolan
veya fonun para bicimi cinsinden

-esdegeridir

: Siiresiz

Alt For'un vatimym hedefi, sermaye aktif deger artisi
saglamaktir.

Forr bu hedefe, oncelikle, gelismekie olan {itkelerin
hitkiimetleri ve bu ilkelerde kurulmus ya dd. temel is

{aaliyetlerini bu lilkelerde siirdiiren girketlerin ihrag ettigi hisse




Yatiremic:r Profili

Risk Degerlendirmeleri

senetlerine ve buna ek olarak borglanma yiikiimluliiklerine
vatirnn yapma politikasi izleyerek ulasmaya calismakiadir,
Alt Fon ayrica kazanglanium veya karlanmin &nemli bir
kismim gelismekte clanekonomilerden elde eden girketlere ya
da varhklanmin  8pemli bir kismimi  gelismekte olan
ckonomilerden elde eden girketlere yatirm yapabilir. Alt Fon,
geligmekte olan iilkelerin varliklarina veya para birimlerine
bagli, ihraggilarmn hisse senetleri ve borglanma senetlerine de
vatirim yapabilir. Alt Fon éincelikli olarak adi hisse senetlerine
yatirim yapar. Ancak, yannm hedefine esnek bir yabirim
politkasiyla  ulagilmiass muhtemel oldugundan, Alt Fon.
imtiyazl: hisse senedine, istirak senetlerine, adi hisse senedine
ve gsiket ve devlet borglanma  yiikiimliiiikierine

-doniistiriilebilir menkul kiymetler gibi diger gesitli menkul

kiymetierde de yatmum olanaklan arayabilir. Fon ayrica,
UCITS ve diger UCHlérin nét varliklarimin %10°una kadar

yatwun yapabilir. Fon, Cih A Grubu Hisselerine {Sangay-

Hong Kong Borsa Baglantisi, Senzen - Hong Kong Borsa
Baglantisy, nitelikli yabanci kurumsal yatyiner (QFIL
portfovieri, UCI'ler ve herhangi bir yitrlirliikteki yasa ve
yonetmelikler uyarinca Fon .igin izin verilen araglar
iizerinden) ve Cin B Giubu Hisselerine foplamda net
varliklannm %20'sine kadar yatirnn yapabilir.

Yukarida cifade edilen vyatrnn amagtar gdz  Oniine
almdiginda, Fon;
¢ Geligmekte olan.iilkelere yatirun yaparak sermaye
kazanel jsteyen
e Oria ve uzun vadeli vatirum yapan yatwimeilarin
itgisini ¢ekebilir.

Fon’un yatiriim stratejisine iligkin basglica riskler asagida
belirtilmektedir:

o Cin Piyasast Riski

e Konsantrasyon Riski

e Geligmekie Olan Piyasalar Riski
¢  Yabanci Para Riski

e Likidite Riski

Fon'n ilgilendirebilecek  diger  riskler asaffida
belirtilmektedir:

v«  Yatimm  Suuflamasi Korunma Riski  (Class
hedging risk)

o Diniistiividebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler

Riski

Karg: Taraf Riski

Sinir Piyasa Riski

Diizentenmemis Pazar Riski

[stirak Senetleri Riski

10




Kiiresel Risk

Yatirim Yonetici(leri)si:

Varlik Sinifi:
Temel Para Birimi:

Ucretler:

Kurulusg Taribi
Kote Oldugu Borsalar

Fonun Net Aktif Degeri
(30.06.2018 itibarryla)

Pay Degeri
(30.06.2018 itibariyia)

Pay Grnbu ve Kayda Alman

Pay Savisi

Asgari Yatirim Tutar:

Siirest

¢ Rusya ve Dogu Avrupa Pazarlan riski

Fon'un Kiresel Riski hesaplanirken Taahhiit Yaklasmi
{(Commitment Approach) kullaninstir,

Tempieton Asset Management Ltd. ve Franklin Templeton
Investment Management Limited

Hisse Fonu
ABD Dolari (USD)
Detaylt deret bilgileri igin Hitfen “XI. Alt Fon(lar)dan
Tahsil Edilecek Gider, Komisyon ve Karsiliklar” baglikli
boltme bakiniz.

; 28.02,1991

: Litksemburgdaki [1gili Borsa

1 970,86 Milyon ABD Deélan

: N face) USD 21,20 ABD

‘Dolan

A {acc) USD 40,19 ABD

Dolan

: N {ace) Grubu ABD Dolan 1,989,060.17 Adet Pay

s Alace) Grubu ABD Dolan 1,107,726.39 Adet Pay

2 5.000 ABD Dotan

Fon’un Paylari’nda asgari elde

tutma  kosufu  2.500 ABD

Dolar veya tonun para birimi

einsinden egdegeridir

s Siiresiz

2. Franklin Mutual U.S. Valie Fund

“Yatirim Hedefleri

Yatiriin Politikas:

Fon'un teme] yatinm hedefi sermaye artist saglamaktir. Tkinei
hedefi ise kazang saglamakur,

Fon bu hedefi gergeklestirmek igin Oncelikle A.B.D.
sirketlerine ait adi hisse senedi, imtiyazli hisse senedi ile adi
hisse senedi veya imtiyazl: hisse seneding déniigebilen veya
ddnlismesi beklenilen borg hisse senetlerine yatinm yapma
yoluna gider. Fori’un net vartiklanmn en az %70’ Amerikan




Yatirimer Profili

kaynaklr thragpilarin hisse senefierine yatirilacaktir. Yatirim
Mudirit’ niin segimleri analiz ve arastirma: hesaba katma fle
diger faktdrler arasmda, muhasebe degerinin baglantssi
(flkeler arasindaki muhasebesel degisiklikleri géz Gniine
alarak) pivasa degeri, nakit akisi, hisse senetlerinin
kargilagtirmali gokiu kazanglarm, bir berg yitklimltiliigiintin
kargzhikls feminat altina alinma degeri kadar ihraggilarim kredi
itibari ile esas degerin altindaki alier hisse seénedi ve borg hisse
senedini baz alacaktir, Fon ayrica birlesme, giiclendirme,
tasfiye ve yeniden yvapilanma ile ihale veya takas tekliflerinin
yer aldift ve bu tir islemlere katidan girketlerin hisse
senetlerine yatim yapmayi isteyebilir. Daha dar kapsamda
Fon, yeniden yapilanma veya finansal yeniden yapilanma
balindeki. girketlerin dilgiik yatium dereceli (low-rated) ve
yatrim yapilabilir kredi notuna ‘sahip olmayan (non-
invesiment grade) menkul kiymetler de dahil teminat alnmis
ve alinmamis borglanma senetlerini satin alabilir,

Menkul kiymetlerin islem gordifé piyasalarda veya Fonun
yannm yaptif iilkelerin ekonomilerinde agut bir dalgalanma
veya genel olarak vilksek bir dilziiy vasanmasi veya diger
olumsuz  kosullarin  gergeklesmesi  hallerinde, Portfoy
Yoneticisi gecici olarak koruyucu nitelikte nakit pozisyonu
afabilir.

Fon, riskten korunma (hedging) ve -etkin portity
ybnetimi  amaciyla  finansal tlirev  araclardan
faydalanabilir. Bu finansal tiirev ardclar, burilaria stk
olmaksizin future, opsiyon, menkul kiymetin miilkiyetini
devralmaksizin megku! kiymetin sazlesme tarihindeki degeri
ile sonraki donemlerde olusan deferi arasindaki facktan
yararianmayt saglayan sézlesmeler (contracts for difference),
finansal araglar Uizerine vadeli sézlesmeler (forward contracts
on financial instruments) ve bu sozlesmeler {izerine
opsiyoniar, kredili temerriit swaplart (credit default swaps)
veya sentetik hisse swaplan  (synthetlic equity  swaps)
icerebilir. Fon, isbu finansal flirev- araglarinim kullamlmas:
yaluyla, Fon'un elinde bulunan uzun pozisyonlarmn, kisa
pozisyonlarindan dogan borglarim herhangi bir zamanda
kapatmaya yetecek kadar likit clmasi halinde, elinde kisa
pozisyoniar tutabilir,

Menkul kaymet ddiing verme islemleri riski

Menkul kiymet 8diing verme iglemlerine iligkin beklenen risk
gsevivesi, azami %350 oramnda olmak iizere, Forun net
varliklarimn %3%ne karsihik gelmektedir,

Yukarida ifade edilen yatirim arhaglari gbz $nfine alindiginda,
For;
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Risk Degerlendirmeleri

Kiiresel Risk

Yatirim Yonetici{leri)si:
Varhk Simfi:
Temel Para Birimi:

Ucretler:

Kurulu$ Tarihi

Kote Oldugu Borsalar
Fonun Net Aktif Degeri
{30.06.2018 itibariyla)

Pay Degeri

e  Sermaye kazanc: hedefleyen ve daha az sevivede,
teme] olarak ABD'de yerlesik digtik degerli sirketlere
yatirun yaparak gelir elde etmek isteyen ve

s Orta ve uzun vadell yatnmn yapan yatmmeilarn
ilgisini ¢ekebilir,

Fon’un vyatirim stratejisineé iliskin baglica riskler asagida
belirtilmektedir: :

» Pivasa Riski
¢ Konsantrasyon Riski

Fon'u ilgilendivebilecek diger riskler asagida belirtilmektedii:

e Yatmim Siniflamasi Korunma Riski (Class Hedging
Risk)

Déniistiirtilebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler Riski
Kars:1 Faraf Riski

Kredi Riski _

Borglanma Senetleri Riski

Tiirev Araglar Riski

Yabanci Para Riski

Likidite Riski

Yeniden Yapilandirilmig Sirketler Riski

Menkul Kiymet Qdiing Islem Riski

Swap Anlagmalar Riski

- 9 o B

2 & 6 & © B

Fon'un Kiiresel Riski hesaplamrken Taahhiit Yeklagim
(Commitment Approach) kullanslmigta;

Franklin Mutual Advisers, LLC

Hisse Fonu

ABD Dolary (USD)

Detayls ficret bilgileri igin liitfen “XI. Alt Fon(lar}dan Tahsil

Edilecek Gider, Kothisyon ve Kargiliklar” baghkl bliime
bakiniz.

: 07.07.1897
: Litksemburg daki 1lgili Borsa

: 490,62 Milyon ABD Dolart

1 A {ace) USD 8043 ABD
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(30.06.2018 itibariyla)

Pay Grubu ve Kayda Alinan Pay Saylsl

Asgari Yatinm Tutar

Siiresi

3. Templeton Latin An_lerica Fund

Yatirim Hedefleri

Yatrim Politikast

Yatirimer Profili

Risk Degerlendivmeleri

Dolar

» A (acc) Grubu ABD Dolan 722,282.41 Adet Pay

: 5.008 ABD Dolar:

Fon’un Paylart'nda asgari elde
tutma kosulu 2,500 ABD Dolart
veya fonun para  birini
cinsinden egdegeridir

: Siiresiz

Fon’un yatinm hedefi sermaye kazancidir.

Fon vaunm hedefine, normal piyasa kosullarinda
oncelikle ana kot olarak hisse senetlerine (in equity
securities) ve tali konu olarak da kurylusu veya faaliyet
merkezi Latin Amerika menseli olan girketlerin ihrac
eftigi borglanma senetlerine yatmm yapma yeluyla
ulagmaya calismakiadir. Latin Amerika mengei su
itlkeleri igermekle birlikte bunlarla da sl degildir:
Arjantin, Belizé, Bolivya, Brezilya, Sili, Kolombiya,
Costa Rica, Ekvaior, El Salvador, Fransiz Guyanas:,
Guatemala, Guyana, Honduras, Meksika, Nikaragua,
Panama, Paraguay, Peru, Surinam, Trinidad/Tobago,
Uruguay ve Venezuela. Fon'un net varliklarimn
ortalamasi yukanda isimleri sayilanlar  disindaki
iilkelerin sirket ve hitkiimetlerinin. hisse senetlerine {in
equity securities) ve bor¢lanma ylikiimiiiliiklerine
yatirilabilir. Yatirun hedefine esnek ve adapte edifebilir
bir yabrim politikas: ile ulasmak daha makul
olacagindan Fon adi hisse senedine déniigtiiriilebilen ve
Amerikan dolari ve euro gibi Latin Amerika para birimi
disinda ihrag edilen sabit gelir hiss¢ senetlen, imtiyaz
hisse senefleri gibi diger tirdeki hisse senctlering
yatiam imkanlart arayabilir.

Yukanda ifade edilen yatimm amaglart gbz Bniine
almdipinda, Fon;

e Gelismekie Olan Piyasalar da ddhil Latin
Amerika’daki hisse senetlerine yaurim yapmak
suretiyle sermaye kazanci elde etmek isteyen ve

e Orta ve uzun vadeli yatinm yapan yatirrmeilarin
ilgisini gekebilir,

Fon’un yatirun stiatejisine iligkin baghea riskler agagida
belirtilmektedir:
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Kiiresel Risk

Yatirim Y#netici(leri)si:

Varlik Sinfi:
Temel Para Birimi:

Uerétler:

Kurulug Tarihi

Kote Oldugu Borsalar
Eonun Net Aktif Degeri
(30.06.2018 itibariyla)

Pay Degeri
(30.06.2018 itibarryla)

Pay Grubu ve Kayda Alinan Pay Sayist

e Gelismekte olan Piyasalar Riski

e Yabanct Para Riski

e Likidite Riski
Fon'u  idgilendirébilecek riskler
belirtibmekiedir:

diger agagida

«  Yatrim Simflamasi Korunma Riski (Class
Hedging Risk} '

o Donistiirtilebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler
Riski

o Kars: Taraf Rigki

o Suur Piydsa Riski

Fon'un Kiiresel Riski hesaplanirken Tadhhiit Yaklagin
{Commitment Approach) kuilandlmistir.

Franklin Advisers, Tnc.

Yatumm Yoneticisi; Fon'un bazt veya tiim varhilarna
iligkin yatirim y6hetimi sorumiuiukianmin ve yatinm
danigmaniigt. hizmetlerinin glinlik idaresinin tamaminr
veya bir kismum kendi sorumlulugu kapsammnda, alt
yatiim  yoneticisi  olarak  hareket eden Franklin
Templeton  Investimentos {Brezilya) Ltda.'va
devretmistir,

Hisse Fonu

ABD Dolar (USD)

Detaylt ticret bilgilerl igin Jutfen “X1. Alt Fon(lar)dan Tahsil
Edilecek Gider, Komisyvon ve Karsiliklar™? baghkl baliime
bakimz.

:30.00.1905

: Lilksemburg'daki 1lgili Borsa

991,90 Milyon ABD Dolar

1 A {acc) USD 54,71 ABD Dolan

1 A (ace) Grubu ABD Dolan

576,784.43 Adet Pay



Asgari Yatirim Tutars 1 53.000. ABD Dolan
' Fon’un Paylarr’nda asgari ¢ide tutma
kogulu 2.500 ABD Dolart veya
fonun  para  birimi  cinsinden

egdeferidir
Siiresi : Siiresiz
4, Templeton China Fund
Yatwrrm Hédefleri Fonun yatirim hedefi sermaye kazancidir.
Yatirim Politikast Fon yauriny hedefine, dneelikie (i) Cin toprakiari, Hong

Kong ve Tayvan hukukuna gére kurulmus olan veya
merkezieri bu billgelerde bulunan veya (ii) satilan veya
tiretilen mal ve hizmetierden elde edilen kdzanglarin
bitylik biltimi veya varhklann biyik bslimiiniin Cin,
Hong Kong veya Tayvan’da ver alan girketlerin hisse
‘senetlerine (in equity secwrities) yatirim vapma yoluyla
ulagmaya calismaktadie. Fon ayrica (i) hisse senedi
ticaretinin esas pivasast Cin, Hong Kong veya Tayvan
olan veya (i) varlik veya doviz ile baglantisi Cin, Hong
Kong veya Tayvan olan sirketlerin hisse senetlerine (in
equity securities) vyatwmn yapabilecektir, Yatirnm
h_edéﬁne esnek ve adapte edilebilir bir yatirum politikas)
ile ulagmak daha makul olacagiidan Fon adi hisse
senedine ve Amerikan dolar cinsinden olsun va da
olmasin sirket ve hitkiimet borg yikiimliliiklerine
dondistiirlilebilen diger tlirdeki hisse senetlerine yatinm
yapabilir.

Fon, Cin A Grubu Hisselerine (Sangay-Hong Kong
Borsa Baglantisi, Senzen Hong Kong Borsa Baglantisi,
nitelikli yabanct kursmsal yatiruner (QFI) portfyleri,
UCIMer wve herhangi bir yiriirlikieki yasa ve
yonetmelikler uyannca Fon igin izin verilen araglar
tizerinden) ve Cin B Grubu Hisselerine toplamda net.
varliklarimn %20'sine kadar yatirim yapabilir,

Fon.aynica, UCITS ve diger UCPletin net varliklarinin
%10’ una kadar yatrim yapabilir.

Menkul kiymet ddiing verme islemleri riski _
Menkul kiymet &diing verme islemlerine iligkin
beklenen risk seviyesi, azami %50 oraninda olmak
izere, Fonun net varhiklarinm  %5'%ine  karsihk
gelmektedir.

Yatirimer Profili Yukartda ifade edilen vatinm amaglan gﬁz diiine:
alindiginda, Fon;




Risk Degerlendirmeleri

Kiiresel Risk

Yatirzm Yéneticileri)si:

Varhk Sinifi;
Temel Para Birimi:

Uerétler:

Kurulus Tarihi

Kote Oldugu Borsalar

Fonnn Net ALtif Degeri

(30.06:2018 itiban__yia)

Pay Degeri

(30.06.2018 itibariyla)

Pay Grubu ve Kayda Alinan Pay Sayist

Asgari Yatirnm Tutari

+ A (acc) Grubu ABD Dolart

7 5.000 ABD Dolan

e Cin'deki hisse senetlerine yatimm yapmak:
suretiyle sermaye kazanci elde etmek isteyen ve

e Orta ve wuwzn wvadeli yaunm yapan
yvatrimeilarn ilgisini gekebilir,

Fon’un yatrim stratejisine iliskin bashca riskler agagida-
belirtilmektedir:

Cin Piyasast Riski
s Konsanirasyor Riski
Gelismekte Olan Piyasalar Riski
¢  Yabancit Para Riski
e Likidite Riski

Fon'u ilgilendirebifecek  diger riskler  asagida
belirtilmektedir: '

e Doniistiridebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler
Riski

o  Karst Taraf riski

o Menkul Kiymet Odiing Islem Riski

For'un Kiresel Riski hesaplamirken Taahhiit Y aklasimi

{Commitment Approach) kullaniimistr.

Templeton Asset Management Lid.

Hisse Fonu
ABD Dolar: (USD)

Detayh licret bilgileri igin litfen “XI1. Alt Fon(lar)dan
Tahsil. Edilecek Gider, Komisyon ve Kargihklar”
baghlkh bdtiime bakiniz.

1 01.09,1994
= Litksemburg’daki 1lgili Borsa

1 519,04 Milvon ABD Dolan

'+ A (acc) USD 30,04 ABD Dolars

2,006,018.05 Adet Pay
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Fon'un Paylar'nda asgari elde
tutma kogulu 2.500 ABD Dolan
veya fonun para birimi cinsinden
esdeferidir

Siiresi * Siiresiz

II. FON ORGANIZASYON YAPISI

[zahnamenin “V. FON. ORGANIZASYON YAPISI® bashkl bsltmiiniin “5. Yénetim Sirketi” baglkli alt
bolimiinde idari hizmetlerin virtitilmesine am aciyla tigtined kigilerin tayin edilmesine iligkin degisiklikler
yapiimus, 6. ldari Hizmetler Acerntasi” baglikli alt bolim eklenmis ve *Temsilei Kurulug™ alt bttimii
teselsiil efttiriimistir,

ESKi METIN
1. Portféy/Yatrun Yoneticileri: Fon, akdetfigi yatinm ySnetim sozlesmeleri yoluyla birkag sirketi Alt
Fonlar’a portfdy yoneticisi olarak tayin etmistir. Séz. konusu s6ziesmeler herhangi bir tarafea iki ay

Gneeden ihbarda bulunmak suretiyle sona erdirilebilir.

Bu arlagmalar gergevesinde, her bir Alt Fontun portfty yoneticileri ile buniara iliskin irtibat bilgileri
asagida sunuldugu sekildedin;

Ali  Fon | Fon Yardiner Fon | Yetkili Telefon | Faks
Adi Portfiy/Yatirim Portfoy/Yatiram Kisi
Yineticisi Yiineticisi {Co~
Portfolio/Investment
Manager)
Tenipleten | Prankiin - Andrew | +97] +07144284140
Emerging Templeton Haddow | 4428
Markets Investments 4100
Fund {Asia) Limited
Franklin Franklin Mutual | - Andrew +971 +97144284140
Mutual Advisers, LLC Haddow | 4428
1.8, Value 4100
Fund
Templeton | Templeton Asset | - Andrew | +971 +07144284140
China Management Haddow | 4428
Fund Lid. 4100
Templeton | Franklin - Andrew | +971 +97144284140
Latin Advisers. Inc. Haddow | 4428
America " 4100 ;
Fund E

2. Yediemin (Saklama Kuerulugu): Litksemburg merkezli bir banka olan J.P. Morgan Bank Luxembourg
S.A,, Sirket tarafindan Sirketin saklama bankasi olarak tayin edilmistir. 31 Agustos 1994 “y1linda
imzalanan saklama sozlegmesi 18 Mart 2016 tarihinde tadil edilmis olup, taraflardan hérhangi birinin

, ‘“ I._-. ’%} ..
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90 giin dncesinden yazih bildirimiyle sona erdirilebilmektedir.

Yetkili Kigi : Richard Hyland
Telefon 1 352-46 26 85 343
Faks. 1 352-46 26 85 825

Bagmmsiz Denetei: Luxembourg’da verlesik PricewaterhouseCoopers Société Coopérative Fon
Yonetim Kurulu'nun 18.09.2001 tar!hh karan uyarimca Fon’un Bafimsiz Denet;m olarak atanmis
olup, bu géreve halen devam etmektedir.

Yetkili Kisi : S_te\_r'en Libby
Telefon ©352.49 4848 1
Faks. ©352-49 48 48 2900

Ana Dagitier: Franklin Templeton International Services 8.4 r.l., Liksemburg Blyik
Ditkabigi’nda kurulu Ydnetim Sirketi, Fon'un ana dagiticisi olarak hareket etmektedir ve paylarm
pazarfamast ve dagihmmi organize edecek ve denetleyecektir,

Yetkili Kigi : Gregory Robinson-Kok
Telefon 1 352-466 667 ]
Faks 1 (352) 46 66 76

Yinetim Sirketi: Yonetim Kuruly, Fon ile imzalanan 15 Ocak 2014 tarihli Yonetim Sirketi Hizmetleri
Stzlesmesi cercevesinde kendisinin denetimi altinda giiniiik olarak Alt Fonlar ile-ilgili yinetsel,
pazarlama, yatiim yénetimi ve damsmanhk hizmetlerinden sorumiu olmak iizere Franklin Templeton
International Services S,3 ril1 Yonetim $icket’i olarak atamistir. Yonetim Sirketi yatirim y8netimi
hizmetlerinin tamanunin veya bir kisnunin yiiriitiilmesi icin Porify Y#neticilerini yetkilendirebilir.

Franldin Tenipleton International Services S.a rl., Litksemburg Bilyllk Diikaligi'nda  kurulu
Yonetim Sirketi, aym zamanda Kayit Merkezi ve Transfer Acentasi, Kurumsal, Yerel ve Idari
Hizmetler Acentast olarak hareket edecektir ve bu sebeple. Paylaun alumi, satimi ve: degistirilmesi,
muhasebe kayitlarin bakimt ve Likseinburg Bilyiik Dikahg kanunlar geregi olan diger tiim idari
~hizmetlerin yerine getirilmesinden sorumiu olacakeur:

Yetkili Kigi : Gregory Robinson-Kok
Telefon 1 332-466 6671
Faks 1{352)46 66 76

Temsilci Kurulug: “Biivitkdere Caddesi No: 106, 34394 Esentepe, Istanbul”, adresinde faatiyet
gostermekte olan Denizbank A.S., Fon ve Templeton Global Advisers Limited ile imzalamig oldugu
20/12/2013 tarihli Temsilcilik Szlesmesi kapsaminda ve Templeton Global Advisers Limited ile
imzalams oldugu 20/12/2013 tarihli Alt Dagitun Stzlesmiesi kapsaminda ve iigili yerel mevzuata
uygun olarak, Fon paylarmun Tiirkiye’de pazarlanmasindan, ahm-satimhina aracilik ve defigtirme
lsiemlerlnden sorumlu olacaktir. Temsilcl Kwolug, ayrica Tirkiye'deki yatirheilarin kayitlariu da
tutmakla vitkiimli olacaktir.

Yetkili Kigi : Hakki Bektag
Telefon 1 (0212) 336 43 67
E-posta. + hakki.bekias@denizbank.com




Yetkili Kisi : Aysun Kilig

Telefon. :(0212)33643 72
E-posta : aysun.kilic/@denizbank.com
YENI METIN

1. Portféy/Yatinim Yoneticileri: Fon, akdettii yatirim yonietim sézlesmeleri yoluyla birkag sirketi Alt
Fonlar’a portfty yoneticisi olarak tayin etmigtir, $62 konusu sozlegmeler herhangi bir tarafca iki ay
dnceden ihbarda bulunmak suretiyle sona erdirilebilir.

Bu anlagmalar gercevesinde, her bir Alt Fon’un portfoy ydneticileri ile bunlara iliskin irtibat bilgiléri
agagrda sunuldugy sekildedir;

Alt  Fon Fon Yardima Fon Yetkili Telefon Faks
Adi Porttoy/Yatir: Portféy/Yatnm Kisi
m Yoneticisi Y buneticisi (Co-
Portfolio/Investme
nt Manager)
Templeto Franklin - Andrew +071 4428 | +9714428
n Templeton. Haddow | 4100 4140

Emerging | [nvestments
Markets (Asia) Limited

Fund
Franklin Franklin Mutual | - Andrew | +971 4428 | +9714428
Mutual Advisers, LLC Haddow | 4100 4140
U.s.
Value
Fund
Templeto Templeton - Andrew +971 4428 | +9714428
n China | Asset Haddow 4100 4140
Fund Management

Lid,
‘Templeto Franklin - Andrew +971 4428 | +9714428
n Latin | Advisers, Inc. Haddow 4100 4140
America.
Fund

2, Yediemin (Saklama Kurulasu): Litksemburg merkezli bir banka olan J.P, Morgan Bank Luxembourg
S.A., Sirket tarafindan Sirketin saklama bankasi ofarak tayin edilmistir, 31 Apustos 1994 yilinda
imzalanan saklama sézlesmesi 18 Mart 2016 tarihinde tadil edilmis olup, taraflardan herhangi birinin
90 giin dncesinden yazili bildirimiyie sona erdirilebilmektedir.

Yetkili Kisi s Rictiard Hyland
Telefon :352-46 26 85 343
‘Faks . 352-46 26 85 825




Bagimsiz. Denetgi: Luxembourg'da yerlesik PricewaterhouseCoopers Société ‘Caopérative Fon
Yonetim Kurulu'nun 18.09.2001 tarihli karari uyarmca Fonun Bagmmsiz Denetgisi olarak. atanmus’
olup, bu goreve halen devam etmektedir.

Yetkili Kisi : Steven Libby
Telefon 1352-4948 48 1
Faks $352-49 48 48 2900

Ana Dapiticr: Franklin Templeton International Services S.1 r.l., Litkksemburg Biiyitk
Diikaligr'nda kurulu Yonetim Sirketi, Fon'un ana dafiticas: olarak hareket etmektedir ve paylanmn
pazarlamas) ve dagitimin organize edecek ve denetleyecektir.

Yetkili Kisi : Gregory Robinson-Kok
Telefon 1352-466 6671
Faks . (352) 46 66 76

Ydnetim Sirketi: Yénetim Kueuly, Fon ile imzalanan 135 Ocak 2014 tarihli Yonetim Sirketi Hizmetlefi
Sozlesinesi gergevesinde kendisinin dénetimi altinda ginlik olarak Alt Fonlar ile iigili yonetsel,
pazarlama, yatiim ySnetimi ve damgmanirk hizmetlerinden sorumlu olmak fizere Franklin Templeton
International Services 8.4 v.1”i Yonetim Sirket’i olarak atamistir. Yonetim Sirksti yatim y8netimi
hizmetlerinin tamammn veya bir kismmm yiiriitlilmesi igin Portfy Yoneticilerini yetkilendirebilir.

Franklin Templeton Internafional Services 8.4 rl, Litksemburg Biiyiik Diutkaligi'nda kurufu
Yonetim Sirkett, ‘aym zamanda Kayit Merkezi ve ’?‘ransfer Acentast, Kurumsal, Yerel ve ana Idari
Hizmetler Acentast olarak hareket edecektir ve bu sebeple, Paylarin alim, satimi ve degistiriimesi,
muhasebe. kayitlartam bakimi ve Litksemburg Biiyiik Ditkalif kanunlan geregi olan digel tiimy idar
hizmetlerin verine getirilmesinden sorumlu olacaktir. Yonetim Sirketi’nin, kendi gdzetim ve
denetimine tabi olmak tizere belirki idart hizmetlerin yiriitihmesi icin figlingti kigileri tayin etme yetkisi
vardir.

Yetkili Kigi : Gregory Robinson-Kok
Telefon 1 352-466 6671
Faks 1 (352) 46 6676

Idari Hizmetler Acentasi: Liksemburg merkezli bir banka olan J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.
aynt zamanda bir idari hizmetler sézlesmesi ile, Sirket tarafindan Sirketin Idari Hizmetler Acentas:
olarak. tayin ‘edilmigtir. Hizmetler, sirket defterlerinin, kayitlarn, vergilerin, finansal tablolarin
hazirfanmasi ve diizenli olarak tutulmasi ile Fonlar'in Net Akuif Degerleri'nin icermektedir, Idari
hizmetler sézlesmesi, taraflardan herhangi birinin 180 gin o6nceden yazilh bildirimi ile
feshedilebilmektedir.

Yetkili Kisi : Richard Hyland
Telefon : 352-46 26 85 343
Faks :352-46 26 85 825

Temsilei Kurulug: “Biiytikdere Caddesi No: 106, 34394 Esentepe, Istanbul”, adresinde faaliyet
gostermekte olan Denizbanlc A.S., Fon ve Templeton Global Advisers Limited ile imzalamis oldugu
20/12/2013 tarihli Temsileilik Sozlesmesi kapsanunda ve Templeton Global Advisers Limited ile
imzalamis oldugu 20712/2013 tarihli Alt Dagitim Sozlegmesi kapsaminda ve ilgili yerel mevzuata
uyguit olafak, Fon paylanmm Tirkiye'de pazarlanmasmdan, alm-satimina aracilik ve degistirme
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iglemlerinden sorumiu olacaktr. Temsiléi Kurulug; ayrica Turkiye'deki yatirimeilarin kayitlarm da
tutrnakla yiikiimii olacakur,

Yetkili Kisi : Hakki Bektag

Teleton 1(0212)336 43 67

E-posta : hakki bektas@denizbank com
Yetkili Kisi. : Aysun Kilig

Telefon (021233643 72

‘E-posta : aysun.kilici@denizbank.com

HI.FON YONETICILERI HAKKINDA BILGILER

izahnamenin “V1. FON YONETICILERI HAKKINDA BILGILER® bashikir bsliimiinde Jed A. Plafker’e
iligkin “Garevii Oldugu Diger Kurumlar™ b61limii giincellenmigtir,

ESKI METIN

AdiSoyadr Unvam Girevli Oldugn Diger Kurumlar
Gregory E. Yanetim Kurulu Franklin Resources, Inc. — Sirket Genél Midiiri)
TOHNSON Baskant ve Yisnetim Kurulu Bagkant (Chairman)

Mark G. HOLOWESKO

Yonetim Korulu
Livesi

Holowesko Parthiers Limited — Y&netim Kurulu
Bagkarn
(president)

William
[LOCKWOOD

Y dnetim Kurlo
Uyesi

Pozisyon Beklemede

Jed A. Plafker

Y dnetim Karulu
Uyesi

Franklin Templeton Investments— Ydnetim Kurula
Bagkan ve Yénetici Mudlr

James J K. HUNG

Y onetim Kurulu
Uyesi

Asia Securities Global Ltd — Yénetim Kurutu
Baskaru ve Genel Miidiir

YENI METIN

Ady Seyadi Unyam Girevli Oldugu Diger Kurumlar

Gregory E. Yonetim Kurila  Franklin Resources, Inc. — Sirket Genel Miidtirii
JOHNSON Basgkani ve Yonetim Kurulu Baskant (Chairman)

Mark G. HOLOWESKO

Y onetim Kutrulu
Uvesi

Holowesko Pariners Limited ~ Yonetim Kurulu
Bagkani
(president)




William. Yiinetim Kurulu  |[Pezisyon Beklemede
[LOCKWOOD Uyesi
Jed A, Plafker ‘fénet’im Kurulu  [Franklin Resources, Inc. — Icract Yénetim Kurulu
Lhyesi Baskan Yarduncisi, Kiresel Danismanbk Hizmetleri
James J.K. HUNG Yonetim Kurulu Asia Securities Global Ltd ~ Y gnetim Kurulu
Uyesi Bagkant ve Genel Miidiir

IV.FON PORTFOY SINIRLAMALARI HAKKINDA BILGILER

fzahnamenin “VIi. FON PORTFOY SINIRLAMALARI HAKKINDA BILGILER” baglikls bitmiinde yer
alan, “3. FINANSAL TUREV ARACLAR” baghkh alt bliimde teminatlara iligkin ilave agiklamalar
eklenmis ve “4. DEVREDILEBILIR MENKUL KIYMETLER VE PARA PIYASASI ARACLARI ILE
LGILI TEKNIK VE ARACLARIN KULLANIMI? baghkl: alt béliinde teminatiara ve karg: taraflara
iligkin bilgiler giincellenmigtir.

ESKi METIN

3. FINANSAL TUREV ARACLAR

Sirket, yatmim, riskten korunma ve etkin portfay yonetimi amaeiyla, 17 Aralik 2010 tarihli Kanun
simrlan gergevesinde finansal tiirev araglar kullanabilir. Fligbir koguida Fon, kuilamlan bu tiirev
araclarin kullanimindan dolayr bagi oldugu yatirm politikalaima aykirlik gésteremez.

Her bir Fon, temel varhklara iliskin riskin 1.d) (i)’ den (v) e kadar olan hitkiimlerde sayiim:s olan
yatirim smirlamalarindaki toplam wiktars agmanug olmas: kosuluyla, 1.4) (vii) hitkmiinde gdsterilen
sinriar dahilinde finansal tiirev araglarma yatirim yapabilir. Bir Fon'un endeks bazl finansal tiirev
araciarina yatirm yapmast halinde, soz kenusu. yatirimlarin 1.d) hilkmiinde gosterilen sinirlamalar
agisindan birlikte degerlendirmesine: gerek yoktur. Bir devredilebilir menkul kiwymet veya para
piyasasi aracl bir tirev araci ihtiva ediyorsa, bu simirlamamin kosullarmn saglanmas) sirasinda bu
sonuncusu hesaba katilmalidir.

Sirket, fon adina sadece, basiretli denetime tabi, tezgahiistii tlirev iglemier yapabilme ko_nusunda
CSSF’nin onay verdigt, bu tip islemlerde uzmanlagmis, Yénetim Kurulu tarafindan birinei sinif
finans kurulusu olarak se¢ilmis olan kurutuslar swap iglem! erinde kargs taraf olarak segebilir.

Duruma gore, gecerli kanunlar ve diizeniemeler ile likidite, degerleme, ihragcumn kredi kalitesi,
korelasyon, teminatm y&netimi ile baglantily riskler ile detaylar asafida belirtilen yitriirtitk
konujarinda zaman zaman Lilksemburg Finans Sektdrii Denetim Kurulu (CSSF) tarafindan
vaymlanan genelgeler kapsaminda ortaya konmakta olan kritertere uyum saglamast halinde, OTC
tiirev iglemlerine iligkin olarak her bir Fon tarafiidan alinan teminat, karst tarafin net riski ile
dengelenebilir. . Teminat, esas olarak, nakitten ve kredi notu yiiksek devlet tahvillerinden clugur.
Teminat degeri, teminatin degerindeki kisa vadeli dalgalanmalar yanbsitan bir ylizde oraninda {
“kesiniti*)-dugtiriiliir. Net riskler, séziesmenin karss tarafi tarafindan giinlitk olarak hesaplanir ve
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bir asgari transfer meblagi da dahil olmak #izere anlagmalarm hiikiimlerine tabidif. Teminat
degerleri, riskin piyasadakl hareketine bagl olarak fon ile karg: taraf arasinda dalgalanabilir.

Alman nakit-dis1 teminatlar satiimaz, tekrar yatirima doniigtiiciilmez veya rehnedilmez. Nakit
teminatlar ise, ilgili kars: tarafla imzalanan Uluslararast Swaplar ve Tiirevler Birligi Master
An]a;;mas*.mm (“ISDA Master Anlagmasi™) Kredi Destegi Bki’nde (“CSA”™) dngériilen hiikiimlere
ve aynica, “Fon Portféy Sinirlamalarr Hakkinda Bilgiler” dokiimaninda sayilan risk gesitlendirme
kosullarma uygun olarak, () Avrupa Para Piyasast Fonlarinm Ortak Tanimina ifiskin Kilavuzlarda
tanimlanan kisa-vadeli para piyasas: girisimieri tarafindan kollektif vatirim igin ihrag edilen hisse
senetlerine veya katilma paylarina; (b) kayith merkezi bir Uye Devlette buliunan bir kredi
kurulugunda ya da CSSF’nin AB hukukunda sayilan korallara esdeger oldugunu kabul ettigi
basiretli yonetim kuraliarina 14bi olimasi sartiyla, merkezi bir Uve Deviet disinda bir devlette
bulunan bir kredi kurulusunda tutulan mevduatlara; (c) ISDA Master Anlagmas) CSA hilkim ve
kosullarina gére teminat olmaya uygun kabul edilen yiiksek kaliteli devlet tahvillerine ve (d)
iglemlerin basiretli denetime tdbi olan kredi kuruluglariyla yapilmasi ve Sirket’in tahakkuk
bazinda nakit meblafin tamamim herhangi bir zamanda. geri ¢agirma yetkisine sahip olmas:
sartlanyla teis repo iglemierine yeniden yatinlabilir. Sirket’in, teminatn yeniden yatirima
yonlendivilmesi konusunda, Kiiresel Risk hesaplamasint etkilemeyecek nitelikte politikalart
(6zellikle, kaldirag oranint yitkseltebilecek tirevier veya benzeri diger araclar kullantiamayabilir)
bulunmaktadir: '

Onceki paragrafta-ortaya konan kriterler uyarinca, bir Fon, en az alti farkh ihragtan menkul kiymet
bulundurmas: ve bu ihraglardan herhangi birinin tek basina, s6z konusu Fonun net varliklarimin
%30'unu gegmemesi kaydiyla, AB Uyesi Devletler, séz konusu devletlerin yerel otoriteleri veya
bir ya da daha fazla AB Uyesi Devletin iiye olarak bulundugu uluslararasi kamu Kuruluglari,
OECD've tiye diger herhangi bir Devlet, Singaput veya G20 diyesi herhangi bir devlet tarafindan
ihrag edilen devredilebilir menku! kiymetler ve para piyasast araglari ile tamamen teminat altina
almabilir.

Finansal tiirev araglarma iliskin Kiiresel Risk, dayanak varhiklarin cari degeri, kargs taraf riski,
'érig_fjrﬁlebiiil' pazar hareketleri ve pozisyonlari tasfiye etmek igin meveut zarman dikkate ahnarak
hesaplanir.

Sirket, finansal ilirev araglara iligkin her bir Fon’un Kiresel Riskinin ¢ Fon'un toplam net
varliklarim asmamasini saglayacakiir. Fon’un-genel risk tutart da dolayisiyla toplam net varlikiarmin
9%200’inii gegmeyecektir. Ayrica, her kosulda herhangi bir Fon'un toplam net varliklarinin
%210'unu gegmemesi i¢in, bu genel risk tutar: gegici borglanmalarla (yukaridaki madde 2.e)'de
bahsedildigi tizere) %1 0'un Gizerinde artirilamaz.

Fonlar, Kiiresel Risk Tutarin: hesaplarmak igin hangisi uygun gériiiirse ya Riske Maruz Deger (VaR)
veya Taahhiit Yaklagimin: (commitment approach) uygular,

Bir Fon’un yatirim hedefi fonun performansinin lgiimesi igin bir karstlagtirma Sletitii kullandig
takdirde, olugabilecek toplam riski hesaplamak igin kullantlacak metot Fon’un yatirint hedefinde
‘belirtilen, performans veya volatilite amaglarint temel alan kargilastirma dl¢iitiiniin hesaplanmas
yonteminden farkliik gtsterebilir,
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Déviz Korumasi

Sirket, her bir Fon’a iliskin olarak, déviz kuru riskierine karsi tedbir almak amaciyla dovize
dayal vadeii iglem sozlegmeleri, forward iglemleri, yazili alma ve satma opsiyonian
diizenleyebilir ve bir borsada kote edilmis veya diizenlenmig bir pivasada islem yapitmss veya
vitksek dereceli finansal kuruluglara giriimis takas’ taahhiitlecinde bulunabilir. '

Agagidaki doviz koruma tekniklerinin uygulanmasina bagli olarak, bir déviz cinsi hisse
senetlerinin ve isbu ddviz cinsinden olan (diger dévizier isbu dovizle degiskenlik agtsmdan
‘snemli slclide benzerlik gdstermektedir) Fon’un sahip oldugu diger varhiklarin toplam degerini
asamaz.

Bu kapsamda, Sirket her bir Fon ileilgili olarak asag:daki koruma tekniklerini kullanir:

- Vekalet yoluyla koruma, bir diger ifadeyle Fon un bir Fon kaynalk ddvizinin korumasini (hedge)
etkiledigi-durumda onunla yakindan baglantil diger bir déviz cinsine satimin (veya alnn) ortaya
cikmasina kargt bi teknik ancak ‘isbu doviz cinsleri gergekten aynt yolla etkilemesi biiyiik
olasilik dahilinde olmast gerekir. Bir para biriminin bagka bir para birimine Snemli dlgiide
benzer dalgalanmalar gosterip géstermedigi tespit edilirken su hususlar giiz dniine alinsr:

(i) Bir para biriminin dier para birimi ile korelasyonunun dnemll bir zaman dilimi boyunca
%85%in Uzerinde olmas1; (i) iki para biriminin de gelecekte tespit edilmis bir tarihte Avrupa
Para Birlizi'ne katilmasmmn agik hiikiimet politikass ile planlanmis olmasi, (gelecekte tespit
edilmis bir tarihte Eurp’nun bir pargas: haline gelmesi planlanmig diger para birimlerindeki
talvil konumlarimin korunmas: icin Euro’nun kendisinin vekil ofarak kullanilmasi dahil olmak
{izere) (iii) diger para birimine kargt korunma arae: olarak kullamlan para biriminin, diger para
birtminin metrkez bankasimin kendi para birimini istikrarh bir sekilde veya dnceden belirlenmis
bir hizda hareket eden bir bant veya koridor iginde ydnettigi bir para birimi sepeti i¢inde olmast.

- Capraz-kotuma, yani bir Fon*un satiga ¢ikarildi &1 para biriminden satig yapiidifi ve:Fon™un ayrica
cikarilabilecegi para biriminden ¢ogunlukla. alim yapildigs, temel para biriminin degerinin
degismeksizin aynt kaldiZi, bir tekniktir. Fakat biitlin bu szl gegen para birimlerinin ©
zamanda Fon’un kapsadig: ve yatirum politikas: dahilinde olan iilkelerin para birimleri olmast
ve bu teknifin arzu cdilen para birimi ve ortaya ¢tkan varligin sunulmassmn temini igin
kuilamlan etkili bir yontem olmas: gerekmektedir.

- Beklenen koruma (anticipatory hedging), yani belirli bir para cinsinde konum alma kararinin ve
bu para biriminden. ¢ikarilnus, Fon porifdyiinde bulunan bazi hisse senetlerini aima kararinin
birbirinden ayn tutuldugu bir teknikiir. Fakat, daha sonra yapilacak aym: portfdy teminat
‘beklentisiyle alinan para cinsi, Fon’un kapsami ve yafirm politikasi dahilinde olan tilkeletle
baglantill bir para birimi olmalidir.

Toplam getiri takas. iglemleri

Yatirm potitikast geregince_:toplam getiri takaslarina yatirim yapma konusunda yetkilendirilmig olan ancak
ishu izahname’nin tarihinden ftibaren bu tiir iglemiere girismemis olan herhangi bir Fon, bu Fonun 86z
konusu islemleré tabi-olabilecek net varliklanam azami orammn %30 gegniemesi ve bu minferit Fon ile
tigili kismun ilk firsatta buna uygun olarak gtincellenmesi kaydiyla toplam getini takas islemlerinde
bulunabilir. Bu tir dwumlarda; islerin karg) tarafi, Yonetim $irketi veya Yatnm Yoneticisi tarafindan
onaylanan ve takip edilen bir kargi taraf olacaktir. Herhangi bir islemdeki kars: tarafin, higbir zaman,
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herhangi bir Fon'un yatiim portfoytiniin olusturulmast veya ybnetilmesi ya da toplam getiri takasinin
dayanag iizerinde mutlak takdir hakks ve yetkisi bulunmamaktadir. Kars: taraflarm segiminde uygulanan
herhangi bir 8nceden belirlenmis yasal durum veya cografi kriter olmamasina ragmen, bu etmenler segim
siirecinde genellikle dikkate almmaktadir. '

Agagrdaki varhk tiirleri, toplam getiri takasianna tabi olabilir: hisse senedi, d6viz vefveya emtia endeksieri
{Morgan Stanley Balanced Ex Energy Endeksi, Morgan Stanley Balanced Ex Grains Endeksi, Morgan
Stanley Balanced Ex Industrial Metals Endeksi, Morgan Stanley Balanced Ex Precious Metals Endeksi veya
Morgan -Stanley Balanced Ex Softs Endeksi dahil olup bunlarla simirl degildir) ve volatilite varyans
takaslarimin: yani sira sabit getirili ve dzellikle de yiiksek getirili kurumsal kredi ve banka kredisi ile ilgili
riskler,

Karst taraf temerriidii riski ve bu duremun vatinmaeilann getirilert tizerindeki etkisi "Korunma (Hedging)
Islemleri ve Risklerle Tlgili Diger Konular" biltimiinde daha etraflica agiklanmaktadur,

Herhangi bir Fon'un isbu Izahname'nin tarihi itibariyle toplam getiri takas iglemlerine girigmesi halinde, s&z
konusu Fon'un toplam getiri takas islemlierine tabi olabilecek net varliklarimn tahmiini orant, kullanilan tirev
araglarin itibari-degerinin toplaim olarak hesaplanmakta olup, ilgili Fon'yn “Fan ile ilgili bilgiler, amaglar
ve yatinm politikalart" kisminda.-ortaya konmaktadir, Herhangi bir Fon'un toplam getiri takas iglemlerine
giristigl hallerde ve-durumlarda, amag, ilave sermaye veya gelir oJusturmak ve/ veya maliyetleri veya riskleri
azaltmaktir.

Toplam getiri takas iglemieri le ortaya ¢ikan tiim gelirler-ilgili Fon'a iade edilecek olup; Yonetim Sirketi,
ilgili For'a iliskin olarak "Yatirim Yénetim Ucretleri” kisminda ortaya kenan yaunm yénetim: icretine ek
olarak, bu gelirlerden herhangi bir ticret va da gider Sdemesi almayacaktir,

4. DEVREDILEBILIR MENKUL KIYMETLER VE PARA PIYASASI ARACLARI iLE {LGILi
TEKNIK VE ARACLARIN KULLANTMI

- Repo islemleri ve menkul Kiymet ddiing verme islemleri
i-  Turleri ve amact

Her bir Alt Fon, 17 Aralik 2010 tarihli Kanunon, yiirtiriiikte olan veya gelecekte yayimlanacak olan
Lixemburg Kanunlarinin ve uygulama yonetmeliklert, genelgeler ve Lixeémburg denetleme
kurumunun uygulamalarinin (“Diizentemeler™) ve ozellikle de (i) 8 Subat 2008 tarihli Biyiik
Diikalik Yénetmeliginin toplu yatirim taahhiitlerine iligkin 20 Arahk 2002 tarihli kanunhun baz
tanimlamalarma iligkin elan 11. maddesinin ve (ii) CSSF Sirkiilerleri 08/356 ve 13/559'un izin
vétdigi_ dlgiide ve bunlarm ¢izdigi simirlar dahitinde, ek sermaye ya da gelir elde etmmek, harcama
veya riskleti azaltmak amaciyla (A) alici ya dd satici sifatiyla hareket ederek opsivonlu ya da
-opsiyonsuz. geri alim islemleri ve (B) menkui kiymet 6diing verme islemleri yapabilir.

Duruma gore, gecerli kanunfar ve diizenlemeler ile likidite, degerleirie, ihraggiun kredi kalitesi,
korelasyon, teminatin ySnetimi ile baglantls riskler ile detaylari asafida belirtilen yiriirlik
konularihda zaman zaman Liksemburg Finans Sekdrii Denetim Kurulu (CSSF) tarafindan
yaymlanan genelgeler kapsaminda ortaya konmakta olan kriterlere uvum saglamast halinde, bu
islemlerden herhangi birine iliskin olarak her bir Fon tarafindan alinan teminat, karg1 tarafin net
riski-ile'dengelenebilir.
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Teminatm sekli ve mahiyeti, ncelikle nakit ve belirli derecelendirme kriterlerini kargilayan yitksek
oranli ulusal sabit getirili menkul kiymetlerden olugacak ve &ding verilen menkul kiymetlerin
deferine egit veya bu deperden fazla olacaknr, Menkul kiymet ddiing verme islemlerine yanelik
uygun teminat, S&P ve/veya Moody's'ten alinan kredi derece]endn mesi strasiyld en az AA- ve/veya
Aa3 olan ilkeler (Avusnaiva Belgika, Kanada, Danimarka, Fransa, Almanya, Hollanda, Norveg,
Yeni Zelanda, Isveg, Isvigre, Amerika Birlesik Devietleri, Birlesik Krallik vb.) tarafindan ihrag
edilen ciro edilebilir borg yiikiimliiltkderi olacak (birlikte "AA - Dereceli Devlet Tahvilleri” olarak
anilacaktr) ve ilgili ilkenin resmi para birimi cinsinden ifade edilecek ve ilgili i¢ piyasasinda ihrac
edilecektir (ancak -diger menkul kiymetlerin tirevieri ve ‘enflasyona bagh menkul kiymetler
harigtir). Repo islemierine iliskin olarak Sirket tarafindan alman teminat, ABD hilkiimetiriin tam
given ve itimadsyla desteklenen ABD Hazine bonolari veya ABD devlet tahvilleri olabilir. Ana
Repo szlesmesiyle iligkili olarak Emanet Taahhiidiine yonelik kabul edilebilir fic-tarafl teminat;
ABD Hazine Kagitlarim (Bonolarl, Senetleri ve Tahvilleri) ve agagida belirtilen Devlet Destekli
Kurumlar: kapsar: Federal National Mortgage Association (FNMA), Fedeéral Mome Loan Bank
(FHLB), Federal Home Loan Mortgage Corp (FHLMC) ve Federal Farm Credit System (FFCB).

Teminatin nihai vade tarihi, repo igleminin gergeklestirildigini taribten itibaren en fazla S vil
olacaktir.

Menku! Kiymetlerin degeri de aym zamanda repo islemi tutarimn %102'sine esit veya. bu tutardan
fazla olacaktir. (iv) Teminat bsiimiindeki tabloda detaylandirildigs {izere, teninat degeri, teminatin
degerinde kisa vadeli dalgalanmalar saglayan bir yiizdeyle {(bir "kesinti") azaltil1r.

Net riskler diger taraf tarafimdan giinlik olarak hesaplanmakta olup, minimum havale tutar: dahil
olmak tizere anfagmamn hikiimlerine tabiidir. Teminat séviyeleri Fonlar ve diger taraf arasinda
riskin piyasa hareketlerine bagli olarak degiskenlik posterebilir. Nakdi oimayan teminatlar,

satilamaz, tekrar yatifim yapifamaz ve rehin verilemez. her bir Alt Fon tarafindan bu 1$lem]erm
herhangi biti i¢in alinan nakit teminat ile, ilgili Alt Fonun yatinm hedefleri cergevesinde ve “Fon
Portfsy Smrrlamalari Hakkinda Bilgiler” dokiimanmda sayilan risk cesitlendirme kosullarina
uygun ofarak, (a) Aviupa Para Piyvasast Fonlarinin Ortak Tammina iliskin Kilavuzlardatansmianan
kisa dénem para piyasasi girigimieri tarafindan koliektif yatirim igin ihrag edilen hisse senetleri
veya katilma paylarina, (b) kayith merkezi Uye Devletlerden_birinde bulunan bir kredi kurulusunda.
va da CSSF'nin AB hukukunda sayilan kurallara egdeger oldugunu kabul ettigi basiretli yonetim
kurallarina tibi olmasi sartiyla, merkezi Uye Devletler disinda bir devletie bulunan bir kredi
kurulugunda tutulan mevduatlara, {c), yitksek kaliteli devlet tahvillerine ve, (d) islemlerin basiretli
denetime tabi olan kredi kuruluslariyla yapiimase ve Sirket'in tahakkuk bazinda nakit meblagin
tamamini herhangi bir zamanda geri gagirma yetkisine sahip olmasi sartlariyla ters repo islemlerine
yeniden yatirilabilir. Sirket’in, teminatin yeniden yatirima vonleadirilmesi konusunda, Kiiresel
Risk hesaplamasini etkilemeyecek nitelikte. politikalar: (8zellikle, kaldirag oranini yiikseltebileécek
tiirevler veya benzeri difer araglar kulianilamayabilir) bulunmaktadir.

Onceki paragrafta orfaya konan kriterler uyarnca, bir Fon, en az alti farkh ihragtan menkul kiymet
bulundurmast ve bu ihraglardan herhangi birinin tek basina, stz konusu Fonun net varliklarinim. %30'unu
geememesi kaydiyla, AB Uyesi Devletler, sz konusu devietlerin yerel otoriteleri veya birya da daha fazla
AB Uyesi Devletin {iye olarak bulundugu uluslararas: kamu kusuloglar, OECD'ye iiye diger herhangi bir
Devlet, Singapur veya (G20 iiyesi herhangi bir devlet tarafindan ilrag edilen devredilebilir menkul kiymetler
ve para piyasast araglart ile tamamen teminat altina almabilir.
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ii.  Limitler ve Kosullar

- Menkul kiymet ddiing verme islemieri

Ilgili Fon'un yatirim politikasinda aksi belirtilmedikge, bir Fon, sahip oldugu varlikiarin %50’e
kadarini, menkul kiymet ddiing islemleri i¢in kullanabiir. Her bir Fon’un menkul kiymet ddiing
islemlerinin hacmi uygun bir seviyede tutulacak veya her bir Fon, her zaman itfa yikkimlulagund
yerine getirmesini saglayacak ve bu iglemlier yatirmn politikasina gére her bir Fon'un varliklarinin
yonetimini tehlikeye atmayacak sekilde 8diing verilmis menkul kiymetlerin iadesini talep etmeye
yetkili olacaktir. Menkul kiymet 6diing verme iglemlerinin diger taraflarinin, islemler swasinda,
Standard & Poor’s, Moody's veya Fitch tarafindan yapilan kredi derecelendirmesinin en az A- veya
daha iyi olmast geérelomektedir. Kargi taraflarin segiminde uygulanan herhangi bir nceden belirfenmis
yasal durum ‘veya cografi kriter olmamasina ragmen, bu etmenler segim siirecinde genellikle dikkate
alinmaktadir.

Herhangi bir Fon, menkul kiymet 8diing verme iglemlerine girigirken asagidaki. gerekiiliklere de uymak
zorundadir;

(i) Herhangi:bir menkul kiymet ddiing verme iglemindeki mistakriz, CSSF tarafindan AB hukikunda
belirtilen kurallara esdeger kabul ediien ihtivati g8zetim kurallanna tabi olmalidsry

(i} Herhangi bir Fon, karg! tarafa dogrudan (A) kendisi olarak veya (B) CSSF tarafindan AB hukukunda
ongorillen kutallara esdeger kabul edilen ihtiyati gdzetim kurallarma tabi clan ve bu tir iglemlerde
uzmaniasmis herhangi bir muteber takas kurulusu veya herbangi bir birinci sinf finansal kurulug tarafindan
diizenlenen standardize edilmis bir 8d{ing verme.sisteminin pargas: olarak menkul kiymet 8diing verebilir,
Goldman Sachs International Bank ve JPMorgan Chase Bank, N.A., Londra $ubesi, herhangi bir Fon adina
yaptlan menkul krymet 8dfing verme iglemine iliskin 8diing verme aracisi olarak hareket edecektir.

(iiiy Herhangi bir Fon, yalnizea, herhangi bir zamanda anlagmanim sartlary ve kosullart kapsaminda, 8diing
verilen menkul kiymetleri jade etmeyi talep etme ve anlasmay feshetme hakkina sahip olmasi kaydiyla
menkul kiymet 8diing verme islemlierinde bulunabilir,

isbu izahnamenin tarihi itibariyle, menkul kaymet Gdiing verme islermnlerine tabi olan tek. varhik tird
Hzkaynak senetieridir.

Herhangi bir Fon'un- igbu izahname’nin tarihi itibariyle menkul keymet ddling verme islemlerine girismesi
halinde, s8z konusu For'un menkul kaymet §diing verme islemlerine tabi olabilecek net-varl tklarinin tahmini
orany, ilgili For'un “Fon ile ilgili bifgiler, amaglar ve yatirum politikalan” kisminda ortaya konmaktadir,

[sbu izahname'nin tarihinden itibaren menkul kiymet ddiing verme iglemlerine girismemis ve dolayisiylabu -

Jislemlerde biekienen kullanim oram %0 olan herhangi bir Fon, bu Fonun séz konusu iglemlere tabi olabilecek
net varhikiarmn azami otaninin %301 gegmemesi ve bu miinferit Fon ile-ilgili kismum ik firsatta buna
‘uygun olarak giincelienmesi kaydiyla menkul kiymet 8diing verme iglemlerinde bulunabilir.

Menkul kiymet ddiing verme islemlerinin kullamlmast ile ilgili riskler ve bu durumun . yatmmeilarim

getirileri fizerindeki etkisi * Korunma (Hedging) Islemleri ve Risklerle Hgili Diger Konular" béidmiinds
daha etraflica agiklanmaktadir.
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- Repo ve Ters Repo stzlesmesi islemleri

[1gili Fon'un yatinm politikasinda aksi belirtilmedikge, bir Fon, sahip oldugu varhiklarin %100
kadarini, repo islemleri i¢in kullanabilir, fakat bir Fonun repo iglemleriyle ilgili olarak tek: bir kars
tarafa iliskin iistlenebilecegi risk tatari, (1) kars: tarafin kavith merkezi bir AB Uye Devletinde
bulunan ya da AB’ye egdeder basiretli yonetim kurallarina tabi olan bir kredi kurulusu oldugu
hallerde, sahip oldugu varliklarin %10"vyla ve (ii) diger tiun hallerde, sahip oldugu varhilklarin
%S’iyle stniwclidir. Repo soztegmesi islemlerinin diger taraflarinin, islemler sirasinda, Standard &
Poor’s, Moody’s veya Fitch tarafindan yapilan kredi derecelendirmesinin en az-A- veya daha iyi
olmasi gerekmektedir. Kats: taraflarin segiminde uygulanan herhangi bir tnceden belirfenmis yasal durum
veya cografl kriter clmamasina ragmen, bu etmenler segim siirecinde genellikle dikkate alinmaktadir. Her
bir Fonun repe islemlerinin hacmi, Foriun kat:limcifarina kars: olan jtfa yiikiimluliiklerin herzaman .
yerine getirebilecegi bir seviyede tutulacaktir. Ayrica her bir Fon, repo islemleérinin vadesi sonunda,
menkul kiymetlerin tekrar Fon'a iadesi igin kars: taraf ile mutabrk kalinmis meblag 8deyebilmek
icin yeterli miktarda varliga sahip olmayi temin etmelidir. Repo sézlesmesi igtemlerinden olusan
herhangi bir aitan gelir, ilgili Fon'a tahakkuk edecektir.

Asafidaki varlik tiirleri repo sbzlesmesi islemlerine tabi olabilir: kamu borcu, 6zel sektdr ve deviet
tabvilleri, aracisiz konut ipotegine dayali menkul kiymetler ve ticari ipotege dayali menkul kiymietler ile bir
ihtireal diger varliklara dayah menku! kiymetier.

Herhangi bir Fon'un isbu Izahname'nin tarihi itibariyle repo sézlesmesi iglemlerine girismesi halinde, stz
konusu Fon'un repo stzlesmesi islemlerine tabi olabilecek net varliklarmin tahmini oram, ilgili Fon'un "Fon
ile ilgili bilgiler, amaglar ve yatirim politikalar” kismunda ortaya konmaktadir.

Isbu Izahname'nin tarihinden itibaren repo sozlesmesi islemlerine girigmemis ve dolayisiyla bu iglemlerde
beklenen kullamim oram %0 olan herhangi bir Fon, bu Fonun séz konusu islemlere tabi olabilecek. net
varliklarima azami oranmn %50'yi gecmemesi ve ilgili Fon politikasimn ilk firsatta buna uygim olarak
giincellenmesi kaydiyla repo stzlegmesi iglemlerinde bulunabilir.

Asagidaki varlik tiirleri ters repo sdzlesmesi iglemlerine tabi olabilir: kamu borcu, zel sekidr ve deviet
tahvilleri, aracisiz Konut ipotegine dayah menkul kiymetler ve ticari ipotege dayah menkul kiymetler ile
muhitemnelen diger varliklara dayali menkul kiymetler.

Hethangi bir Fon'un isbu izahname'nin tarihi jtibariyle ters repo stzlesmesi iglemlerine girigmesi halinde;
s6z konusu Fon'un ters repo stzlesmesi islemlerine tabi olabilecek net varliklarinm tahmini orani, Agili
Fon'un "Fon ile ilgili bilgiler, amaglar ve yatirim politikalan” kisminda ortaya konmaktadi,

Isbu Izahname'nin tarihinden itibaren fers repo sdzlesmesi islemlerine girismemig ve dolayisiyla bu
-istemlerde beklenen kullanim oran: %0 olan herharigi bir Fon, bu Fonun s6z konusu islemlere tabi olabilecek
net varhiklannin azami oraninm %50'yi gegmemesi ve ilgili Fon politikasimn ilk firsatta buna uygun olarak

giincellenmesi kaydiyla ters repo sdzlesmesi istemlerinde bulunabilir,

- Menkul kiymet 6diing verme ve/veya repo ve/veya ters repo soziesmesi islemlerinin
giderleri ve gelirleri

Menku! kiymet odiing iglemleti ve/veya repo vefveya ters repo anlasmas: istemlerinden dogan
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dofrudan ve dolayli opérasyonel masraf ve {icretler ilgili Fon’un kazancina mahsup edilebilir. Bu
masraf ve itcretlere gizli kazang dahil degildir. Bu islemlerden dogan kazanglar, dogrudan ve dolayli
net operasyonel masraflar ilgili Fon'a 1ade edilecektir, Sirketin yillik rapory, menkul ksymet ddiing
islemleri ve/veya repo ve/veya ters repo anlagmas: islemlerinden dogan kazanglara iligkin bilgileri
rapor siiresi igin ve meydana gelen dogrudan ve dolayl operasyone! masraflar ve iicretlerie birlikte
icerecektir. Dogrudan ve dolayh masraf ve ficretlerin ddenebilecegi kuruluglar, bankatlar, yatinim
firmalanm, broker-dealerlart veya diger finansal kuruluglari veya aracilari kapsamaktadir ve
Yonetim $irketi'ne ve/veya Saklama Bankasina bagl: taraflar olabilir.

Repo ve/veya ters repe islemleri ile ortaya gikan tiim gelirler ilgili Fon'a jade edilecek olup, Ydnetim Sirketi,
ilgili Fori'a iligkin olarak "Yatirim Yénetimi Ucreti" kisminda ortaya konan yatirim' ySnetim ticretine ek
clarak, bu geli rlerden herhangi bir ticret ya da gider Sdemesi almavacaktir,

-Menkul kiyriet ddiing verme argcisy, hizmetleri karsilifinda, ikraz edilen menkul kiymetlerden elde edilen
briit gelirlerden azami %10'luk bir ieret alirken gelirin kalan kismu ise Sdiing verme: iglemini gerceklestiren
ilgili Fon tarafindan ahnarak nmuhafaza edilir. Meokul kiymet &diing verme istemlerinden olusan herhangi
‘bir artan gelir, ilgili Fon'a tahakkuk edecektir.

fil.  Cikar Catismalan

Belirtilecel herhangi bir gikar ¢atismast buiunmamaldtadir. ilgiti Fon’un Yatirim Yoneticisi, Fon’un
menkul kiymetlerini ilgili kurcluslarina 8diine olarak verme niyetinde degildir,

iv.  Teminat

Gegerli kanunlar ve diizenlemeler ile bzellikle: likidite, degerleme, fhrageinin’ kredi' kalitesi, koreldasyon,
teminatin yonetimi ile baglantil riskler ile yirtrlitk konularnda zaman zaman Liksemburg Finans Sektiri
Denetim Kurulu (CSSF) tarafindan yaymlanan genelgeler kapsaminda ortaya konmakta olan kriterlere
-uyum saglamast halinde, ilgili Fon tarafindan alinan teminat, maruz kald)gr karst taraf riskini azaltmak i¢in
kullanilabilir. Teminat bilhassa asagidaki kesullara uygun olmalidir:

(a) Nakit harici alman herhangi bir teminat; yitksek kaliteli olmal, likiditesi ytiksek olmali ve
diizenlemeye.tabi bir piyasada va da satiy &ncesi degerleniesine yakin bir fiyaitan hizlica satilabilmesini
saglamak tizere seffaf fiyatlanditma yapilan ¢ok tarafli islem platformunda iglem gormetidir;

~ {b) En azindan giinlitk esasta dégerlenmeli ve yliksek fiyat volatilitesi sergileyen varliklar, uygim
gekilde koruma saglayan kesintiler uygulanmadig: stivece teminat olarak kabu! edilmemelidir;

(c) Karg: taraftan bagimsiz bir kurulug tarafindan ihrac edilmis olmahdir ve karsi tarafin performans:
le yiksek derecede korelasyon géstermemesi beklenir;

(d) Ulke, piyasalar ve ihraggilar agismdan yeterli 8leiide cesitlendiriimeli ve alinan tiim teminatlar
hesaba katilarak toplamda herhangi bir ilragomin maruz kaldigy azami risk, Fon'un net varhk degerinin
%20'sine dénk gelmelidir. Bu maddelere istisna tegkil etmek tizere; bir Fon, herhangi bir AB Uyesi Devlet,
bu devletin bir veya daha fazla yerel otoritesi, tiglineii bir filke:veya bir va da daha fazla AB Uyesi Devletin
‘mensup oldugn bir uluslararas; kamu kurulusu tarafindan ihrag ediimis veya teminat altina alinmus olan
deviedilebilit menkul kiymetler ve para piyasas araglars cinsinden tamamen teminat attina alimabilir. Bu.
durumda; ilgili Fon, en az alti farkli ihragtan menkul ksvmet almalidir; ancak herhangi bir mitnferit ihragtan
alinan menkul kiymetier, Fon'un net varlik degerinin %30'andan fazlasina tekabtl etmemelidir;

{e) Kars) tarafi bagvurinaksizin ya da karss tarafin onayim almaksizin, herhangi bir zamanda ilgili Fon
tarafindan tamamen uygulanabilir olmalidir;

() Miilkiyet hakkinin devrinin soz konusu oldugy durumlarda, ahnan teminat, Saklama Anlasmas:
kapsamindaki saklama yitkiimlaliklerine uygun olarak Saklayicr tarafindan tutulacaktir. Sair ttrdeki
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teminat diizenlemeleri ile ilgili olarak; teminat, iktivatl: gdzetime tabi olan ve teminati veren ile iligkili
olmayan herhangi bir tigtincii taraf saklayicr tarafindan tufulabilir,

(g) Alman terninat, yatiri derecesinde kredi Kalitesine sahip olacaktir,
Teminat, ISDA kilavuz ilkeleri uyarinca en son gegerli olan piyasa fiyatlari kutlamilarak ve gegerli kesinti
politikasina dayanarak her bir varhk siufi igin belirlenen uyguin iskontolar hesaba katilarak her bir
Degerleme Giintinde degerleneceldir. T eminat giinlitk olarak gergege uygun sekilde degerlenecek olup,
oriceden belirlenmis esik degerlerin .agilmast derdmunda ve halinde, mevcut piyasa riski ve teminat
dengesine bagh olarak, degisim marji hareketine maruz kalabilir.
Y 8rietim Sirketi, terninata yonelik agagidaki kesintileri uygulamakta olup, séz konusu sirketin bu pelitikay
diledigi zaman degistirme hakkini sakls tutmakta oldugu kayda alinmatidir;

Uygun Teminat - Kesinti
Nakit %100
ABID) Hazine - 1 y1l veya daha az %97-%100
ABD Hazine -1 yilila S wil 2935 - 96100
ABD Hazine - 5 yil veya daha fazla %95-%100
ABD Hazine -5 yil ila 10 yil %695-%100
" ABD Hazine - 10 yil ila'30 wi %90-26100
D‘ev-let Tahvilleri ile tlgili ayrintzh Kesinti
bilgi

Deviet Tahviller- 1 valdan az %99-%100
Devlet Tahvilleri - 1 ila 2 yil %£95-100
Devlet Tahvilleri - 2:1la 3 y1l %%935-100
Devlet Tahvilleri - 5 ila 10.y1l %90-100
Devlet Tahvilieri - 10 ila 20 vil —

Devlet Tahvilleri - 20 ila 30 yil %83-100

Herhangi bir kars tarafa iligkin kesinti seviyelerine, karst tacaf bazinda kararlagurihr ve bu seviyeler, ISDA
kijavuz ilkelerine ek CSA'da yansmhr Uzerinde mutabakata. varilan kesinti politikagma yonelik herhangi
bir sapmamn tespit edilmesi amaciyla, kesinti seviyeleri strekli olarak (teminat yonetim sistemleti
aracihgyla) izlenerek uzlagtirlir. Teminat defer lemesini etkileyen farkh (izerindé mutabakata varilmayan)
kesinti' seviyesinin uygulanmas: hususu ilgili kargt tavafa ydnlendirilir. Belirli bir karsi tarafin kredt
itibarindaki hérhangi bir degisiklik nedeniyle, kesinti seviyeleri ilaveten degistirilebilir.

YENi METIN

3, FINANSAL TUREY ARACLAR

Sirket, yatirimi, riskten korunma ve etkin portfoy yonetimi amactyla, 17 Aralik 20 10 tarihli Kanun
sinrlart gergevesinde finansal tiirev araglar kullanabilir, Higbir kosulda Fon, kullanilan bu tiitev
araclarm kullammindan dolayi bagh oldugu yatrim politikalarina aykirthk gosteremez.

Her bir Fon, temel varliklara lhglun riskin 1.d) (i’ den (v)* e kadar olan hiiktimlerde sayilmig olan
yatirtm simurfamalarindaki toplam miktar agmamig olmast kosuluyla, 1.a) {vii) hitkmiinde gosterilen
sinirlar dahilinde finansal tirev araglarina yatirim yapabilir. Bir Fon’un-endeks bazlh finansal tirev
araglarina yatinm yapmast halinde, s6z konusu yatmlann 1.d) hitkminde gdsterilen sinirlamalar
agisindan birlikte degellendumesme gerek yoktur. Bir devredilebilir menkul kiymet veya para
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piyasas: arac1 bir tiirev araci ihtiva ediyorsa, bu smirlamanm kosullarimin saglanmast sirasinda bu
sofunciisu hesaba katnimalidir,

Sirket, fon adina sadece, basiretli denetime tabi, tezgahtistd tirev islemler yapabilme konusunda
CSSF’nin cnay verdigi, bu tip -islemlerde uzmanlagmg, Yonetim Kurulu tarafindan birinci simif
finans kurulugu olarak segilmis olan kuruluglart swap iglemlerinde karsi taraf olarak secebilir,

Duruma gore, gecerli kanunlar ve diizenlemeler ile likidite, degerleme, ihraggmn kredi kalitesi,
korelasyon, teminatin yénetimi ile baglanuli riskler ite detaylart asagida belirtilen viritrlak
konularinda zaman zaman Liksemburg Finans Sektdérli Denetim Kurulu (CSSF) tarafindan
yaymlanan geneigeler kapsaminda ortaya konmakta olan kriterlere uyum saglaniast halinde, OTC
tiirev islemlerine iligkin ofarak her bir Fon tarafindan alinan teminat, net kars: taraf riski ile
dengelenebilir. Teminat, esas olarak, nakitten ve kredi notu vilksek deviet tahvillerinden obusur.
Teminat degeri, teminatin degclmdekx kisa vadeli dalgalanimalan yansitan bir yiizde oranmda (
“kesinti”) dligtiritlor. Kullanilabilecek teminatlarin tiirleri her bir karg tarafla kurulan szlesmeye
gore degisiklik gsterebilecek olup, geneliikle nakit, ABD hiikiimetinin tam giiven ve itimadiyla
desteklenen ABD Hagzine bonolar veya ABD devlet tahvilleri ve/veya bir merkez Buro Bolgesi
devleti veya kurymunun borglar olacaktir. Kullanilabilecek teminatlar ve her bir varlik tipine
iliskin kesintiler, zaman igerisinde tadi! edilebilecegi balivle, Avrupa Par lamentosu  ve
Konseyi’nin, 648/2012 sayilt (AB) Tiiziigii'ne tezgaliistil tiirev {iriinlere, merkezi kars taraflara
ve merkezi kargt tarafiarca takas: yapilmayan tezgahiistii tiirev islem stzlesmelerinde risk yonetim
teknikleri igin mevzuatsal teknik sinwlara iliskin olmak zere veri depolama kuruluglarina iliskin
ek diizenleineler getiren 4 Fkim 2016 tarihli ve 2016/2251 sayili (AB) Yetki Devriné Dayal
Komisyon Tuziigi (genellikle “AB takas: yapilmayan tezgahiistli tiirev iiriinler teminat tizigi”
olarak anilmaktadir) gerekliliklerine uygun olarak uygutanmaktadir. Net risk hacimleri karsi
tarafga giinliik olarak hesaplanmakta olup, genellikle 300.000 Euro’dan az olan ¢ asgari transfer
miktarin da igermekiedir. Asgari transfer miktarimin sagladig: esigin altinda herhangi bir teminat
tesiimi yapilmamaktadir. Kargs tarafin Fon’a iliskin net risk hacmi asgari transfer miktarmi agtig
takdirde, Fon karsi tarafa teminat vermekle yikitmlil oimaktadir. Teminat degerleri, riskin
piyasadaki hareketine bagh olarak fon ile kars: taraf arasinda dalgalanabilir,

Alinan nakit-dis1 teminatiar satibmaz, tekrar yatmma donistlirilmez veya rehnediliniez. Nakit
teminatlar ise yeniden yapilan yatirimin, ilgili kars: tarafla imzalanan Ulusiararasi Swaplar ve
Tirevler Birligi Master Anlasmasinm (“ISDA Master Anlasmast™) Kredi Destegt Eki'nde
(“CSA™) ongorilen hikiimlere ve aynica, “Fon Portfsy Simiriamalan Hakkinda Bilgiler”
dokiimaninda ‘sayilan risk gegttlendlrme kosuilarma uygun olmasi sartiyla, (a) Avrupa Para
Piyasasi Fonlarinin Ortak Tanimina ﬂI;kLﬂ Kilavuzlarda tanmmianan kisa-vadeli para piyasasi
girisimleri tarafindan kollektif yatirim igin ihrag edilen hisse senetlerine veya kattlma paylarina;
(b) kayith merkezi bir Uye Devlétte bulunan bir kredi kurulusiunda ya da CSSF*nin AB hukukunda
sayilan kurallara esdeger oldugunu kabul ettigi basiretli y@netim kurallarina tibi olmasi sartiyla,
merkezi bir Uye Devlet diginda bir devlette bulunan bir kredi kurulusunda tutulan mevduatlara;
{(c) ISDA Master Anlagmasi CSA hiikiim ve kosullarina gore teminat olmaya uygun kabul edilen
viiksek kaliteli devlet tahvilierine vé (d) islemlerin basiretli denetime tabi olan kredi Kuruluglariyla
yapibmast ve Sirket’in tahakkuk bazinda nakit meblafm tamami herhangi bir zamanda geri
cagirma yetkisine sahip -olmas: sartfariyla ters repo iglemlerine yeniden yaturlabilir. Sirket’in,
teminatin  yeniden yatwmma yonlendirilmesi konusunda, Kiresel Risk hesaplamasim
etkilemeyecek nitelikte politikalan (Gzellikle, kaldirag .oranimi yiikseltebilecek tiirevier veya
benzeri diger araglar kullanilamayabilir) bulunmaktadr.

Onceki paragrafta ortaya konan kriterler uyarmca,._'bi'_r. Fon, endz alty farkli i hragtan m eu_l(u]_ kivmet
bulundurmasi ve bu ihraglardan herhangi birinin tek bagina, $6z kenusu Fonun net varliklarimn




%30'unu gegmemesi kaydiyla, AB Uyesi Devletler; s6z konusu devletlerin yerel otoriteleri veya
bir ya da daha fazla AB Uyesi Devietin liye olarak bulundugu uluslararas: kamu, kuruluglar,
OECD'ye iye difer-herhangi bir Devlet, Singapur veya G20 iiyesi herhangi bir devlet tarafindan
ihrag edilen devredilebilir menku! kivmetler ve para piyasasi araglari ile tamamen téminat altina
alinabilir:

Finansal tiirev araglarina iliskin Kl‘ires_el Risk, dayanak varliklarin cari degeri, kargr taraf fiski,
tngoriilebilir pazar hareketleri ve pozisyonlan tasfiye etmek icin meveut zaman dikkate abiarak
hesaplanir.

Sirket, finansal tiirev araglara iligkin her bir Fon'un Kiiresel Riskinin o Fon’un toplam. net
varhiklarint agmamasint.saglayacaktie. Fon™un genel risk tutan da dotayssiyla toplam net varhiklarimin
%200’iinii gegmeyecektir. Ayrica, her kosulda herhangi bir Fon'un toplam net varliklarinmn
%210'unu gegmemesi igin, bu genel risk tutar: gegici borglanmalarla (yukandaki madde 2.¢)'de
bahsedildizi tizere) %10'un {izerinde artiriiamaz.

Fonlar, Kiiresel Risk Tutarins hesaplamak igin hangisi uygun gériiliirse ya Riske Maruz Deger {VaR)
veya Taahhiit Yaklasimnr (commitment approach) uygular.

Bir Fon’un yatiwrim hedefi fonun performansmn oig:ulmem i¢in bir karsilagtirma 6lgiitti kullandigs
takdirde, olugabilecek toplam riski hesaplamak igin kullamlacak metot Fon’un yatirim hedefinde
belirtilen, performans veya volatilite amaglarim temel alan karsilastirina 8lgiitiiniin hesaplanmiasi
yontemmden farklilik gisterebilir,

Déviz Korumasi

Sirket, her bir Fona iligkin olarak, déviz kuru risklerine kargi tedbir almak amaciyla dévize
dayali vadeli iglem sdziesmeleri, forward iglemleri, yaziit alma ve satma opsiyanlar
diizenléyebilir ve bir borsada kote edilmis veya diizenlenmis bir pivasada islem yapilimis veya
viiksek dereceli finansal kuruluslara giriimis takas‘taahhiitierinde bulunabilir.

Asagidaki dbviz koruma tekniklerinin vygulanmasina bagll olarak, bir déviz cinsi hisse
senetierinin ve isbu déviz cinsinden olan (diger dovizler isbu divizle degiskenlik agisindan
‘dnemli Slglide benzerlik gostermektedir) Fon’un sahip oldugu diger vartiklarin toplam degerini
‘agamaz.

Bu kapsamda, Sirket her bir Fon ile ilgili olarak asagidaki koruma tekniklerini kullanr:

etklledlgl durumda onunla yakmdm bagiantih dlger bir dowz cinsine satimm (veya ahim) ortaya
ctkmasma karsi bir teknik ancak ishu déviz cinsieri gergekten aynr yolla etkilemesi biiyitk
olasihik dahilinde olmasi gerekir. Bir para biriminin baska bir para birimine dnemli slgtide
benzer dalgalanmalar gosterip gbstermedigi tespit edilirken gu hususlar g6z éniiine alinir:

(1) Bir para biriminin digier para birimi ile korelasyonunun &nemli bir zaman dilimi boyunca
%85"n lizerinde olmasi; (ii) iki para biriminin de gelecekte tespit edilmis bir tarihte Avrupa
Para Birligi’ne katiimasinin agik hitkiimet politikas1 ite planlanmig olmasi, (gelecekté tespit
edilmis bir tarihte Euro’nun bir parcas: haline gelmesi planlanmig diger pdra birimierindeki
tahvil konumlarinin korunmasi i¢ia Euro’nun kendisinin vekil olarak kullanilmasi dahil eimak




tizere.) (iii) diger para birimine kargl korunma aract olar ak kullanilan para biriminin, difer para
biriminin merkez bankasmun kendi para birimini istikrarl bir sekilde veya tnceden belirlenmis
bir luzda hareket eden bir bant veya koridor iginde yénettigi bir para birimi sepeti iginde olmasi.

- Capraz-koruma, yani bir Fen'un satiga ¢tkarildig) para biriminden satis yapildig: ve Fonun ayrica
gikarilabilecegi para biriminden gogunlukla almi yapildigs, temel para biriminin degerinin
degismeksizin aym kaldig, bir tekniktir. Fakat biittin bu s6zii gegen para birimlerinin o
zamanda Fon'un kapsadig ve yatirun politikas: dahilinde olan iilkelerin para birimleri olimas
ve bu teknigin arzu edilen para birtmi ve ortaya g¢ikan varlhigim sunulmasimn temini igin
kullanilan etkili bir:ydntem olmas: gerekmektedir. '

- Beklenen koruma (anticipatory hedging), yani belirli bir para cinsinde konum alma kararimin ve
bu para biriminden gikarimus, Fon portféyiinde bulunan bazi hisse senetlerini alma kararinin
birbirinden ayri tutuldugu bir tekniktiz. Fakat, daha sonra yapllacak aymt portféy teminat
‘beklentisiyle alinan para cinsi, Fori'un kapsami ve yaturnm politikas1 dahilinde olan iilkelerle
baglantili bir para birimi olmalidsr,

Toplam getiri takas islemleri

Yatirim potitikasi geregince toplam getiri takaslarina yatirim yapma konusunda yetkilendirilmig olan ancak
isbu Izahname’nin taiihinden itibaren bu tir islemlere girismemis olan herhangi bir Fon, bu Fonun stz
konusu islemlere tabi olabilecek net varliklaritun azami oranmun %30'u gegmemesi-ve bu miinferit Fon ile
ilgili kismin ilk firsatta buna uygun olarak glincellenmesi kaydiyla toplam getiri takas islemlerinde
bulnaabilir. Bu tir durumlarda; iglemin karg: tarafl, Yénetim Sirketi veya Yatiim Yoneticisi tarafindan
onaylanan ve takip edilen bir karst taraf olacaktir. Herhangi bir islemdeki kargt tarafin, higbir zaman,
herhangi bir Fon'un yatirim porttSyiintin olugturulimas: veya ydnetilmesi ya da toplam getiri takasinin
dayanag fizerinde mutlak takdir hakki ve yetkisi bulunmamaktadir. Karst taraflarm segiminde uygulanan
herhangi bir nceden belirlenmis yasal durum veya cojrafi kriter olmamasina ragmen, bu etmenler segim
stirecinde genellikie dikkate alinmaktadir.

Asagidaki varlik titrleri, toplam getiti takaslarina tabi olabilir: hisse senedi, déviz ve/veya emtia endeksleri
(Morgan Stanley Balanced Ex Energy Endeksi, Morgan Stanley Balanced Ex Grains Endeksi, Morgan
Stanley Balanced Ex Industrial Metals Endeksi, Morgan Stanley Bilanced Ex.Precious Metats Endeksi veya
Maorgan Stanley Balanced Ex Softs Erndeksi dahil olup buniarla sinvh degildir) ve volatilite varyans
takaslarimin yani sira sabit getirili ve dzellikle de yitksek getirili kurumsat kredi ve banka kredisi ile ilgili
riskler.

Kars taraf temerriidi riski ve bu durumun vatirimenlann getiriteri Gizermdeki etkisi "Korunma (Hedging)
islemleri ve Risklerle [1gili Diger Konular" baliimiinde daha etraflica agiklanmaktadir:

Herhangi bir Fon'un isbu Izahname'nin taribi itibariyle toplam getini takas islemnlerine girigmesi halinde, sdz
konusn Fon'un toplam getiri takas iglemlérine tabi olabilecek net varliklarinintahmini oram, kullanilan tiirev
araglann itibari degerinin toplamy elarak hesaplanmakta olup; ilgili Fon'un "Fon ile ilgili bilgiler, amaglar
ve yatirim politikalari" kisminda ortaya konmaktadir, Herhangi bir Fon'un toplam getiri takas islemlerine
giristigi hallerde ve durumliarda, amag, ilave sermaye veya gelir olusturmak ve/veya maliyetleri veyarisklert
azaltraaktir.




Toplam getiri takas iglemnleri ile ortaya-gikan tiim gelirler ilgili Fon'a iade edilecek olup, Yonetim Sirket,
ilgili Fon'a iliskin olarak "Yatirmm Y&netim Ucretleri” kisminda ortaya konan vatirim yonetim fcretine ek
olarak, bu gelirlerden herhangi bir {icret ya.da gider ddeimesi almayacaktir.

4. DEVREDILEBILIR MENKUL KIYMETLER VE PARA PIYASASI ARACLARI iLE ILGIL{
TEKNIK VE ARACLARIN KULLANIMI

- Repo islemleri ve mienkul kiymet ddiing verme islemleri
v.  Tirleri ve amaci

Her bir Alt Fon, 17 Arahik 2010 tarihli Kanunun, yiriirliikte olan veya gelecekte yayimianacak olan
Lixemburg Kanunlarinin ve uygulana yonetmelikleri, genelgeler ve Liixemburg denetleme
kurumumun uygulamalarin (“Diizenlemeler™) ve -6zellikle de (i) 8 Subat 2008 tarihli Biiyiik
Diikaltk Ydnetmeliginin topiu. yatiim. taahhiitlerine: iligkin 20 Arahik 2002 tarihii kanunun baz
taninilamalarma iliskin olan 1§, maddesinin ve (i) CSSF Sirkiilerleri 08/356 ve _i3/559 un izin
verdigi sleiide ve bunlarin ¢izdigt simiriar dahilinde, ek sermaye ya da gelir eldé etmek, harcama
veya riskleri azaltmak amaciyla {(A) alict ya da saticr sifatiyla hareket ederek opsiyonlu ya da
opsivonsuz geri alim islemleri ve (B) menku! kiymet 8diing verme iglemleri yapabilir.

Duruma gore, gegerli kanunlar ve diizenlemeler ile likidite, degerleme, '.ihra(;r,:_m_m- kredi kalitesi,
korelasyon, teminatin yonetimi ile baglantit riskler ile detaylari asagida belirtilen yiirfirlitk
konularinda zaman zaman Lilkkséemburg Finans Sektorii Denetim Kurulu (CSSF) tarafindan
yayinlanan genelgeler kapsammda ortaya konmakta olan kriterlere uyum saglamass halinde, bu
iglemlerden herhangi birine iligkin olarak her bir Fon tarafindan alinan teminat, karst tarafin net
riski ile dehgelenebilir.

Teminatin sekli ve mahiyeti, éncelikle nakit ve belirli derecelendirme kriterlerini kargilayan yiiksek
oranh ulusal sabit getirili menkul kiymetlerden olugacaktir. Menkul kiymet &diing verme
islemlerine yOnelik uygun teminat, S&P velveya Moody's'ten alman kredi derecelendirmesi
sirasiyla en ‘az AA~ vefveya Aa3 olan tilkeler (Avustralya, Belgika, Kanada, Danimarka, Fransa,
Almanya, Hollanda, Norveg, Yeni Zelanda, Isveg, Isvigre, Amerika Birlesik: Devletleri, Birlegik
Krallik vb.) tarafindan ihrag edilen ciro edilebilir borg yiikiimlilikleri olacak (biclikte "AA -
Deteceli Devlet Tahvilleri” clarak amlacaktr) ve ilgili tilkenin resmi para birimi cinsinden ifade
edifecek ve ilgili ig piyasasinda ihrac edilecektir (ancak diger menkul kiymetlerin tiirevleri ve
enflasyona bagl menkul kiymetler harigtir). Repo isTemlerine iligkin olarak Sirket tarafindan alinan
teminat, ABD hiikiimetinin tam giiven ve itimadiyia desteklenen ABD Hazine bonolar1 veya ABD
devlet tahvilleri ve/veya AA- ve tizeri not alimug bir merkez Euro Bolgesi devleti veya kurumunun
borglan olabilir. Ana Repo sézlesmesiyle iliskili olarak Emanet Taahhiidi ile ilgili olarak kabul
edilebilir ii¢ tarafli teminat, ABD Hazine Kagitlarin: (Bonolari, Senetleri ve Talwilleri) ve asagida
belirtiten Deviet Destekli Kurumiar kapsar: Federal National Mortgage Association (FNMAJ,
Federal Home Loan Bank (FHLB), Federal Home Loan Mortgage Corp (FHLMC) ve Federal Farm
Credit System. (FFCB).

Teminatin nihai vade taribi, repa igleminin gergeklestirildigini tarthten itibaren en fazla 5 yil
olacaktir,

Teslim alinan veya terhinat otarak yatuiian menkul kiymetierin degeri de ayn1 zamanda repo, ters
repo veya 8diing islemi tutarinin %6102'sine ¢€sit veya bu tutardan fazla olacaktu. %100 oranmin
tizerindeki ek teminat degeri, teminatn degerinde kisa vadeli dalgalanmalar igin saglanmaktadur.
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Net riskler diger taraf tarafindan giinliik olardk hesaplanmakta olup, minimum havale tutari dahil
olmak tizere anlasmanin hiikiimlerine tabiidir. Teminat seviyeleri Fonlar ve diger taraf arasmda
riskin piyasa hareketlerine bagh olarak -dégiskenlik gosterebilir. Nakdi olmayan ‘teminatlar,
satilamaz, tekrar yatiwun yapitamaz ve rehin verilemez. her bir Alt Fon tarafindan bu iglemlerin
herhangi biri igin alinan nakit teminat ile, iigili Alt Fonun yatirim hedefleri ¢ergevesinde ve “Fon
Portfoy Simrlamalan Hakkinda Bilgiler™ dokiimaninda sayian risk ¢esitlendirme kosullanina
uygun dlarak, (a) Avrupa Para Pivasas Fonlarmn Ortak Tansmina iliskin Kilavuzlarda tariumlanan
kisa donem para piyasast girisimleri tarafindan kollektif yatirtm igin ihrag edilen hisse senetleri
veya katilma paytarina, (b) kaytle merkezi Uye Devietlerden birinde butunan bir kredi kurulusunda
ya da CSSF’nin AB hukukunda sayilan kuraflara esdeger oldugunu kabul ettigi basiretli yonetim
kurallarna tabi olmasi sartiyia, merkezi Uye Devietler disinda bir devlette bulunan bir kredi
kurulusunda tutulan mevduatlara, (c), yiksek kaliteli devlet talwillerine ve, (d) islemlerin basiretli
denetime tibi olan kredi kuruluglanyia yapilmasi ve Sirket’in tahakikuk bazinda nakit mebiagin
tamamuni herhangi bir zamanda geri ¢agirma yetkisine sahip olmass sartlartyla tets repo islemierine
yeniden yatiabilir. Sirket’in, teminatin yeniden yatinma ydnlendirilmesi konusunda, Kiiresel
Risk hesapfamasint etkifemeyecek nitelikte politikalar (6zellikle, kaldirag oranini yiikseltebilecek
tilrevler veya benzeri diger araglar kudlanilamayabilir) bulunmaktadir.

Onceki paragrafia ortaya konan kriterler uyarmca, bir Fon, en az alti farkls ihragtan menkul kiymet
butundurthasi ve bu ihraglardan herhangi birinin tek bagtna, sdz konusi Fonun net varliklariiin %30'uhu
-gegmemesi kaydiyla, AB Uyesi Devieiler, s6z konusu devletlerin yerel otoriteleri veya bir ya da daha fazla
AB Uyesi Devletin fiye olarak bulundugu uluslararasi kamu kurulugiar, OECD've fiye diger hethangi bir
Devlet, Singapur veya G20 iiyesi herhangi bir devlet tarafiridan ihra¢ edilen devredilebilirmenkul kiymetler
ve pard piyasast araglary il& tamamen teminat altma alinabilir,

vi. Limitler ve Kosullar

- Menkul kiymet 6diin¢ verme islemleri

ilgili- Fon'un yatirrm politikasimda aksi belirtilmedikge, bir Fon, sahip oldugu varhklarin %50°e.
kadarini, -menku! kiymet ddiing islemleri igin kullanabilir. Her bir Fon’un menkul kiymet ¢diing
islemlerinin hacmi uygun bir sevivede titulacak veya her bir Fon, her zaman itfa yukimlaligiint
verine. getirmesini saglayacak ve bu iglemier yatmim politikasina gore her bir For'un varliklarinin
yonetimini tehlikeye atmayacak sekilde ddiing verilmis menkul kiymetlerin iadesini talep etmeye
yetkili olacaktir. Menkul kivmet 8diing verme islemierinin kars: taraflars, finansal tablolara, girket
aciklamalarina, derecelendirme notlarina ve genel piyasa hareketlerini igeren diger piy asabilgilerine
dayal1 bir ilk analiz ve senelik degerlendirmelere dayanarak segilmektedir. Karg taraflarin se¢iminde
uygulanan herhangi bir onceden belirfenmis yasal durum, derecelendirme notu veya cografi kriter
olmamasina ragmen, bu etmenler segim slirecinde genellikle dikkate alinmaktadir.

Herhangi bir Fon, menkul kiymet ddting verme islemlerine girisirken agagidaki gerekliliklere-de nymak
zorundadir:

() Herhangi bir menkul kiymet §diing verme iglemindeki miistakriz, CSSF tarafindan AB bukukunda
belirtilen kurallara esdeger kabul edilen ihtiyati g6zetim kuraliarina tabi olmalidir;

(ii) Herhangi bir Fon, kars: tarafa dogrudan (A) kendisi olarak veya (B) CSSF tarafindan AB hukukunda
sngoritlen kurallara esdegier kabul edilen ihtiyati gdzetim kurallarna tabi olan ve bu tiir iglemlerde
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uzmanlagrs herhangi bir muteber takas kurulusu veya herhangi bir birinci sif finansai kurulug tarafindan
diizenlenen standardize edilmis bir Sdiing verme sisteminin pargasi olarak menkul kiymet 8diing verebilir.
Goldmian Sachs International Bank ve JPMorgan Chase Bank, NLA ., Londra Subesi, herhangi bir Fon'adina
yapilan menkul kiymet $diing verme islemine iliskin 8diing verme aracist olarak hareket edecektir.

(iii} Herhangi bir Fon, yalmzca, herhangi bir zamanda anlagmanin sartlan ve kosullar: kapsaminda, 6diing
verilen menku! kiymetleri iade etmeyi talep etme ve anlagmayi feshetme hakkimna sahip olmasi kaydiyla
menku! kiymet adiing verme islemlerinde bulunabilir.

Isbu izahnamenin tarihi itibarfyle, menkul kiymeét Sdiing verme iglemlerine tabi olan tek varlik tiiril
‘Bzkaynak senetleridir.

Herhangi bir Fon'uni isbu izahname'nin tarihi itibariyle menkul kiymet Bdiing verme iglemlerine girismesi
halinde, s6z konusu Fon'un menkul kiymet 0diing verme islenilerine tabi olabilecek net vailiklarima tahmini
oram, ilgili Fon'un "Fon ile ilgili bilgiler, amaglar ve yatuim politikalar:” kismmnda ortaya konmaktadir.

Isbu izahname'nin tarihinden itibaren menkul kiymet Sdiing verme islemlering girismemis ve dolayisiyla bu
isle_mlerde_ beklenen kutianim orant %0 olan herhangi bir Fon, bu Fonun stz konusu istemlere tabi olabilecek
net varliklarmn azami oramimn %50'yi gegmemesi ve bu milnferit Fon ile ilgili kismun ilk firsatta buna
uvgun olarak giincellenmesi kaydiyla menkul kiymet dding verme islemlerinde bulunabilir.

Menkul kiymet ddiing verme iglemlerinin kullanilmasi ile ilgili riskler ve bu durnmun yatirtmcitann
getirileri lizerindeki etkisi " Korunma (Hedging) Iglemieri ve Risklerle flgili Diger Konulas" bolimiinde
daha etraflica agiklanmaktadit.

- Repo ve Ters Repo sézlesmesi-islemleri

iigili Fon'un yatiim politikasinda aksi belirtiimedikge, bir Fon, sahip oldugu varliklarm %100°e
kadarint, repo islemleri igin kullanabilir, fakat bir Fonun repo iglernleriyle ilgili olarak tek bir kargt
tarafa, 'ili$kin. iistlenebilecegi risk tutars, (i) karst tarafin kayith merkezi bir AB Uvye Devletinde:
bulunan ya da AB’ve esdeger basiretli yanetim Kurallarina tabi olan bir kredi kurulusu oldugu
hallerde, sahip oldugu varhklarn %10'uyla ve (i) diger tiim hallerde, sahip -oldugu vartiklarin
%5%iyle simirtidir. Repo ve ters repo sézlesmesi islemlerinin karg tavaflar finansal tablolara, girket
aciktamalarina, derecelendirme notlarina ve genel piyasa hareketerini iceren diger piyasabilgilerine
dayal bir itk analiz ve senelik degerlendirmelere dayanarak segilmektedir. Karss taraflarm segiminde
uygulanan herhangi bir Gnceden belirlenmis vasal durum, derecelendirme notu veya cofrafi kriter
olmariasina ragmen, bu etmenler segim siirecinde genellikle dilkate alinmaktadir, Her bir Fonun repo
veya ters repo islemlerinin hacmi, Fonun katilimerfarina karg: olan itfa yiikiimlillitklerini her zaman
yerine getirebilecegi bir seviyede tutulacakr. Ayrica hier bir Fon, repo ve ters repo islemlerinin
vadesi sonunda, menkul kiymetlerin tekrar Fon’a ladesi icin kars: taraf ite mutabik kalinmig meblags
ddeyebilmek iginyeterli miktarda varliga sabip olmay temin etmelidir. Repo veya ters repo sdzlesnmesi
iglemlerinden olugan herhangi bir artan gelit, ilgili Fon'a tahakkuk edecektir.

Asagndaki varlik tiirleri repo veya ters repo sozlesmesi islemlerine tabi olabilir: kamu borcu, 8zel sektor ve

devlet tahvilieri, aracisiz konut ipotegine dayal: menkul kiymetler ve ticari ipatege dayah menku! kiymetler
ile muhtemelen diger varhiklara dayah menkul kiymetler.
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Herhangi bir Fon'un isbu izahname'nin taribi itibariyle tepo veya ters repo sézlesmesi iglemlerine girismest
halinde, s6z konusu Fon'un repo veya ters repo sdzlesmesi islemlerine tabi olabilecek net varhiklarmin
tahmini orani, ilgili Fon'un "Fon ile ilgili bilgiler, amaglar ve yatinm politikalar" kismmda ortaya
konmaktadur,

[sbu Izahname'nin tarihinden itibaren repo veva ters repo sézlesmesi islemlerine. girismemis ve dolayisiyla
bu iglemierde beklenen kullanim orani %40 olan herhangi bir Fon, bu Fonun s6z konusu islemlere tabi
‘olabilecek net varliklarmin azami oramnin %30'i gegmemesi ve ilgili Fon politikasiin ik firsatta buna,
uygun olarak giincetlenmesi kaydiyla repo veya ters repo s6zlegmesi iglemlerinde bulunabilir,

Agagidaki varhk tirleri repo veya ters repo stzlesmesi iglemlerine tabi olabilir: kamu borcu, menkul
krymetler, 6zel sekiOr ve devlet tahvilleri, aracisiz konut ipotegine dayah menkul kiymetler ve ticari ipotege
dayali menkul krymetler ile muhtemelen diger varliklara dayal: menkul krymetler.

Herhangi bit Fon'un isbu izahname'nin tarihi itibariyle repo veya ters repo stzlesmesi islemlerine girigmesi’
halinde, s6z konusu Fen'un repo veya ters repo sdzlesmesi iglemlerine tabi olabilecek net varliklanmn
tahmini oram, ilgili Fon'un “Fon ile ilgili bilgiler, amaclar ve yatrmm politikalan” kismnda ortaya
konmaktadir. '

isbu Izahname'nin tarihinden itibaren repo veya ters repo sozlesmesi iglemlerine girismemis ve dolayisiyla
bu islemlerde beklenen kullanim orani %0 olan herhangi bir Fon, bu Fonun séz konusu islemlere tabi
olabilecek net varliklarnm azami oranimn %50'i gecimemesi ve tgih Fon politikdasimin ilk firsatta buna
uygun olarak giincellenmesi kaydivia repa veya ters repo sdzlesmesi islemlerinde bulunabilir.

- Menkul kiymet 6diin¢ verme ve/veya repo ve/veva ters repo sozlesmesi islemlerinin
giderleri ve gelirleri

Menkul kiymet diing iglemleri ve/veya repo ve/veya ters repo anlasmas islemlerinden dogan
dogrudan ve dolayli operasyonel masraf ve ticretler ilgili Fon’un kazancina mahsup edilebilir. Bu
masrafve iicretlerc gizli kazang dabif degildir, Bu islemlerden dogan kazang!ar, dogrudan ve dolayl:
net operasyonel masraflar ilgili Fon’a tade edilecektir. Sirketin yillik raporu, menkul kiymet diing
iglemileri ve/veya repo ve/veya ters repo anlagmasi islemlerinden dogan kazanglara iliskin bilgileri
rapor siiresi igin ve:meydana gelen dogrudan ve dolayl operasyonel masraflar ve ticretlerle birlikte
icerecektir. Dogrudan ve dolayh masraf ve ficretlerin 8denebilecedi kuruluslar, bankalan, yatirm
firmalarim, broker-deaierlar1 veya diger finansal kuruluslar veva aracilarr kapsamaktadir ve
Yonetim Sirketi’ne ve/veya Saklama Bankasina bagl taraflar olabilir.

Repo ve/veya tersrepo islemleri ile ortaya gikan tlm gelirler lgili Fon'a iade edilecek olup, Yonetim §irketi,
ilgili Fon'a iligkin olarak "Yatirim Yénetimi Ucreti” kisminda ortaya konan vaturm yonefim lcretine ek
olarak, bu gelirlerderi herhangi bir iicret ya da gider 3demesi almayacaktur.

Menku! kiymet tdiing verme aracis, hizmetleri kargilifinda, ikraz:edilen menkul kiymetlerden-elde edilen:
beiit gelirlerden azami %10'uk bir iicfet alirken gelirin kalan kismi ise 6diing verme islemini gerceklestiren
figili Fon tarafindan alinarak muhafaza edilir. Menkul kiymet 8diing verme islemlerinden olusan herhangi
bir artan gelir, ilgili Fon'a tahakkuk edecekdir.

vii,  Cikar Catismalar

Belirtilecek herhangi bir ¢ikar ¢atisinas: butunmamaktadir. llgili Fon’un Yatirim Yoneticisi, Fon’un
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menkul kiymetlerini ilgili kuruluglarina Sdiing olarak verme niyetinde degildir.
viii.  Teminat

Gegerli kanunlar ve- dizenlemeler ile dzellikle likidite, deferleme, fhraggimn kredi kalitesi, korelasyon,
teminatin yonétimi ile baglantili riskler ile yirliclik konnlarinda zaman zaman Litksemburg Finans, Sektorii
Denetim Kurulu (CSSF) tarafindan yayinlanan genelgeler kapsaminda ortaya konmakta olan kriterlere:
uyum saglamasr halinde, ilgili Fon tarafindan ahnan teminat, maruz kaldigt karg: taraf riskini azaltmak igin
kullamlabilir. Teminat bilhassa asagidaki kogullara uygun olmahdue:

(a) Nakit harici alipan herhangi bir teminat; yilksek kaliteli oimali, [ikiditesi yiiksek olmal ve.
diizenlemeye tabi bir piyasada ya da safiy 8ncesi degerlemesine yakin bir fiyattan hizhica satilabilmesini
saflamak iizere seffaf fiyatlandirma yapilan gok tarafli isiem platformunda islem gormelidir;

(b) En azindan ghinlilk esasta deferlenmeli ve yitksek fiyat volatilitesi sergileyen varliklar, uygun
sekilde kornma saglayan kesintiler uygulanmadig siirece teminat olarak kabul edilmemelidir;

(c) Kargi tataftan bagimsiz bir kurulus tarafindan ihrag ediimis olmalidir-vé kars: tarafin performansi
ile yiiksek derecede korelasyon giistermemesi beklenir;

(d) Ulke, piyasalar ve. ihraggilar agisindan yeterli slgiide gesitlendirilineli ve alinan tiim teminatlar
hesaba katilarak toplamda- herhangi bir ihragginin maruz kaldigi azami risk, Fon'un net varhk degerinin
%2('sine dénk gelmelidir. Bu maddelere istisna tegkil eimek iizere; bir Fon, herhangi. bir AB 'ijesi Deviet,
bu devletin bir veya daha fazla yerel otoritesi, Gigiincii bir filke veya bir ya da daha fazla AB Uyesi Devletin
mensup oldugu bir luslararas: kamu kurubusy tarafindan ihrag edilinis veya teminat altina aliamis. olan
devredilebilir meakul kiymetler ve para piyasas: araglar cinsinden tamamen teminat altina alinabilir. Bu.
duriimda; ilgili Fon,en az alt: farkl: ihractan menkul kiymet almalidir; ancak herhangi bir minferit ihragtan
alinan menkul kiymetler, Fon'un net varlik degerinin %30'undan fazlasima tekabill etmemelidir;

() Karsi tarafa bagvurmaksizin ya da karsi tarafin onayini almaksizin, herhangi bir zamanda ilgili Fon
tarafindan‘tamamen uygulanabilir olmahdir;

(f) Miilkiyet hakkimn devrinin sdz konusu oldugu durumlarda, alinan teminat, Saklama Anlagmast
kapsamindaki saklama yitktimltlikierine uygun olarak Saklayict tarafindan tutulacaktir. Sair tiirdeki.
teminat dizenlemeleri ile ilgili olarak; teminat, ihtiyath gdzetime tabi olan ve teminati veren ile iliskili
olmayan herhangi bir tigtincil taraf saklayie1 tarafindan tutulabitir,

(.g) Alnan teminat, yatirim derecesinde kredi kalitesine sahip olacaktir.

Teminat, en son gecerli olan pivasa fivatlan kullanilarak ve gegerli kesinti politikasina dayanarak her bir
varlik simfi icin belirlenen uygun iskontolar hesaba kat:larak her bir Degerlerie Gitnlinde degerienecektir.
Teminat giinlitk olarak gercefe uygun sekilde degerlenecek olup, dnceden belirlenmiy egik degerierin
astimast durumwinda ve halinde, meveut pivasa riski ve terninat dengesine bagh olarak, miarj hareketine
maruz kalabilir.

V. KORUNMA (HEDGING) ISLEMLERi VE RISKLERLE ILGILI DIGER KONULAR

fzahnamenin “VIIL. KORUNMA (HEDGING) ISLEMLERI VE RISKLERLE ILGILI DIGER
KONULAR? bashkh boliimiinde ver alan risk gruplari yeniden diizenlenmis, “Cin Piyasasi Riski™ alt boltim
yeniden diizenlenmis, sdz konusu alt béliitne “Cin Bono Baglantisi (Bowd Connect) Riski” eklenmig, “Cin
QFII Riski™ ve ‘-‘Sa’nghay-Hong- Korig Borsa Baglantis ve Senzen — Hong Kong Borsa Baglantisi Riski” alt
boliimferi_séz konusu “Cin Piyasast Riski” alt bolimtine taginnug; “Hisse Senedi Riski”, *Diigiik Yatirim
Dereceli veya Yatwim Yapilabilir Kredi Notuna Sahip Olmayan Menkul Kiymet Riski”, “Bolgesel Piyasa




Riski”, “Tek Ulke Riski”, “Deger Hisse Senetler] Riski™ ve “Temerriide Diigmiis Menkul Degerler Riski
(Defaulted Debt Securities Risk)™ baslikli alt balitmier kaldirilmis; “Konsantrasyon Riski” baghk]l yeni bir
ns_k__grub_u eklenmis, difer birtakem riskler metin igerisinde tasinmus ve ilgili bilgiler gilncellenmistir.

ESKi METIN

Herhangi bir Fon’a yatirm yapmadan énce Yatirimetlar “Korunma Tslemleri ve Risklerle flgili
Diger Konular™ baglikli bu baliimi okamalidn’.

Herhangi bir For’un sahip eldugu menkul kiymetierin degeri artiikga, hisselerin de degeri artacakt
ve Fon’un yatwimlarimn degeri-azaldikea da azalacakur, Bu yolla, hissedarlar, ilgili Fon (larin) un
sahip oldugu menkul kiymetlerin degerindeki het degisikiige katilnuis clurlar. Bir Fon’un szhip
oldugu herhangi belirli bir menkul kiymetin degerini etkileyen nedenlere ek olarak Fon’un
hisselerinin  degeri ayf: zamanda bir blitin  olarak borsadaki ve tahvil piyasasindaki
hareketlenmelerle de deBisebilir.

Bir Fon, yatirm hedeflerine bagl: olarak, farkls ¢esitierde ya da farklt varlik siniflarma giren menkul
kiymetlere (témettiiler, tahviller, para piyasas: senetler, finansal tiirev araclar) ~ sahip olabilir.

Farkli yatirimlar farkly gegit yatinm risklerine sahip olurtar, Fonlar ayrica, sahip olduklar menkul
krymetlere bagl olarak da farkls ¢egitlerde risklere sahip olurlar. “Riskten Korunma Isiemleri ve
Risklere Iliskin Diger Hiiktimier” bolime, Fonlar igin gegerli olabilecek cesitli vatwmm riski
tiplerinin agiklamalarint igermektedir, Her bir Fon i icin gegerli olacak temel risklerin listesi i icin
bu izahnamenin “Al-Fonlar Hakkinda Bilgiler™ baglikl bolimiine bakabilirsiniz. Yatinmeilar,
zaman zaman baska risklerin de Fon iie ilgili olabilecegini unutmamalidir.

Genel

Bu bilimde, biitiln Fon’lar igin gegerii olan bazi riskler agiklanmaktadir. Fakat buradaki risklerin eksiksiz.
bir agiklama oldugu iddia edilmemekte olup, zaman zaman bagka riskler de séz konusy olabilir. Billiassa
Sirketin performansi, pivasadaki ve/veya ekonomik ve politik kogullardaki degisikliklerden ve- yasal,
diizenleyici ve vergi gereksinimlerinden etkilenebilir, Yatiim programuinin bagarih olacagi yéntinde bir
garanti verilmemekte olup, Fon/fonlarin yatirm hedefi/hedeflerine ulasmilacadi konusinda herhangi bir
giivence ve garanti de olamaz. Ayrica, gegmiste sergilenen performans gelecekte gosterilecek performansin
aynast degildir ve yaufimlann degeri artabilecegi ‘gibi, ditgebilir de. Para birimleri ardsindaki dSviz
kurundaki degisiklikler, Fon'un yaturimlarinin degerinin dilsmesine veya artmasma neden olabilir.

Sirket veya Fon’larindan herhangi biri, kontrolieri disinda risklere maruz kalabilir — 8megin, kanunlan
belirsiz veya degisken olan iilkelere yapilan yatimmlardan gelen yasal ve diizenléyici riskler veya kanuni
tazminat i¢in fesis-edilmis veya etkin yollarin olmayist veya Fort'larin AB -cigindaki yargn alanlarinda tescil
ettirilmesinin bir sonucu olarak, iigili Fonlarnn hissedarlarnng herhangi bir tebligatta bulunulmaksizin,
Fon'lar daha kisitlayicr yasal/dGzenieyici rejimlere maruz kalabilir ve bu da Fou'larin yatirim sinirlarmdan
miimkiin olan en iist sevivede faydalanmasint engeller. Diizenlevici kuruluslar ve kendi kéndini ditZenleyen
kuruluglar, piyasa acil durumlarmda olaganiistii Snlemler alma/olagantstii adunlar atma yetkisine sahiptir.
Gelecekte yapilabilecek herhangi bir diizenlemenin Sirket fizerindeki etkisi bilylik ve olumsuz bir etki
'olabilir. Fon'lar terbrist eylem riskine, baz iilkelere ekonomik ve diplomatik yaptifimlarin uygulanmasi riski
ve askeri miidahalenin baglatilmas: riskine maruz kalabilir. Bu tiir olaylarin etkisi belirsizdir-, fakat -gené_]
ekonomik kosullar ve piyasa likiditesi Gizerinde Snemli bir etkisi olabilir. "Fon Portfdylindeki Varliklarin.
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Degerlemesi ve Paylann Degerinin Tespiti” baghkl bslumde daha detaylh aciklandigi tizere, bazi
durumlarda, hisseleti itfa etme hakkinin askiya ahnabilecefi yatiruncilara hatirlatilmaldir,

Sirket veya Fon’{arindan herhiangi biri operasyonel risklere, yani varhikiarn mubafaza edilmesi, degerleme
ve hareket isleme ile ilgili olanlar da dahil, operasyonel siire¢lerin bagarisiz olmasy ve zararlara neden olmas:
riskine maruz kalabilir. Basarisizlik ise insan hatalar, fiziksel ve elektronik sistem hatalari, diger is yliriitme
riskleri ve harici sebeplerden kaynaklanabilir,

Cin QFII Riski

Sirket, Cin A-Paylarma nitelikli yabaner kurumsal yatinmer (QFII) portfoyleri aracthgiyla veya. doZrudan
bir portfdy yéneticisine veya alt yéneticisine verilen QFII kotas: aracthifivla yatinm ‘yapabilir, $6z konusu
QFII planlan, Cin topraklar: Cin Menkul Kiymetler Diizenleme Komisyony tarafindan Cin topraklarimin
menkul kiymetler piyasalarinda (Cin A-Paylart) yatnrimlara'izin véermek iizere yetkilendirilmistir.. QFIi'lara
Gin A-Paylari tizerinde yatiim yapabilme izni veren kanunlar, diizenlemeler ve tedbirler dahil, hiikiimet
politikalari ve Cin’deki politik ve'ekonomik atmosfer az va da hig &n bildirim olmaksizim degigebilir, Bu tip
bir degisiklik, piyasa kosullarizn ve Cin ekonomiginin performansin ve, boylece, Cin A-Paylanimn degeriini
olumsuz bir bigimde etkileyebilecektir.

Cin A-Paylar’nin, paraya gevirebilirligi vatirovewim yatinmlan likidite etme ve bunlarla ilgili Cin
topraklari digindaki getirilerden vazgegime becerisini etkileyen, digerferine ek olarak, Cin toprakiart
kanunlarina ve uygulamasina bagl: olan paraya gevrilebilirligine baghdir: , Ulkeye iade kisitlamalar, ve Cin
makamlarindan ilgili izinleri almadaki herhangi bir basarisizlik veya -gecikme ilgili portfayiin, belirli
herhangi bir paraya ¢evirme tarihinde parava ¢evirme taleplerinin tamamin: veya herhangi birini yerini
getirme becerisini sinirlandsrabilir,

QFII portfSyline veiveya Cin A-Paylari'na yatinm yapan bir Fon'daki yatiwimelar, dzellikle Fon tarafindan
tutulan menkul kiymetlerin likiditesinin énemli slgiide stnirfandirilabilecegi ve bu nedenle Fon'un paraya
cevirme talepleiini Kargdama yetenegini etkileyebilecegi hususiarinda bilgilendirilmelidir.

Yaftirim Simflamas: Korunma Riski (Class Hedging Risk)

Sirket, belirli bir Hisse Grubuna, ("Finansal Riskten Korunan Hisse Grubu"} iligkin olarak diviz riskinden
korunma iglemlerine girigebilir. Finansal riskten korunma islemleri, yatmmetlarin déviz riskini miimkiin
oldngunca azaltmak amaciyla tasarlansr.

Herhangi bir Fon'un bir veya daha fazla Grubuna iligkin olarak sbz konusu finansal riskten kortnma
stratejilerinin uygulanmasi igin kullamlan finansal araglar, s6z konusu Fon'un varliklarinin vefveya
yiikfimliiliiklerinin tamam: olacak olup, 1gili Gruba (Griplara) atfedilebilir olacaktir; ayrica, ilgifi finansal
araglara iligkin kazanglar/kayiplar ve masraflar yalmzca ilgili Gruba tahakkuk -edecektir. Herhangi bir
Grubun déviz riski, herhangi bir Fon'un bagka bir Grubunun doviz riski ile birlestirilemez va da bdyle bir
déviz riskine karsi mahsup edilemez, Herhangi bir Gruba atfedilebilecek varliklarin déviz riski, diger
Gruplara tahsis edilemez. Riskten Korunmaya konu Hisse Simfina net yalim gicis veya ¢ikis olmass
halinde, tiskten korunma ayarlanamayabilmesi ve bir senraki giine kadar veya talimatin kabul edildizi
Degerleme Glintnil takip eden bir sonraki [s Giiniine kadar Riskten Korunmaya Konu Hisse Sutifinin Net
Varlik Deferinde yansitilamayabilmesi sebebiyle, finansal korunma %100°0 bir mikiar gegebilmesine
ragmen déviz riskinden korunma iglemlerinden higbir kasith kaldirag etkisi meydana gelmemelidir.

4




Déviz riskinden korunmak igin yapilacak girisimlerin basarih olacagina-dair herhangi bir garanti yokiur;
ayrica, higbir finansal riskten korunma stratejisi déviz riskini tam anlamiyla ortadan kaldiramamaktadir.,
Herhangi bii finansal riskten korunma stratej'isinin eksik veya bagarisiz olmast durumunda, ilgili Fon'un
vatliklarinin ve gelirinin deferi, déviz kurunda meydana gelen fiyat dalgalanmalarina kargi korunaksiz
halde kalabilir, |

Riskten Korunmaya konu Hisse Sumfina net yaunm giris veya ¢ikis olmasi halinde, riskten korunma
ayarlanamayabilir ve bir sonraki giine kadar veya talimatim kabul edildigi Degerieme Giiniind takip eden bir
sonraki Is Giintine kadar Riskten Korunmaya Konu Hisse Simfiran Net Varltk Degerinde yansitilamayabilir.

Yatirimeilar, finansal riskten korunma igleminin, aksi takdirde ilgili Fon'un deBetlemesinde ortaya ¢ikacak
ddviz kazanglarini azaltabilecegl durumlarin var olabileceginden haberdar olmahdir. $6z konusu finansal
riskten korunma islémlerine ifiskin kazanglar/kayiplar vé masraflar, yalmizea. ilgili Finansal Riskten
Korunan Hisse Grubuna tahakkuk edecektir

Herhangi bir Riskten Koftinmaya Konu Hisse Sinif) hansillering ait risk, etkin portfoy yénetim teknik ve
araclarindan (para birimi opsiyonlan ve vadeli kambiyo sozlesmeleri, vadeli pard birimi sézlegmeleri, yazily
satinalma opsiyontar: ve para birimi ve para birimi swap\ tizerinde satma opsiyonlan da dahil) herhangi biri
kulianilarak: Liksemburg finansal denetleme kurumu farafindan belirlenen kosul ve limitler déhilinde
azaltilabilir,

Yaunmalar, Riskten Korunmaya Konu Hisse Sinifi para biriminin referans para birimi/birinilerine ters
diigmesi halinde ilgili Riskten Korunmaya Konu Hisse Sinifi Yaunmcilarmn, referans para
biriminde/birimlerinde  ifade edilen Hisse Tipinin deferinde oclabilecek potansiyel arfistan
faydalanabilmelerini ciddi Sl¢lide sinirlayabilecegini dikkate atmahidi. Ayrica, Riskten Korunmaya Konu
Hisse Sinfi Yatnmeilar, koruma stratejilerinin tygulanmasinda kuliamian ilgili finansal ara¢larm
kir/zararini ve buna iligkin iglem maliyetierini yansitan Hisse basina Net Varlik Degerindeki dalgalanmalara
maruz kalabilir. Iigili finansal araglardaki kir/zarar ve islem maliyetleri yaimzea ilgili Riskten Korunmaya
Konu Hisse Sintfina tahakkuk edecekdtir,

Ayrica, yatimmeilar, finansal riskten korunta (hedging) stratejisinin, Hedge Edilimig Hisse Sindi’nin para
birimi ile referans para birimi/birimleri arasindaki Faiz Oram Farkhihi sonucunda performansi
diigiirebileceginin veya arttirabileceginin farkinda olmalidir: Hedge Edilmis Hisse Simfi’nun para birimi ile
referans para birimi/birimleri arasinda pozitif Faiz Oran Farklilig) oldugunda Hedge Edilmis. Hisse
Simfi’mun performansinda referans para birimi/birimteri simfina nispetie bir artis kaydedilebilir, Bunun aksi
de miimkiindiir ve eger hedge edilmis hisse sinfimin referans para biriminin faiz oran, Fon’un temel para
biriminden dugtk ise, faiz oranmin negatif olmas muhtemeldi ve Hedge Editen Hisse Sinfi’nin goreceli
performansinda bir azalis gézlemlenebilir.

Sinif seviyesinde varhk ve borglamn tahsis edilmesine iligkin kurallara i¢in daha fazla detay “Fon
Portf8yiindeki Varliklarin Degerlemesi ve Paylarm Degerinin Tespiti™ bashkir bolGmde-verilmistir.

Diniigtiiriilebilir ve Hibrid Menkul Kiyinetler Riski
Déniistiiriilebilir menkul kiymet genellikle, faiz veya temettii 8deyen bir borg yiikiimliiliigi, imtiyazl: hisse

veya sair menkul kiymet-olup, hamil tarafindan belirli bir sire igerisinde belitli bir doniistiirme fiyatt
tizerinden adi hisse senedine doniigtiiriilebiliy, Doniigtitvitlebilir menkul kiymetlerin degeri dayanak hisse

T A e
et

I)-n %ﬁ?’ij}:i'

42




senedinin piyasa- degeriyle yiikselebilir veya ditgebilir veya borglanma senedi gibi, faiz oranlarmdaki
degisikliklere ve ihraggimn kredi kalitesine gore degiskenlik arz edebilir. Daniistiiriilebilir menkul kiymet,

dayanak hisse senedinin fiyati doniigtivme fiyatindan nispeten yitksek oldugunda (menkul Jaymetin
degerinin ¢ogunun déniistiirme opsiyonuna bagh olmast sebebiyle) daha ziyade hisse senedi gibi isleme,

dayanak hisse senedi fiyatl doniisttirme. fiyatindan nispeten diisitk oldugunda ise (déniistiirme opsiyonunun
daha az degerli olmasi sebebiyla) daha ziyade borglanma.senedi gibi igleme egilimindedir. Degerinin pek
golk farkh etkenden tesir gorebilmesi sebebiyle, dantstirilebilir menku! Kivmet, faiz oram degisikliklerine
benzer doniigtiriiemez borglanma senedinin oldugu kadar duyarh degildir ve genel olarak dayanak hisse
senedinden daha az kazang veya kayip potansiveline sahiptir.

Hibrid menkul kiymetler ise, yukarida agiklanan doniistirtilebilir menkul kiymetler gibi, hem borg hem de
hisse senedi 8zelliklerini bir araya getiren menkul kiymetlerdir, Hibrid menkul kiymetler, tiizel kisilikier
("kurumsal hibrid ‘menku! kiymetler” olarak ifade edilir) veya finansal koruluslar ( genellikle "sarth
doniigtiicilebilir tahvil” veya "CoCos" olarak ifade edilir} tarafindan ihrag edilebilir, Hibrid -menkul
kiymetler, genellikle hisse senedi ve sair ikincil borg arastndaki sermaye yapis)1 kapsamina giren ikinci
araglardir. Bagka bir deyisle; 56z koausu menkul kivmetler, hisse senedinin hemen iizerindeki ilk ikingi
derece teminatls tahviller olacaktir, Bu menkul kiymetler, genellikle uzun bir vadeye sahip olacak ve hatta
mahiyeti geregdi vadesiz bile olabilecektir, Kupon sdemeleri takdire baglt olup; bu itibarla, ihrage tarafindan
herhangi bir no_ktada_ herhangi bir nedenle ve ]161hang1 bir siire boyunca iptal edilebilit, Kupon’ sdemelerinin
iptali, temerriit durumuna sebep olacak tutara ¢rkamaz. 1Jibrid ménkul krymetiér, dalia 8nceden belirlenmig
seviyelerde geri satin almabilir. Vadesiz menkul kiymetler dahi! olmak iizere hibrid menkul kiymetlerin geri
saun aima tarihinde geri satinalmacag farz edilemez. Yatirimie:, anaparanin getirisini belirli bir geri satin
alma tarihinde ya da herhangi bir tarihte alamayabilir,

Gerilim altindaki piyasa kesullatinin etkisini en aza indirmenin bir yolu olarak 2008-2009 mali krizinin
ardindan popiiler olan ve finansal kuruluglar tarafindan. thrag edilen sartli doniistiriiicbilir tahviller
("CoCos"}, kurumsal hibrid menkul kiymetlerden farkh bir takam ilave Szelfikiere sahiptir. CoCos'a iligkin
olarak; donistiirme, finansal kurulugun setmaye yapisina dayal: olarak Sneeden belirtilmis herhangi bir
tetikieyici olaya ve/veya diizenleyici otorite tarafindan bankamin artik uygun olmadigimn addedilmesine
baghdir. Sartl: déniistirilebilir tahvilier hisse senedine dontigebilir veya alternatif olarak, yalmzea zaran
kargilayarak higbir seye donligmeyebilir. Tetikleme seviyeleri bir husustan digerine degisiklik
gdsterebilmekie olup, déniistirme riski, sermaye orammn tefikleme seviyesine mesafésine velveya
diizenléyici otorite tarafindan bankarun artik uygun olmadigimn addedilmesine [baska bir deyigle; finansal
kuruluslarn yiikitmlaliklerini yerine getlrcrnedlgl noktada (point of non-viability - PONV) tahvillerin
“teminat-olarak verilememesi"] bagl olup, bu, ilgili Forn'un Yatirim Y 8neticisinin ve/veya Yatirim Miisterek
Yéneticilerinin, borcun hisse senedine dénilstiiriilmesini veya valmizea zarart karsilamasim gerektirecek
tetikleyici olaylar1 tngbrmesini zorlagtinr., Yatuim Yéneticisi ve/veya Yatinm Miisterek Yoneticileri igin
menkul kiymetlerin. dénligtiicme  sonrasinda  nasii  hareket edecegini/davramg  sergileyecegini
deperléndirmek .de zor olabilecektir. Daéntistiirmenin  belirlenmis bir olay sonrasmnda gergeklesmesi
sebebiyle, doniistiirme, dayanak hisse senedinin pay bedeli séz konusu tahvilin ihrag edilmesi veya satin
albinmas: sirasindaki pay bedelinden ditgiik oldufunda ger¢eklesebilecektir. Geleneksel doniitiirillebilir
menkul kiymetler, hamilin tercihine bagl olarak donistiwriilebilirken ve soz konusu tahvillerin hamilleri
genellikle bu tahvilleri pay bedeli islern bedelinden daha yiiksek-oldufiunda (yani; ihracer iyi bir performans
sergilerken) doniistiirirken, CoCos, ihragginin krizde oldugu ve varlifim devam ettirebilmek igin ilave hisse
senedine veya zarar kargilamasina ihtiyact oldugunda doniistiirme egilimdedir. Sonug olarak; geleneksel
donustiirilebilir menkul kiymetiere kiyasla, CoCos'ta daha ¢ok sermaye kaybr riski vardir, Tetikleyici;
niimeratSrde vansitildign Gzere, sermayede meydana gelen esasli bir kayip veya paydada -8lciildigs Ozere
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(daha riskli aktiflere yapilan pegis nedemiyle) risk ag[rhkh aktiflerde meydana gelen bir artiﬁ ile
etkinlegtirilebilir. Kurumsal hibrid menku] kiymetlerin aksine, iptal edilen kupon &demeleri genellikie
birikmez, ‘silinir. hibrid kuponlarn tdemesini hisse senedi temettiilerine baglayan ve genellikle bilinen
adiyla "remettd ifici/durdurucu klozlari"na sahip olan kurumsal hibrid menkul kiymetlerin aksine, CoCos
hamilleri, ihrager tarafindan adi hisse senetlerine iligkin temettii Sdemeléri vapilmaya. devam ederken
kuponlariun iptal édildigini gérebilir, Onceden belirlenmis tetikleyicinin, dilzenleyici otorite farafindan
ihragginm uygun olmadigin. addedilmesinin 8ncesinde ihlal edilmesi dmumunda {bu tor bir ihlalden dnee
diizenleyici otorite tarafindan uygunsuzlugun agklanmast halinde, stradan alacakls hiyerarsisi
uygulanmahdir) hisse senedi hamilleri sermaye kaybi vasamazken 6z konusu menkul kiymetlerin
yatrimeilan boyle bir kayip vasayabilecedi igin, CoCos, ser maye yaps1 degismesi riskinden etkilenebitir.
Tetikleyicinin seviyesine ulasildifinda, CoCos'un degeri, aniden diigebilir. Herhangi bir Fon, baglarigi¢
yatirimindan daha diigiik bir degere sahip olan nakdi veya menkul kiymetieri kabul etmek zorunda kalabilir
veya gartly doniigtiirilebilic tahvilin yalmzea zarar: kargilama amaci tasidhg: durumlarda, Fon yaticimuni
tamamen kaybedebilityatriminin altimda olan bir degerle menkul kiymetler veya nakit kabul etmest
gerekebilir,

Karst Taraf Riski

Kars: taraf riski, bir sdzlesmenin her bir tarafina iligkin, acz hali, iflas veya bagka bir nedenle kars:
tarafin sozlesme tahtindaki akdi yiikiimliliklerini yerine getiremeyecegi ve/veya taahhiitlerine
uyamayaca@im kapsayan bir risktir.

Tezgah tisti (OTC) ya da diger iki tarafl: sézlesmeler (tali OTC tiirevleri; gert alim sézlesmeleri,
menkKul kiymet ¢diinet vb.) yapiidiginda, Fon kars: tarafin ddeme giicii ya da bu sdziegsmelerin
kosullarins yerine getirme kapasitesine iligkin risklerle karst karstya kalabilir.

Kredi Riski

Kredi riski, bir ihrac;c;mm dnapma ve faiz, odemelcrml vadt.sx be]dlgmde yapamama 1]111mahm
bir risk (;e$1dldlf Daha yuksek kredl riskine S‘lhlp :hrag:gllar doga[ olarak bu ilave risk icin daha
yiiksek getiri teklif edeceklerdir. Tam tersi olarak, daha az kredi riskine sahip ihrageilar dogal olarak
daha az getiri tekiif edeceklerdir. Genel olarak, sirket borcu (corporate debt), zellikle de diigiik
kredi derecesi olanlar en yiiksek kredi riskini tasirken, devlet tahvilleri kredi riski konusunda en.
giivenilir olarak dusiintilirier. Bir ihraggmn mali durumunda meydana gelen degigikliklet,
ekenomik ve politik durumiarda meydana gelen degisikiikler veya bir ihraggiya {bilhassa bir devlet
veya uluslaritstl bir thrage1) &zel ekonomik ve politik durumlarinda meydana gelen degisikliklerin
hepsi, ihragginin kredi riskini ve menkul kiymetin deferini olumsuz etkileyebilecek nedenlerdir,.
Kredi riskiyle ilgili olarak, bir derecelendirme kurulugu tarafindan derecesini dugiirme riski séz
konusudur. Standard & Poor's, Meody's ve Fitchi gibi derecelendirme kuruluglary, ‘genis ¢apta sabit.
getirili menkul kiyietler icin derecelendirmelerde bulunmaktadir (kurumsal, devlet veya
ulusiartistlt menkul kiymetler), ki bu derecelendirme onlarin giivenilirlik seviyesine dayalidir.
Kurnluglar, finansal, ekonomik, politik veya diger sebeplerden dolay1 zaman zaman bngordiikleri
dereceleri degistirebilir; degisikligin bir diisiis oldugu durumlarda, ilgili menkul kiymetlerin
degerini.olumsuz clarak etkileyebilir.
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Gelismekte Qlan Piyasalar Riski

Farkli tilkelerin girketlerl, hiikiimetieri ve hikiimet baglantili kuruluslar tarafindan farkli para
birimleri {izerinden ihrag edilen ménkul kiymetiere vapilan biitiin Alt Fon vatirmmlan beraberinde
belli bas!: riskieti de getirir. Bu riskler geligmekie olan iilkelerde ve bu iilkelerin piyasalarindadogal
olarak daha fazladir. Portfdy yatirsmlan tzerinde olumsuz etkileri olabilecek risklerin bazilar
sunlardir : (i} yatiim ve miflilestirme (repatriation) smirlamalar; (i) doviz kuru dalgalanmalarr;
(iii} daha fazla sanayilesmis Gilkelere kiyasta gorilmedik piyasa dalgalanmalart potansiyeli; (iv)
devletin 6zel sektdre miidahalesi; {v) sinirlt yatirime: bilgisi ve daha az sert yatirimer ifsa kosullar;
{vi) bir Alt Fo"un bazi zamanlarda belli bazi menkul kiymetleri istedigi fiyattan satamamasina
neden olabilecek, 513 ve esasen sanayilesmis ulkeleldekmdcn daha kiigiik likit menkul kiymetler
piyasalary; (vii) baz yerel vergi dilzenlemeleri; (viil) sermaye piyasalarindaki mevzuatin sintrls
olmast; (ix) uluslararast ve bdlgesel politik ve ekonomik geligmeler; (x) takas kontrolleridin ve
diger yerel kanunlarin veya kisttlamatarin konulmasinm mumkiin olmasi; (xi) enflasyon ve
deflasyondan kaynaklanan olumsuz etkilerin {izerindeki riskin artmasi; ve (xu) Alt Fon'da yasal
riicunun. sinwh olma olasihigl, (xiii) yediemin (saklama kirulugu) ve/veya takas sistemilerinin
tamamen gelistirilememesi.

Geligmekte olan piyasalarda yatiim yapan Alt Fonlar’daki yatinimcslara, sirketler ve kamu
kurumlan tarafindan ihrag edilen menkul kiymetlerin gelismekte olan piyasalardaki likiditesinin,
sanayilesmis iilkelerdeki karsilastirtlabilir menku! kiymetlerden esasly tlclide daha az olabilecegi
tzellikle bildiriimelidir,

Ozellikle ‘yiiksek riskli gelismekte olan piyasa fitkeleri stz konusu oldugunda, belirli bir fonun
yatinmlarindan elde edilen Net Varlik Degeri (Net Asset Value), pazarlanabilirlik ve getiriler, 6z
konusu gelismekte olan piyasalardaki sivasal veya diplomatik gelismeler, sosyal ve dinsel
istikrarsizlik, hitkiimet politikalarindaki degisiklikler, vergilendirme ve faiz oranlari, para birimi
dontigtirme ve sermayenin lilkesine geri dommesi ve difer siyasal, ekonomik, mevzuatsal
gelismeler ve ozellikle varhiklarin kamulagtritmasy, devletlestirilmesi ve bunlara el koyulmasi
riskleri ve yabancﬂarm miflkivet -edinmesine. iliskin diizende. meydana gelen mevzuatsal
degisiklikler gibi belirsizliklerden énemli slciide etkilenebilir. Tim bunlar, genel yatirun iklimini
ve dzellikieilgili fon bakimmdan yaurm firsatlarinn olumsuz yonde etkileyebilir. “Gelismekte Olan
Piyasalar” lavram faiklr ekonomik ve siyasal durumlardaki genis bir yelpazedeki tlkeri kapsar,
Yiiksek riskli gelismekte olan piyasa ulkelerinde belirli bir porfoy yogunlugu. derecesi yukarnda
sayilan risklerin iigili portfay bakimindan artmasin: beraberinde getirecektir.

Hisse Senedi Riski

Hisse senedi ve hisse senediyle ilgili menkul kiymetlere yatiam yapan biitiin Alt Foa’larm degeri
giinliik olarak dalgalanir: Hisse senetlerinin fiyatlart ekonomik ve politik, pazar ve ihrageiya ozgli
degisiklikler gibi birgok mikro ve makro etkenden etkilenir. Bu gibi degisiklikler, Fon’un
performansina bagli olmaksizin , hem asag hem de yukar seyir alabilecek hisse senetlerinin
degerini olumsuz olarak 'etk'il'eyebillr Bunlara ifaveten, farkh endiistriler, farkli mali piyasalar ve
farklh menkul krymetler bi degigikliklere farkli tepkiler verebilir. Alt Fon'un deferindeki bu fiir
dalgalanmalar ¢ogu kez kisa siirede giddetlenebilir. Bir Alt Foa’un portfoyiindeki bir veya birdén
fazla girketin degerinin ditsmesi veya deZerinin artamamas) riski, belli bir dsnemdeki genel portfby
performansimi olumsuz etkileyebilir  ve hisse senétlerine yapilan Fon yatizm eiddi kayba
ugrayabilir.
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Yabancr Para Riski

Fon, her bir Alt Fon’unun portfoytindeki varliklari Amerikan Dolar, Japon Yeni veva Euro
tizerinden degerlendirdiginden, o para birimlerine kars: olan kur farkhlikiart bu gibi varliklarin
degerini ve her bir Alt Fon’un getirisini etkileyebilir,

Bir Alt Fon tarafindan sahip olunan menkul kiymetler para ve paraya kargilik gelen degerierde dahil
olmak tizere, esas para birimlerinden farklt para birimlert iizerinden cikartlabileceginden, Alt Fan,
doviz kontrol mevzuair veya referans para birimi ve diger para birimleri arasindaki déviz kuru
farkhliklan tarafindan olumiu veya olumsuz-etkilenebilir, Doviz kurlarindaki farkliliklar bir Alt
Fon’un Hisselerinin degerini etkileyebilir ve ayrica Alt Fon tarafindan kazamimis temettiilerin ve
faizlerin degerini ve ilgili Alt Fon tarafindan tahakkuk etmis kazanclar: ve kayiplarr etkileyebilir,
Eger bir menkui l(1ymet1n 1hra9 edi]dlfrl p'lra birlmz esas pala bmmme gore deger kazamrsa

deget ini olumsuz etkiler.

Bir Alt Fon'un veya Hisse Senedi Siufinin, doviz riskine kargi koruma ve himaye igin stratejiler
veya-araciar kullanmaya yonelmesi hali, korunma veya himayenin elde edilecegine dair bir garanti
getirmez. - Herhangi bir Alt Fon’un yatinm. politikasinda -aksi belirtilmedigi siirece, herhangi bir
iglemle baglantili olarak herhangi bir Alt Fonu déviz kuru riskine kargt koruma ve himaye elde
etmeye yonelten bir gereklilik yoktur,

Déviz ytinetim stratejileri, bir Fonun déviz kurlarindaki degisim riskini snemli $l¢iide degistirebilic
ve eger dovizlerdeki degisim Yatmm Yoneticisinin beklentileri dogrultusunda gergeklesmez ise,
Fonda kayiplar .gergeklegebilir. Buna ilaveten, Fonun déviz risklerine maruz kalma halini
azalttikiarl dl¢tide, doviz yonetim stratejileri de Fonun doviz kuru orantarindaki olumin
degisikliklerden. yararlanma becetisini azaltabilir, Portféy Yoneticisinin ddviz yonetinii
stratejilerini kullanominin - Fona fayda saglayacagina veya b stratejilerin uygun zamanlarda
kuifanilacagmna veya kullamlabilecegine dair herbangi bir giivence bulunmaniaktadir. Ayrica,
belirli bir déviz karsisindaki risk miktar1 ile portféydeki o para birimi cinsinden ofan menku}
kiymetlerin miktart arasinda kusursuz bir korelasyon olamayabilic. Fonun varliklars icin gegerli
olan kur riskine karsi koramanm tersine, diviz kurlarindaki tahmini degigikliklerden kazang
saglamak amaciyla dévize yapian yatinni, Fonun yabanci yaturim kayiplarryla karsilagma riskint
daha da arttirir, '

Yatirtmerlar, Cin Renminbisi (“RMB™)'nin kuriarin tamamina yapilan auf yoluyla piyasa arz ve
talebiiie dayali yonetilen bir dalgalanma kuruna tabi oldugu gergeginin bilincinde olmalidutar.
Mevcut durumda, RMRB iki piyasada istem gormektedic: bivi Cin Anakarasi, biri ©in Anakaras: digs
olmak tizere (6zellikle Hong Kong). Cin Anakarasr’nda iglem géren RMB serbestce
doniistiiriilebilir olmayip kambiyoe kontrollerine ve Cin Anakarasi hiikiimeti tarafindan getirilen
belirli gereklifiklere tabidir. Ancak, Cin Anakarasi disinda iglem gdren RMB ise serbestge islem
gorebilir niteliktedir, RMB, Cin Anakaras: disinda serbesige islem gérebilir iken RMB konusu,
iletiye yonelik yabanci para stzlegmeleri ve ilgili keymetler gelisen bu piyasanin yapisal
giicliiklerini yansitmaktadir. Buna bagl elarak, RMB cinsinden ifade edilmis Alternatif Kur
Smiflar daha biiyiik yabanci para risklerine maruz birakilabilir.

Sinir Piyasa Riski

Gelisen piyasa tiilkelerine yapilan yatweimlar, yukanda “Gelismekte Olan Piyasalar Riski”
baliimiinde belirtildigi gibi 6zel riskler tagimaktadst. Suir Piyasalara yapilan yatinimlar da Gelisen
Piyasa tilkelerine yapilan yatmmiara benzemektedic. Bununla beraber, Simr Piyasalarin diger
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Gelismekie olan Piyasa filkelerine gbre daha kii¢lik, daha az gelismis ve erigimin daba sinirh oldugu
piyasalar olmasindan dolays daha bilyiik dl¢iide risk tasimaktadirlar, St Piyasalar da, ciddi politik
ve ekonomik istikrarsizlik gtrebilir ve diger Gelismekte Olan Piyasalara Kiyasla daha az seffafliza,
daha az etik uygulamalar ve daha zayif kurumsal yonetime sahip olabilir ve ilgili Fon/Yatirimcilar
da buridan olumsuvz etkilenebilirler. Bu piyasalarda, diger Gelismekte Olan Piyasalara kiyasla daha
az geligmis saklama ve takas sistemlerinin bulunmast, yatirum ve yurduna iade kisitlamalarinm ve.
doviz kontrolerinin bulunmag thtimali de daha fazladir, Sinir Piyasalar iceren {ilkeler, Afrika,
Asya (daha 8nce Sovyetler Birligi olan Bagimsiz Devietler Taoplulugundaki tilkeler de-déhil), Orta
Dogu, Dogu Avrupa ve Latin Amerika'da bulunan daha az gelismis iilkeleri icerir, Sonug olarak,
ilgili Fon/Yatmmer olumsuz olarak etkilenebilir.

Borg¢lanma Senetleri Riski

Borglanma senetlerine veya para piyasas).araglarpa yatinm yapan biitiin Fonlar faiz orane riskine,
kredi riskine, temerriit riskine maruz Kalabilecegi gibi sadece bunlarla siniclt olmamak iizere, {ilke
riski, ytiksek getirili menkul kiymer riski, yeniden yapilandirma riski ve kredi notu kuitanum riski
gibi risklere de maruz kalabilir.

Bir sabit getirili menkul kiymetin degeri faiz oranlani dustiiginde genellikle artar ve faiz oranlarn
arthiginda diigerr. Uzun vadeli sabif getirili menkul kiymetler, faiz orant degigikliklerine, kisa vadeli
menkui kiymetlerden daha ¢ok duyarlt olma egilimindedirier.

Degigken faizli menkul kiymetler (Dalgali faizli borglanma senetierini de kapsayan), faiz oram
degisikiiklerine sabit faizii borglanma senetlerinden genel olarak daha az duyarlhidiriar.

Bazi Fonlar, ihrag¢isinin su anda faiz 8demesit yapmadi g1 borcianma senetierine (temerriide diismiis.
bor¢ianma senetleri) yatirnm yapabilir. Yatirim yGneticisi ve/veya es ydneticisinin goriisii ihraggimin
faiz Sdemelerine devam etmesinin veya yalan gelecekte diger avantajli gelismelerin ortaya
¢ikmasinm muhtemel oldugu yéotindeyse, s6z konusu bu Fonlar temerriide diismils borglanma
senetleri alabilir, Bu menku! kiymetler likit olmayan bir hale doniigebilir.

Devlet i¢ bor¢lanma senetleri, borglanma senetleri ve yabanci menkui kiymetler ile ilgili _.r_isklerin
yam sira, genel anlamda bir kamu kurumunu faiz ddemek istemermnesi veya faizi deyecek durumda
olmarnas ilé astl borcu geri ddeyememesi gibivisKlerin dahil oldugu ancak bunlarla simirh olmayan
cesitli risklere maruz kalabilir. Ulke borglan aleyhine genellikle iflas islemi yapiimamaktadir.
Borglu oian devletin, deviet i¢ borglarina iliskin olarak temerriide diigmesi (veya temerriide diigme
tehlikesi) halinde, ilgili borg yeniden yapilandiriiabilir. Devlet i¢ bor¢lanma senetlerine iligkin:
borglunun temerriide diigmesi durvinunda, Fon, temerriide diigen devlet kurumuna kargt oldukca
limiitli bir riicu hakkina sabip olabilir,

Fonlar, daha fazia politik ve ekonomik belirsizlikler, déviz dalgalammalari, iilkeye geri dontis
kisitlamalart veya sermaye kontrotleri gibi fakitirler nedeniyle daha gelismis pazarlara kiyasla itave
riskler tasiyan ve Gelismekte Olan Pivasalar veya Sinir Piyasalar olarak adlandirilan tilkelerin
hitkiimetleri veya devlet kururnlar tarafindan ihrag edilen Deviet I¢ Borglanma Senetlerine yatirsm
yapabilir.

Bazi Fonlar, yatium yapilabilir seviyenin alinda derecelendirilen daha yliksek getirili menkul
kiymetlere yatirim yapabilir, Yiiksek getirili bor¢lanma senetleri (krediler dahil) ve benzer kredi
kalitesindeki -derecelendirilmemis teminatlar ("yliksek getirili borglanma araglar” veya "¢iiriik
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tahviller"), viitksek kaliteli bor¢lanma senetlerinden daha fazla kayip riski ayrica faiz ve anapara
Gdemelerinde gecikme igerir. Yiksek getirili borglanma araglarini ihrag edenler, yiiksek getirili
kredili menkul kiymet ihirag edenler kadar finansal anlamda giigli degildir. Yiksek getivili
borglanma araglan genellikle daha az likittir ve fiyatiart yilksek kaliteli menkul kiymetlerden daha
fazla dalgalanma yasamaktadit.

Bazi Fonlar, birlegme, konsolidasyon, tasfiye ve yeniden yaptlanma halindeki (iflas etmis olanlar da
dahil olmak iizere) sirketlerin menkul kiymetierine de yatirim yapabilir. Bu tiir kurumsal olaylar,
ilgili sirketlerin is ve yénetim yapisimi bozabilir ve Fonlari daha viiksek yatnrnm riskine maruz
birakabilir.

Borglanma senetlerinin degerlendirilmesinde kredi derecelendirmelerinin kultanilmast, séz konusu
senetlerin en son derecelendirme kurulugu tarafindan degerlendirilmesinden bu yana ihragginin
mevcut finansal sartlar ve durumlarmda meydana gelen olaylart yansitmamast riski dahil oimak
lizere-belirli riskleri igerebilir. Kredi derecelendirme kuruluglari, ¢ikar ¢catigmalarmdan etkilenebilir
veya artik gegerli veya dogru ohnayan gegmis verilere dayanabilir, Son zamanlarda, derecelendirme
kurulugltatinda reform yapilmasi amaciyla mevzuat ve diizenlemeler tnerilmis olup, bu durum
Fon’un yatirimlarmiveya yatirim stirecini olumsuz vdnde etkileyebilir.

Borglanma senetleri, ihraggt menkul kiymetlerin vadesinden once tamamen veya kismen “geri
alabilecefl™ veya anapara borcunu Sdeyebilecegi zaman &n ddeme riskine tabidir. Bir Fon, aldig
anapara 6n 8demelerini yeniden yatirdiginda, Fouun gelirini, getirisini ve hissedarlarina temettii
dagitimnu potansiyel olarak azaltan, meveut menkul kiymetin oranmdan daha diisiik bir faiz orant
alabilir. On 6demeye tabi menkul degerler, azalan bir faiz oran: ortanunda kazanglar ig¢in daha az
potansiyel sunabilir ve daha yiiksek fiyat volatilitesine sahip olabilir. On Sdeme riski digen faiz
oranlarinda oldugu donemlerde daha yiiksektir.

Likidite Riski

Likidite riski iki gekil ahi: varhk tarafindaki likidite riski ve borg/yiikiimliilik tarafindaki likidite
riski. Varhk tarafindaki likidite riski, pozisyonun algilanan degerindeki ve kredibilitesindeki ani bir
degisiklik gibi faktsrler veya genel anlamda olumsuz piyasa kosulldar nedeniyle kote edildigi fiyat
veya piyasa degerinde bir menkul veya pozisyonu bir Fon’un satamamas1 anlamina gelmektedir.
Borg tarafindaki likidite riski ise, itfa talebini yerine getirmek i¢in yeterli nakdi toplamak i¢in bir
Fon'un menkul kiymetleri veya pozisyonlart satamamas nedeniyle, bir Fon’un itfa talebini yerine
getirmemesi anlamina gelir. Fon’un menkul kiymetlerinin altnip satildigy piyasalar da, alim-satim
faaliyetierini askiya alinmast sebep olabilecek olumsuz kosullar yasayabilir. Bu faktdrlerden dolay:
diisitk likidite, Fon’un Net Varlik Degeri tizerinde ve belirtildigi gibi, Fon'un itfa taleplerini
zamamnda yerine getirebilme kabiliyeti fizerinde olumsuz bir etkisi olabilir.

Sinich bir islem piyasasina, ihraggimin mali zayifligina, tekear safiga veya devre iliskin yasal veya
akdi kisitlamalara bagli olarak veya Fonun buniars degerledizi fivattan takribi yedi giin icerisinde
satifamayacak olmalan balamindan Iikit olmamalan sebebiyle belirli menkul kiymetler likit
degillerdir, Likit olmayan menkul kiymetler, daha likit piyasalara sahip olan menkul kiymetlerden
daha fazla risk icerirfer. Bu tiir menkul kiymettere iliskin piyasa kotasyonlan volatil vé/veya ahm-
satun ﬁyatl'ar_l- arasmda bilyiik marjlara tabi olabilirler. L ikidite azlig1 piyasa fiyat: ve Fonun likidite
ihtiyaglann: karsilamak (izere veya belirli bir ekonomik elaya karsilik olarak belirli menkul
kiymetleti satma becerisi tizerinde ters etkiye sahip olabilir.
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Diigtik Yatirmm Dereceli veya Yatirim Yapilabilir Kredi Notuna Sahip Olmayan Menkul Kiymet Riski

Baz: Fonlar, yatnm derecesi bakimmndan ditgitk derecelendiriimis daha yiksek getirili menkul
kaymetiere yatieim yapabilirfer.  Yilksek getirili borglanma senetleri (krediter dahil) ve
derecelendirilmemis benzer kredi kalitesine sahip menkul kiymetier ("yiiksek getirili borglanma
araglan veya "iskarta/¢iiritk tahviller”, yiiksek kaliteli borglanma senetleririe. gore, Fonun yatirtmin
tamamuyla kaybina veya faiz ve anapara ddemelerinin gecikmesine iligki-daha yuksek risk icerirler.
Yiiksek getirili bor¢lanma araclarimin thraggiian mali olarak daha yiiksek kredi kalitesinde menkul
kiymetler ihrag edenter kadar giclii degillerdir. Bu ihragglarin mali zorluklarla karsilasmalarinin
daha muhtemel olmast ve faiz ve anapara idemelerini vadesinde ‘yapma becerilerine etki edebilecek,
resesyon veya faiz oranlarinm arttigr sticekli bir dbnem gibt, i.lg_l]] ekonomideki degisikliklere karsi
daba kinigan/hassas olmalari sebebiyle, yiksek getirili borglanma araglart genel olarak gecerli
derecelendirme kuruluslar tarafindan agirhikh olarak spekiilatif sayilwlar. Thragguun faiz ve/veya
anapara ddemelerini durdurmasi halinde, menku} kiymetlere iliskin &demeler asla deévam
etmeyebilir. Bu araglar degersiz hale gelebilir ve Fon yatirmuinin tamamin kaybedebilir,

Yitksek getirili borglanma araglaimin fiyatlar, yiksek kaliteli menkul kiymetierden daha fazla
dalgalamr. Fiyatlar, ihraggmin ticari igletmesine veya faalivetlerine etki eden gelismelere ve
derecelendirme kurulustart tarafindan tayin edilen derecelendirmelerdeki degigikliklere dzellikle
doyarhidirlar. Buna ilaveten, yiiksek getirili borglanma piyasasinm tamam, ekonomik kosuliardaki
degigikliklere, menkui kiymetler borsas1 faaliyetine, bitytik ¢apli yatinmalar tarafindan
gergeklestirilen bliyiik capl siirekii satiglara, sansasyonel temerriide veya diger etkenlere baglh
olarak ani ve keskin fivat hareketleri yasayabilir. Yiiksek getirili sirket borglanma araglari genel
olarak ilgili sirketin hisse senedi fiyatlars ile yakmdan iliskilidir ve hisse senedi fiyatlarini etkileyen
etkenlere karsilik olarak siklikla ariar ve diserler.

Yiiksek getirili borglanma araglart, yilksek kaliteli menkul kiymetlerden genel olarak daha az
likittirler. Bu menkul kiymetlerin pek ¢ogu, yerel yargr yetki bélgesindeki ilgili diizenleyici
otoriteler tarafindan satiy igin kayuls degildir ve/veya sikga alinip satitmazlar. Almip satildiklarinda
ise fiyatiart beklenenden belirgin bir sekilde yiiksek veya diisiik olabilir. Zaman zaman, bu menkul
kiymetleri kabul edilebilir bir fiyattan hemen satmak zor elabilir ki bu da Fonun belirli ekonomik
olaylara karsilik olarak veya itfa taleplerini kargilamak igin menkul laymetleri satma becerisini
siirlandirabilir. Sonug olarak, yiiksek getirili borglanma araglar genel olarak daha fazla likidite
azhgi ve degerleme riskleri arz-ederler. '

Stz konusu kredinotunun, ménkul kiymetinherhangi bir derecelendirme kuralusu tarafindan en son
derecelendirilmesinden itibaren ihrageinin glincel mali durumunu veya olaylari yansitmayacak
olmas: riski de dahil olinak tizere, borglanma senctlerinin degerlendiritmesindé kredi notlarinin
lollantimast bir takim riskler igerebilir. Kredi notlari menfaat ¢atigmalarindan tesir gérebilir veya
artik gegeri veya dofru olmayan geemis donem verilerine dayal: olabilit. Son dénemlerde;
derecelendirme kuruluglarinin yeniden diizenlenmesine ysnelik mevzuat ve diizenlemeler 8nerilmis
olup, bu husus Fonun yatirsmlarina veya yatirim siirecine olumsuz etki edebilecektir.

PortfSy Yaneticisi ve/veya Miisterek Portfdy Yoneticileri tarafindan, Fonun satin alabilecegi
derecelendirilmis menkul kiymetlere nispeten karsuagtirdabilir kaliteye sahip oldugu belirlenen
derecelendirilmemis bor¢lanma senetleri, derecelendirilmis borglanma senetlerinden daha yiiksek
faiz oran1 -Sdeyebilir ve daha yiiksek likidite azligma veya fivat degisiklikleri rigkine tabi olabilir.
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Derecelendirilmemis menkul kiymetler veya ihraceilar hakkinda genel olarak kamuoyu nezdinde
pek bilgi bulunmaz.

Dissiik dereceli veya yiiksek getirili borg riski, sentetik araclar vasitasivia elde edilebilir, Ornegin, CDX
'yiiksek getirili gegerli bir bono endeksi olugturan yiiksek getirili bonclar sepetindeki bir kredifi temerriit
swapidir. Fon. bdyle birarag satin almak suretiyle, koruma alarak (yani olumsuz bir kredi olayinda bonolarin
nominal degerini alabilme), Fona riskinden korunma veya yiiksek getirili sekiorii agifa satabilme imkani
saglar, Bu tiir bir aract agifa satarak ve olasi satm alma yitkiimitfigine kars: nakit bulundurarak ise, Fon,
koruma satmakta ve ayri ayr1 bonolar almaktan daha etkili bir sekilde uzun vadeli-yiiksek getirili sektor riski
almaktadir. Bu sentetik ara¢larla iligkilendirilen riskler, 62 konusu araglarin gogaltmaya cahstid, isleme
konu yiiksek getirili menkul kiymetlere iliskin risklere benzer; ancak bu riske ek olarak, sentetik araclarin
kendileri de olumsuz piyasa kogullan nedeniyle hedeflenen performansi géstermez,

Istirak Senetleri Riski

Istirak Senetleri (Participatory Notes), dogrudan miilkiyete izin verilmeyen yerel bir piyasada adi
hisse senetleri ve varantlar da dahil $zsermaye yatirim riski €lde etmek. igin bazi Fon'lar tarafindan
kullanilabilen finansal araglardwr. [stirak Senetlerine yatirsmda, tglincii bir sahusla OTC islemi de
borsa digi/tezgah fistil islem (OTC transaction) $82 konusu olabilir. Bu riedenle, Istirak Notlarma
yatrim yapan Fonlar, dayanak dzsermayenin degerinde hareketlerle beraber, karsi taraf temerriidii
riskine de maruz kalabilir ve kars: tarafin temerriidii de, 6zsérmayenin tamamen piyasa degerini
kaybetmesine neden olabilir.

Menkul Krymet 6_dii'ng Islem Riski

Bu [zahnamenin “Devredilebilir Menkul Kiymetlete ve Para Piyasasi Araglarina iliskin Tekniklerin ve
Araglarm Kullammi™ kapsamunda dngdriildiigi sekilde, Sirket tarafindan repo isfemlerinde bulunulinas
belirli riskleri igerir ve s6z konusu kullanimdan elde edilmesi beklenen amaca ulagilacagina dair herhangi
bir-garanti séz konusu degildir.

Herhangi bir Fon tarafindan &diing verilen edilen menkul kiymetlerin ddiing alanin. temerriidi, iflast veyd
-8deme aczi durumunda, maliyet istirdadinda gecikme yaganmasi riskinin (Fon'un menkul kiymet safisi
kapsamindaki teslim ybkiimlilliklerini veya satis taleplerinden kaynaklanan ddeme yiikiuniiiliklerini
karsilayabilmesini kisitlayabilir) veya hatfa alman teminatlara iliskin haklann kaybi riskinin séz konusu
oldufiundan haberdar olmali 6lup, s6z konusy riskler, kredi kapsaminda dngoritlen zaman dilimi igerisinde
sdeme aczi/iflas islemlerinde bulunmak igin sdz konusu -Bdong alanlara yonelik rtisk seviyelerini
belirleyecek &diing alanlara iliskin dikkatli bir kredi itibart apalizi ile en aza indirilir. Herhangi bir Fon
tarafindan ddting verilen menkul kiymetlerin 8diing alansn 86z konusu menkul kiymetleri lade etmemesi
halinde, alinan teminatin yanhs fiyatlama, ters piyasa hareketleri, teminatn ihraggilarimin kredi notunda
meydana gelen diisiis. veya teminatin islem gdrdiigil piyasadaki likidite azlig nedeniyle, 8diing verilen
menkul krymetlerin degerinden daha az deger-ile paraya cevrilme riski vardur.

‘Bir Fon, borg¢lulardan aldigi nakit teminatlar da tekrar yatirima sevk edebilir. Tekrar yatirilan

teminatm degeri veya getirisinin bu borglulara borglanilan meblagin altina diismesi riski de vardir
ve bu kayiplar Fonun menkul kiymetleri 8diing vererek kazandig tutari agabilir.
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Bolgesel Piyasa Riski

Baz Fon’lar, tek bir bolgeye yatinm yapabilir ve sonug olarak da, kiiresel olgekte daha
gesitlendirilmig bir yatirim poiitikas: izleyen Fonlarla kiyaslandiginda daha yiksek diizeyde risk ve
volatiliteye maruz kalabilir. Ek olarak, bazi bSlgelere tek bir fitke veya birkdg tlke hakim olabilir;
netice. itibariyie fonun yatirimlari, tek bir iilkede veya yalmzea birkag tlkede dnemli derecede
yogunlastirilabilir ve bu, volatilite potansiyelinin daha da fazla artmasina neden olur.

Tek (Nke Riski

Tek bir titkeye yatirim yapan veya tek bir iilkede rizikosu otan Fon’larin, tilke riskini bitkag ilkeyle
cesitlendiren bir Fon'a kiyaslandiginda piyasa, politika, hukuki, ekonomik ve sosyal risklere daha
fazia maruzdur. Belirli bir Glkenin, kambiyo ve/veya dbniistiimhe kontrolleri/ kisitlart uygulamas:
veya o lilkedeki pazarlarm isleyigini bozacak sekilde diizenlemeler yapmast riski vardir. Bu
f[“aali_.yetlefin. ve varhklara el konulmas: gibi diger faaliyetlerin sonuglan, yatirnmlarin satin alinmasi
ve satilmasiyla ilgili bu Fon'un normal igleyigini ve mulitemelen itfalar1 karsilama kabilivetinin
engellenmesi olabilir. "Fon Portféytindeki Varliklarin Degerlemesi ve Paylarin Degerinin Tespiti”
baslikli boltimde de agiklandig: gibi, bu Fon'un ahnip satiimasi askiya ahnabilir ve yatinmeilar
Fon'daki birimlerini. alamayabilir veya itfa edemeyebilir. Tek bir tilkede yatirm yapilmasi, diisiik
likidite, daha fazla finansal risk, daha yiiksek dalgalanma ve siairl gesitiilik sonucinu dogurabilir
ve bunun da Fon'un yatirim satin alma veya satma kabiliveti tizerinde ve muhtemelen itfa taleplerini
zamaninda yerine getirme kabiliyeti tizerinde olumsuz etkisi olabilir, Bazi ilkelerde ve bazi yatirim
titrlert igin, islem maliyetleri diger yerlere gére daha vilksek ve likidite de daha dustktiir.

Swap Anlasmalar Riski

Sirket, Sirketin istenilen getirivi elde edecek bir araca dogrudan yatem yapmis oldugu duromdan
daha dii__sﬁk maliyetle belli bir -istenilen getiriyi elde etmek amaciyla, faiz oram, endeks ve
kambiyo orani swap anlagmalar yapabilir. Swap anlagmalan, birkag giinden bir yila kadar degisen
siirelerle kurumsal yatrimedarin yaptigs tki tarafli sdzlesmelerdir, Standart bir “swap” igleminde,
dnceden belirlenmig belirli bir yatirim veya aragtan elde edilecek veya gergeklestirilecek getirileri
(veya getiri oranlarindaki deger farkini} miibadele etmek igin iki taraf mutabakata varir, iki taraf
arasinda mibadele edilecek veya "swap™ edilecek briit getiri, "kavramsal tutara” gére hesaplanir;
srnegin, belirli bir faiz oraninda, belicli bir d&vize veya belirli bir endeksi temsil eden menkul
kiymet “sepetine” yatrrian befirli bir ABD dolar tutarmin getirisi veya tutarin degerindeki ariig.
Swap anlagmasmin “kavramsal tutar1”, swap avlasmas: taraflarinm miibadele etmek lizere
anlastig1 yvikomlitliikleri/borelar hesaplamale i¢in baz alinan sddéce fiktif/hayali bif dayanaktir.
Swap anlagmasi kapsaminda Sirketin yiikiimliilitkleri (veya haklari) genelde sadece, stzlegme
taraflarinin her birinin sahip olduu pozisyorilarm nispi degérine dayalt olarak ("net tutar)
sozlesime kapsaminda Gdenen veya alinan net tutara egit olacakt:

§irketin swap anlagmalari kullanmasinin, yatirim hedefini daha da ileriye tagimada bagari getirip
getirmeyvecedi, Yatinm Y éneticilerinin ve/veya Yatuim Es-Y 8neticilerinin diZer yatitimlara kiyasla
belli tiirdeki yatrimlarin daha fazla getiri/gelir getirip getirmeyecegi konusunu dogru sekilde tabmin
edebilme kabiliyetine bagh olacaktir. Iki tarafti sézlesmeler olmalarindan 6tiicti ve yedi (7) takvim
giiniinden daha uzun slreli olabilecei ic¢in, swap anlagmalar “likit olmayan™ olarak

51




degerlendirilebilir. Ayrica, swap anlagmas: karg1 tarafinen temerriide diismesi veya iflas etmesi
halinde swap anlagmasi kapsaminda alinmas: beklenen meblagin kaybedilme riski de Sirket i¢in 56z
konusudur. Yatrim Yoneticilert ve/veya Yatiim Es-Yoneticileri, “Fon ‘Portfoy Smmrlantalan
Hakkinda Bilgiler™ baslikl boliimde belirtilen kilavuz bilgilere uygun bir sekilde Sirketin swap
anfagmalart yapmalarint saglayacaktir. Bir-takas szlesmesinin ifasmi belivleyen ana faktor; dayanak
yatiriun fiyatinda meydana gelen hareketler, belirli faiz oranlar, dovizler ve kars: tarafca ve karsi tarafa
yapilacak Sdemenin hesaplanmas: igin kullantlan diger faktorierdir. Herhangi bir takas sbzlesmesi
kapsammda Fon tarafindan yapilan Sdemenin gerekH kilinmas: halinde, Fon tarafindan s6z konusu tdeme
lier daim yapilabilmelidir, Dahasi; kars1 tarafin kredi ftibarun kaybetmesi halinde, 56z konusu kars taraf ile
akdedilen takas sozlegmesinin degerinin difgerek Fon igin potansivel kayipiara neden olmast beklenebilir.

Deger Hisse Senetleri Riski

Bazi Fonlar, agafidan yukanya, uzun vadeli, defer ydritngeli bir yaklasim kullanarak hisse
senetlerini secebilir. Piyasalardan bekledikleri deger] gbrmemeleri-Slgtistinde yatirim, diger hisse
senedi segim yaklagimilarindan daha diisiik performans gosterebilir.

Piyasa Riski

Fonun saliip oldufu ménkul kiymetlerin piyasa degerleri, bazen hizh veya tahmin edilemez
sekilde olmak iizere, yukart ¢ikacak veya agafn diisecektir. Menkul kiymetler, miinferit
thraggilara, genel olarak menkul kiymetler piyasalarina veya menkul kiymetler piyasalari
dahilindeki belirli endiistrilere veya scktdrlere eiki eden etkenlere bagh olarak deger kayb:
yagayabilirler. Biz menkul kiymetin degeri, gergek veya algilanan olumsuz ekonomik koguliar,
gelirlere veya sirket kazanglarma iligkin genel goriintimdeki degisiklikler, faiz veya dviz kuru
oranlarindaki degisiklikier veya genel ofarak ofumsuz yatirimer duyarliigr gibi, belirli bir ihrace
ile 6zel olarak ilgili-olmayan genel piyasa kogullarina bagi olarak yukart cikabilir veya asagirya
diigebilir. Ayrica, herhangi bir endiistei veya iilke dahilindeki tretim maliyetterindeki veya
rekabet kosullarmdaki degisiklikler gibi, miinferit bir ihraggiya veya belirli bir endistriye veya
sektdre etki eden etkenlere bagly olarak da yukar: ¢ikabilir veya asagiva diigebilirler. Dogal veva
cevresel felaketler (depremler, yangmiar, seller, kaswgalar, tsunamiler) ve genel olarak hava ile
ilgili diger ciddi olaylar veya pandemi ve salgin hastaliklar da dahil olmak tizere yaygin hastaltk
gibi beklenmedik- olaylar, bireysel sirketlerin, sektérlerin, endiistrilerin, uluslann, pivasalarin
ekonomileri ve olumsuz etkiye ugrayan para birimleri, faiz ve enflasyon oranlari, kredi notlan,
yatirimel hissi ve Fon yatirimlarinin degerini etkileyen diger fakidrler tizerinde yikicr bir-etkiye
sahip olmug ve ileride de sz konusu etkiye: sahip olabilir. Kiiresel ekonomiler ve. piyasalar
arasindaki karsilikh bagmlihk g6z dntine almdiginda, bir tilkenin, piyasa veya bélgedeki kosullar
diger tilkelerdeki piyasalari, thraggilart ve/veya déviz kurlarint olumsuz efkilemesi muhtemeldir,
Bu aksamalar, Fon'un avantajly yatirim kararlarim zamaninda yerine getirmesini engelleyebilir ve
Fon’un y_atm_m hedefine ulagma kabilivetini olumsuz etkileyebilir,

Menkul kiymetler piyasalarindaki genel gerileme dénemi sirasinda birden fazla varlik sinifinda
deger diismesi olugabiliv. Piyasalar iyi performans sergilediginde, Fonun sahip eldugu menkul
kiymetlerin ilerlemeye dahil olacagina veya ilerlemeden varar gorecegine dair hicbir giivence
meveut degildir.

‘Diizenlenmemis Piyasalar Riski (Nen-Regulated Markets Risk)

Baz: Alt Fonlar, ekonomik, hukuki ve ditzenleyici yapilarmdan delay1 pivasalan diizenlenmis

52




piyasa olarak nitelendirilmeyen tilkelerdeki ibraggiiarin menkui kiymetlerine yatirim yapabilirler
ve bundan dolays bu Alt Fonlar net varhklarinm %10 undan faziasim bu gibi menkul krymetlere
yatiramaziar,

Yeniden Yapilanan Sirketler Riski

Bazi Alt Fonlar ayrica birlesme, konsolidasyon, tasfiye ve yeniden yapilarima (iflas dahil).
stireglerindeki girketlerin menkul kiymetlerine veya senetleri devralma veya takas-teklift bulu nan
sirketlerin menkul kiymetlérine de yatifun yapabilir, ve bu islemlerde bulunabilir. Ayrica yeniden
yapilanma veya finansal agidan yeniden yapilanma halindeki borg¢lu sirket tarafindan teminat
altina altunig ve alinmamis borcu ve katilimlart satin alabilirler. Stz konusua yatinmlar ayrica
daha fazla risk igerirler.

Rus ve Dogu Avrupa Piyasalan Riski

Rusya’daki, Dogu Avrupa {ilketerindeki ve Ukrayna gibi Yeni Bagimsiz Devletler ile gegrmiste
eski Sovyetler Birligi'nin etkisinde bulunan itlkelerdeki ihraggilarin menkul kiymetleri, normalde
Avrupa Biiligi’ne iiye iilkelerdeki ve Amerika. Birlesik Devletierindeki ihraggilann menkul
kiymetlerine yapilan yatinmiarda bulunmayan dnemli riskier ve 8zel durum lari taslﬂar. Bu riskler,
bu gibi yatirimlarin dogasinda bulunan normal risklere ek olarak butunuriar ve politik, ekonomik,
hukuki, mali, enflasyon ve vergilendirime riskleri tagirtar. Ornegin, menku kiymetlerin transferi,
fiyatlandirilmasi, muhasebesi ve sakianmas: veva kayitlarinm tutulmas: igin yeterli sistemlerinin
bulinmamasi nedeniyle zarar riski bulunmaktadsr,

Ozellikie, Rus piyasasi menkul kiymetlerin saklanmasi ve kayitiarmm tutulmast ile ilgili olarak
cesitli  riskler ' tasitmaktadir, Bu riskler, menkul kiymeflerin fiziken bulunmamasindan
kaynaklanmaktadsr ve sonug¢ olarak menkul kiymet {izerindeki miilkiyet yalmzcea ihragginin
hissedarlar sicilivle kamitlanabilir. Her ihragg,l, kendi sicil memurunun atanmasindan sorumiludur.
Sonug, yiizlerce sicil memurunun Rusya tizerindeki genis cografi dagilimidir. Rusya’nin Menkul
Kiymetier ve Sermaye Piyasalar Federal Komisyonu (“Komisyon™) nevin miilkivete delil tegkil
ettifi ve transfer usulleri de dahil olmak Gizere sicil memurunun sorumluluklarior belirlemigtir.
Ancak, Komisyon’un diizenlemelerini uygulamaya koyan zorluklar géstermektedir ki zarar veya
hata riski potansiyel olarak hala varbgim siirditrmektedir ve sicil memurlarinin uygulanan
mevzuata gisre hareket edecefi garanti edilemez. Yaygin olarak kabul géren endilstri uygulamalar
halen yilrittliige konulma agamasindadir,

Kayit islemi gergeklestiginde, sicil memuru o beili zaman dilimindeki hissedarlarin sicilinin bir
icmalini tutar. Hisseler iizerinde miifkiyet hakki sicil kayitlarinda kazamlmstir, fakat hissedarhk
kaydimin mitktesebatinin zilyetligi ile ispat edilememelitedir. Iemal sadece kayst igleminin
gerceklestifine dair bir delil teskil eder. Ancak icmal mitzakere edilemez ve gerceklik degeri
yoktur, Buna ek olarak, bir sicil memuru dogal olarak bir icmali hisseler {izerindeki miilkiyetin
kanitr olarak kabul etmeyecektir ve hissedarlar sicilini degigtirirse veya degistirdiginde Yediemine.
veya onun Rusya’daki yverel temsilcilerine bildirimde bulunmakla yitkimHi degildir. Yediemine
veya onun Rusya’daki temsilcilerine fiziksel anlamda Rus menkul Kkiymetlér tevdi
edifmemektedir. Benzer riskler Ukrayna piyasasmda da gériilmektedir. Bu nedenle ne Yedieminin
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ne de Rusya’daki veya Ukrayna'daki verel temsilcilerinin. geleneksei anlamda fiziksel anlamda
depo edilme veya emanete alma gérevi verine getirdigi diigiiniilemez. Sicil memurlari, Yediemin
veya onun Rusya veya Ukrayna’daki yerel temsilcilerinin temsiicileri olmadiklan gibi, onlara
karst bir sorumluluklart da yoktur. Yedieminin' sorumlulugu. yalmzca kendi ihmalkarligs ve
kusuruyla ve Rusya veya Ukrayna’daki yerel temsilcilerinin sebebiyet verdigi ihmalkarhik ve
kasith hareket ile sinich olup; tasfiye, iflas, herhangi bir sicil memurunun ihmalkarli3. ve kusuru
sonucu ugranian zararlarr kapsamamaktadior, Bu gibi kayiplara ugranilmas: halinde Sirket,
haklarim dogrudan dogruya ifiraggiya ve/veva onun atanmis sicil memurlarina kars kullanmak
zorunda kalacakur.

Ancak, Moskova Borsasi'nda. MICEX-RTS islem gbren menkul kiymétier, d'iizenl'enmi's bir
piyasadaki menkul kiymetlere yapitan yatunmlaria aym muarmeleyi gorirler:

2013 yihimin Nisan ayinda, kendi hisse kayit sistemini elden gegirniek amactyla Rosya'nin merkezi
kayit kurulusu ("MKK") olarak Rusya yeni Ulusal Takas ve Saklama Kurulugunu ("UTSK")
hayata gegirdi. UTSK, Finansal Piyasalar Federal Servisi ("FPFS") olan Rusya'nmin’ menkul
kiymetiere yonelik diizenleyici kurulusu tarafindan diizenlemeye tabidir. Saklama Kurulusu
halihazirda, Fonan tiim uygun menkul kKiymet pozisyonlannin UTSK’ye aktarldigm: teyit
etmistir.

UTSK'nin yaki donemde Rusya'mn MKK'si olarak hayata gegirilmesi, Risya Saklama
Yazilarini harekete geciren biiyiik endiseleri yatsstirmistir. Tiim Rus 'menkul kiymet devirlerinin
ve takaslarinin hélihazirda, bu islemlerin kesinligine ifiskin spesifik kurallara sahip olan MKK
sistemi Gizerinde gerceklegtiriimesi gerekmektedir. Sonug olarak, tim menkul kiymet iglemleri
sadece muhtelif 8zel kayit memurlarinin defterlerinde degil, tek bir merkezi sistemde kayit altina
alinmaktadhr,

Tiirev Araglar Riski

Tirev araglarin performanst 3gl.rltkil -ofarak dayanak ddvizin, menkul 'kiymeﬁ'n, endeksin veya
diger referans varlifin performansina dayah otup, bu ara¢lar, diger risklere ilavéten, genellikle
dayanak aracinkine benzer risklere sahiptitler. Fon; riskten korunma, etkin portfSy yonetimi
ve/veya yatiim amaglam i¢in opsiyonlardan, vadeli islemlerden, vadeli islemlerdeki
opsiyonlardan ve dovizlere, menkul kiymetlere, endekslere; faiz oranlarina veya difer referans
araglara.iliskin vadeli islem s&zlesmelerinden yararlanabilir. Tiirev araclar maliyetler igerir ve
Fonun portféyiinde, belirgin volatileyie sonuglanabilecek ve Fonun birincil/ilk yatirimim belirgin
bir sekilde agan bir meblagda kayiplar (kazanclar da) yagamasina sebebiyet vérebilecek ekonomik
kaldira¢ olugturabilicler.  Vadeli iglemler halinde, baslangig teminatnmn miktar, iglemler
“gugiendmlmlg veya "hizlandirilmig” olacak sekilde vadeli islem stzlesmelerinin bedelinden
nispeten kuigliktiir. Nispeten kigik bir piyasa hareketi Fonun i igine yarayabilecek veya zararina
geélebilecek: oransal olarak bitytikge bir etkive sahip olacakbir. Kayiplarin belirli miktarlarla
simurlandiridmasi amaciyla verilen belirli emirler, piyasa kosullarimin bu emirlerin isleme
konmasmi imkansiz hale getirebilecek olmas: sebebiyie verimli olmayabilecektir,

Opsiyon iglemleri de, yliksek derecede risk tastyabilir. Bir opsiyonun satilmasr (“yazma™ veya

“granting”) genelde, opsiyoniarin satin alinmasina kiyasla eiddi lgtide daba fazla riske yol agar:
Fon tarafindan alinan prim sabit olmasina karsm, Fon bu tutarin iizerinde kayba maruz kalabilir.
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Fon ayriea; opsiyonu kullanan satm alet riskine de maruz kalacak ve Fon, ya opsiyonu nakit
olarak tdeme veya dayanak yatwimi alma veya verme durumunda kalacaktr, Eger opsiyon,
dayanak yatirimda ilgili bir pozisyona sahip olan veya bagka bir opsiyonda vadeli islemé sahip
olan Fon tarafindan “kargilamyorsa”, risk azalabitir. Net bir bazla ilgili olarak bir swap iglemi igin
bir Fon’un kaybetme riski, net tutari karst tarafa hangi tarafin ddemekle yiikiimiii olduguna
baghdir. Eger karsi taraf Fona net tutari ddemekle yiikiimliiyse, Fonun kaybetme riski, Fon’un
alima hakkina sahip oldugu miktarm tamaminm kdybedilmesidir; Eger net tutarr 8demekten Fon
yilklimlilyse, Fon’un Kkaybetme riski, tdenecek net meblagla snurlidir (ayrr'ca bkz. "Swap
Anlagsmalars riski').

[lk yatmimin boyutuna bakilmaksizin, belirli tiirevy araglar yiiksek derecede kaldirag potansiyeline
sahiptirler. Kaldirag kullammu, bu yonde hareket edilmesinin avantajli olmayabilecegi hallerde Fonun,
yikiimliiliklerini  yerine -getirmek veya varlik ayomu  gerekliliklerini  karsilamak  iizere portfdy
pozisyonlarni tasfiye etmesine sebebiyet verebilir. Diger riskler arasinda, s6z konusti tiirev aracm likidite
azlifi, vanhs fiyattanmasi veya yanlis degerlenmesi ve tivey aracm degeri ile dayanak arag arasimda Fon
amaglanan faydalari hayata gegiremeyecek sekilde eksik korelasyon yer almaktadir. Bunlarin basarili bir
sekilde kullanimi genellikle Yat__urlm Yineticisinin ve/veya Miisterek Yatirim Yiinetic_ile_rinin"'daya'nak araca
iliskin olarak piyasadaki hareketleri dofiru ve tutarl: bir yekilde tahimin efme becerisine dayah olacaktir.
Herhangt bir piyasanmn veya piyasalanin veya belirli yatirmm smiflarinm fiyatiarimm, bilhassa alisiimadik.
veya ekstrem piyasa kosullannda olmak tizere beklenmedik bir sekilde hareket etmesi halinde, Fon, s6z
konusu iglemin bekléniler faydalarini elde edemeyebilir ve belirgin boyutta olabilecek kayiplar yasayabilic.
Yatirim Ydéneticisinin veya MdUgterek Yaurm Yéneticisinin bu tiirev araglanin kullammunda bagai
oimamas) halinde, Fonun performansi, stz konwsu Yatunmm Yoneticisinin veya Miisterek Yatinm
Yoneticisinin bu tirev araclart hi¢ kullanmanmus clmamalan halinde ertava gikacak olandan ¢ok daha ki
dlabilir. Fonun bu araglar riskten korunma amagh olarak kullandigs durumlarda, tiirev aracin degerindeki
hareketler ile dayanak yatirimin veya riskten koruhan diger varkigin degeri arasinda yanlis korelasyon riski
meveuttur, Ayrica, bilhassa ekstrem piyasa kosullarinda olmak Gizere, genelde riskten korunma ardci olarak
hizmet eden bir aracin ashnda highir riskten korunma faydasi saglamamast riski-de mieventtur,

Fon, borsalarda ahmp satilan veya tze! olarak miizakere edilebilecek ve bir borsada degil de “tezgah
fistiinde” (OTC) alimp satilabilecek tirev araglar iceren iglemlere girigebilit. Borsada islem gdren tlirev
araglar; vadeli islemleri, vadeli opsiyon sdzlesmelerini ve varantlan kapsar. OTC tiirev araglarina iliskin
grnekler arasimda gelecekte teslim doviz islemleri, vadeli faiz oranm takaslar, kredi temerriit takaslart,
toplam getiri takaslar veya kur farki sézlegmeleri yer almaktadir. $6z konusu islemin Kargr tarafinin
(gelecekte teslim doviz islemleri ve diger OTC tiirev araglarn ile ilgili olarak), s6zkontsu karg: tarafin iflast
veya deme aczi de dahil olmak iizere vaat edildigi sekilde ifada bulunmamas halinde, séz konusu OTC
araglaiimn kullaninm kayip ile sonuglanabilécektir. Volaiil piyasa kosullarinda bu risk aitabilecektir.
Teminat pek gok OTC tiirev arag islemi icin uygulanmaktadir - Foriun belirli bir islemde net kaybinin olmas:
‘halinde karg) tarata rehnedilmesi gerekir; Fonun belirli bir islemde net kazancinm olmast halinde ise Fon,
kars: tarafca Fona rehnedilen teminat) elinde tutabilir. Teminatm degeti dalgalanabilecek olmakla birlikte,
satmak zor olabilecektir; dolayisiyla, elde tutulan teminatin degerinin Fona. borglu olunan ‘meblag.
kargilamaya yeterli olacagina veya sz konusu karg: tarafin yerine getiriimemis diger yiikiimliiliiklerince
mahsup ed'ilmeyecegine ddir higbir giivence meveut degildir. Diger riskler, ahm satim piyasasimin kit dist
hale gelmesi (bithassa QTC piyasalarinda) veya taraflacin miisaitiifinin bir stireligine-sintrh hale gelmesi
sebebiyle bir pozisyonu kapatmada acizlik halini igerir. Buna ilaveten, belirli bir piyasada spekillatérlerin
varlig1 fiyat bozulmalarina yol agabilecektir. Fonun piyasadaki likidite azlift sebebiyle bir pozisyonu
kapatamamasi durumunda, Fon, tirev arag mevcuilarmdaki bagkaca  deger kayl_p.l_ar-l_m/ oy
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engelleyereyebilecek ofup, Fonun likiditesi, bu tiirev araglar kapsamindaki yitkmliiliiklerinin kargilanmasi
igin ayrlnus olarak isaretlenmis likit varliklarmin esasht bir kismina sahip oldugu hallerde zarar
gorebilecektir. Fonun ayrica, Yatirim Yoneticisinin aksi halde imtina etmieye tegebbiis etmis olaca:
herhangi bir dayanak varligs teslim almasi veya teslim etmesi de gerekli olabilecektir, Bazi tiirev araclar
faiz oranlarindaki veya difier piyasa fivatiatindaki dedisikliklere ézel olarak duyarli olabilmektedirier.
Yatirimetlar, Fonun tiirev stratejilerini diizenli esasta olarak kullanma amacinda olabilecegini, miisaitlik,
maliyet veya diger etkenler sebebiyle Yatinim Y&neticisinin ve/veya Miigterek Yatinm Yoneticilerinin by
y8nde hareket etmemeyi segmesi/segmeleri halinde Fonun bu islemlere genel olarak veya herhangi bir
belirli tiirev tiirlinde faal bir sekilde girigmekie yiiklimiti olmadifint unutmainiahdirlar.

Finansal tirev araglar, difer amaclaruy yant sira, yapay agifa satis amactyla kullanilabilir, 17 Aralik 2030
tariili Kanun uyarinea, menkul kiymetterin veya herhangi bir maddi aracm agiga satisina izin verilmez.
Kisa stireli maruziyeti yatinim amaciyla ya da zi.ym veya benzeri bir varbktaki alig pozisyonunu korumak
amacryla gogaltmak igin tirev araclanin kullanilmass suretiyle yapay dg1fa satrs gerceklestirilebilir, Ornegin;.
sz konusu thrager kurulusun bir borg yitkdimigligiinit haiz olmayan belirli bir thraget kurulug igin; kredi
temerriidii takas sdzlesmelerinin (CDS) satin alinmast etkili olacak gekilde Fon'un s6z konusu jhraget
kuruluga kisa siireli maruziyetine yoi agar. Fon, aym zamanda ayn: ifiragg1 kurulugtaki meveut bir pozisyonu
korumak amaciyla da kredi temerriidd takas sbzlesmeleri satin alabilir. Hisse sehedi, bore yiikiimlultigi
veya dovizi haiz olmaksizin bir hisse senedi, borg yitkiimliligi veya divize iliskin bir satim opsiyonunun
satin alimast da ayrica etkili olacak sekilde apifa satimak olur (ve yine séz konusu islem, meveut bir
pozisyonu korumak amactyla da gerceklestirilebilir). S6z konusu stratejilerde risk altinda olan tek yatirum;
sdz konusu aktiflere yapilan tiim yatirmun risk altinda oldugu fiziki hisse senetlerinin, tahvillerin veya
dévizlerin agiga satilmasi durumuimun aksine, CDS veya opsiyon icin denen primdir. Diger bir yapay ag:13a
sattg stratejisi, faiz oranlarindaki bir ylikselisten yarar saflayacak ve bdylelikle agifa sang faiz orantarim
¢ogaltacak olan faiz oranli vadeli islemlerin satiimasidir. $8z konusu yapay acifa satry stratejileri igin prim
ddendigi durumlarda (6m. kiedi temerriidit takas sdzlesmeleri veya satim opsiyontar igin), higbir kredi
olayinin meydana gelmemesi (kredi temerriidl takas s6zlegmeleri oldugunda) veya opsiyonun defersiz
olarak sona ermesi (dayanak varligin isleme koyma fiyatinm altina diismemesi nedeniyle) halinde biitiin
yatinmun kaybedilme olasilifn bulunmaktadir, Bir vadeli iglemler sdzlesmesinin akdedildigi durumlarda
(brn, satig faiz oranl vadeli islemler) potansiyel kaywp: faiz oranlarinin yukari ¢ikmak yerine agagi yonlii
seyretme derecesi, uygun menkul krymetler sepeti karsisinda vygulanan dontisiim katsayisi, teslim zamani
ve sdzlesmeyle iligkili tirev iirlin tutarma géire belirlenir. Benzer sonuglar ve potansiyel risklerle, bunlara
benzer ek stratejiler tygulanabilir. RisK, degisim maijinm. giiniiik olarak ayarlanmasi vefveya pozisyona
karsihik uygun teminatin siirdtiriilmesi suretiyle hafifletilir. Bu belge kapsarmnda agiklanan sdz konusu
yapay agiga satig stratejilerinin, yatinm veya koruma amactyla kisa siireli maruziyet gergeklestirmede fiili
aciga satls-stratejil_'eri__kadar etkili olacagiun highir glivencesi yoktuar.

Yakin dénemde gergeklestirilen mali reformlar kapsaminda, belirli tirev arag titrlerinin (bagka bir deyisle,
belirli swap islemlerinin) bir merkezi karsi taraf vasitasiyla takas edilmeleri gerekmekte olup, digerlerinin
de zamanla bu sekilde takas edilecek olmalari beklenmekiedir, Merkezi takas, OTC swap iglemlerine
kuyasla kars: taraf kredi riskini azaltmak ve tiki diteyi arttinmak tizere tasarlanmis olmakla bitlikte, bu riskleri
tamamiyla ortadan kaldirmamakiadsr. Takastan gegen swap islemieriyle, Fonun herhangi bir swap (vadeli
takas).stzlesmesinde agik pozisyona sahip oldugu FCM'nin {Vadeli Islemler Komisyon Aracisinimy) iflass
halinde Fonun ilk ve degisim islem teminats depozitolann: kaybetme riski de bulunmaktadir. FCM'in
(Vadeli Islemler Komisyon Aracisinm) degrw/tutarh raporlama saglamamas: halinde, Fon, FCMin (Vadeli
Islemler Komisyon Ardctsinm) Fonun varliklarmu kendi finansal yilkiimliliklerini veya bagka bir
milsterinin merkezi kars: tarafa olan deme yitkiimliiliklerini yering getirmek igin kullanilabilecek olmast
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riskine de tabidir. Takastan gegen swap iglemlerivle, Fon, ikili, takastan geememis swap islemi igin
normalde miizakere edebilecek oldugu kadar olumlu sartlar elde edemeyebilecektir. Buna ilaveten, FCM
(Vadeli iglemler Komisyon. Aracisi), Fonun belirli swap tirlciindeki yatinmu ile ilgili olarak pozisycn
limitlerinin veya ilave iglem teninat gerekliliklerinin &ngoriilmesini de igerebilecek olan, Fon ile elan
sozlesmesinin gartlarim tek tarafll olarak tadil edebilecektir. Merkezi kars: taraflar ve FCM'ler {Vadeli
Islemler Komisyéon Aracilar) genellikle meveut takastan gecmis swap iglemlerinin herhangi bir zamanda
sonfandirimasimi - gerekli gorebilmekie olup, swap sozlesmesinin baslangicinda gerekli olan islem
teminatiun lizerinde olan islem teminats artiglarini da gerekli gdrebilmektedirler.

Takastan gegen ve takastan gepmeyen swap islemlerinin yan sura diger tiirev araglarin diizenleme altina
alinmas) zla degismekte olan bir hukuk alan olup, hitkiimet tedbiri ve adli tedbir ile degisiklige tabidir.
Buna ilaveten, pek ¢ok yarg: yetki bolgesindeki diizenleyici makamlar ile borsalar, 6rnégin spekiilatif
pozisyon limitlérinin gygulanmast veya azaltilmasi, daha yliksek jslem teminati gerekliliklerinin
uygulanmasy, ginliik fiyat limitlerinin belifleimesi ve ahm satunimn askaya alinmast da dahil olmak iizere,.
herhangi bir piyasa acil durumu halinde olagantistii tedbirler almaya yetkilidirler. Halihazirdaki veya
gelecekteki diizenlemenin etkilerinin tém olarak tahmin edilebilmesi miimkiin degildir. Fon igin dogrudan
gegerli olmasa dahi yeni gereklilikler Fonun yatimmiarimn maliyetini ve is yapma malivetini arttrabilecek
olup, bu da yatrimeilara olumsuz yénde tesir edebilecektir.

Tirev stratejilerinin kullanym Fon lizerinde vergi etkisine de sahip olabilecektir. Bu stratejilerden gelecek
gelirin, kazafiglarin veya kayiplarm zamanlamas: ve Szelligi Yatirum Yoneticisinin veya Miigterek Yatirim
Ydneticisinin bu yonde hareket etmek istediginde/istediklerinde tirevierden faydalanma becerising zarar
verebilecektir.

Temerriide Diigmiis Menkul Degerler Riski (Defaulted Debt Securities Risk)

Baz1 Alt-Fenlar ihraggimn faiz ddemesi yapmadigi sabit obligasyontara yatirnm yapabilir
(temerriitteki sabit obligasyonlar). Bu Alt Fonlar. Portfoy Yoneticisi’ne ve Portfby Es-
Ydneticileri’ne goriisiine bagls olarak, thragginin faiz 8demesi veya yakin gelecekte diger avantajlr
gelismelere baglar gibi gériinmesi halinde temerriitteki sabit obligayonlar alabilirter. Bu menkaul
kiyinetlerin likiditeleri vetersiz hale gelebilir,

Temerritde dayanan zarar riski diisiik kalite menkul kiymetlerde biiylik oranda daha yiiksek
olahilir, ¢linkii bunlar genellikle korunmaz ve ihraggimn diger alacakiilanina baglanmis ofurlar.
Eger Alt-Fon’un portfiytindeki menkul krymetin ilvaggisi temerriide diigerse, Alt-Fon, pay bagina
Alt Fon'un net varlik degerini diiglirebilen menlkal kiymetlerdeki zaran fark ettifimeyebilir.
Temerriitteki menkul kiymetler temerriide dilgmeden #nce deperlerini kaybetme. egilimi
gosterebilirler. Bu ylizden, Alt Fon’un Pay basma disen net varlik degeri ihraggt temerriide
diigmeden dnce olumsuz clarak etkilenebilir. Buna ¢k olarak Alt Fon, eger temerriitteki menkul
kiymetin ana para-ve faiz 6demesini telafi etmeye calismak zorunda ise ek masraflara katlanabilir.

Foo’un yatirim yapabilecei sabit menkul kryymetler ve obligasyonlarm ihragetlar, yalnzea gesitti
menkul klymetler veya yiikiimlaliiklerin yatirim karakteristiini yeniden yapilandirina amaciyla
kurulmug veya igletilen kuniluglardir. Bu kuruluglar, her bir kurulusun kurulmas ile-ilgili olarak-
deret alan ve menkul kiymetlerin yerlestiriimesini diizenleyen yataim bankacihif firmalar:
tarafindan kurulabilir.
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Sanghay-Hong Keng Borsa Baglantisi ve Senzen - Hong Kong Borsa Baglantis: riski

Beliiti Fonlar, $anghay-Hong Kong Borsa Baglanus: ve/veya Senzen-Hong Kong Borsa Baglaritist {birlikte
“Borsa.Baglantis” olarak antlacaktir) vasitasiyla bazi uygun Cin A grubu Hisselerine yatirim yapabilir ve
dogrudan erisim sahibi olabilir. Sanghay-Hong Kong Borsa Baglantisi; Hong Kong Exchanges and Clearing
Limited ("HKEx"), Sanghay Menkul Kiymetier Borsast ("SSE") ve China Securitiés Depository and
Clearing Corporation Limited ("ChinaClear") tarafindan gelistirilen bir meénkul kiymet alim-satim ve takas
programudir. $enzen-Hong Kong Borsa Baglantss; HKEx, Senzen Menkul Kiymetler Bossas ("SZSE") ve
ChinaCleas tarafindan gelistirilen bir menkul kivmet alim-satim ve takas programidir. Borsa Baglantisinin
amacl, Cin toprakiar jle Hong Kong arasinda kargildkdi borsa erigimi saglamaktir.

Borsa Baglantssi, iki Kuzey Islem Baglantis: (Northbound Trading Link) igermekte olup, ilki SSE ve Hong
Kong Limited Menkul Kiymetler Borsasi ("SEHK") arasinda olup, ikincisi SZSE. ve SEHK arasimdadir.
Borsa Baglantisi; yabaner vatirmmeilarin, SSE'ye ("SSE Menkul Kiymetleri™) veya SZSE'ye ("SZSE Menkul
Kiymetleri") (SSE Menku! Kiymetleri ve SZSE Menkut Kiymetleri bitlikie "Borsa Baglantisi Menkul
Kiymetleri” olarak anilacaktir) kote olan uygun hisseler igin Hong Kong'daki aracijar vasitastyla alim-satim
emri verebilmelerini saglayacaktir.

SEE Menkul Kiymetleri arasinda, {i} RMB'de islem gormeyen SSE'ye Kote hisseler ve (if) "risk ikaz
panosundd” bulunan SSE've kote hisseler harig olmak lizere, zaman zaman SSE 180 Endeksi ve SSE 380
Endeksine ait olan tim hisse senetleri ve ilgili endekslere ait hisse senetleri arasinda yer almayan ancak
ilgili SEHK'ye kote H Grubu Hisselers sahip olan tiim SSE've kote Cin A Grubu Hisseleri yer almaktadur.
Uygun menkul kiymetlerin fistesi, Cin Halk Cumhuriyetindeki ilgili diizenleyici otoriteler tarafindan zaman
zaman yapilabilecek gdzden gécirme ve onay islemlerine bagh olarak degistirilebilmektedir. SZSE Menkul
Kiymetleri arasinda, (i) RMB'de kote olmayan ve islem: gdrmeyen-{ii) "risk ikaz pangsunda "-bulunan, (iii)
SZSE tarafindan borsaya kote olmast askiya alinmis olan ve (iv) 8n borsa kotindan ¢tkma déneminde olan
SZSE' ve kote hisseler hari¢ olmak {lzere, zaman zaman SZSE Component Endeksine ve en az 6 milyar
RMBlik pivasa kapitalizasyonuna sahip olan SZSE Smali/Mid Cap Innovation Endeksine 4it olan tiim hisse
senetleri ve ilgili endekslere ait hisse senetleri arasinda yer almayan ancalk ilgili SEHK've kote H Grubu
Hisselere sahip olan tiim SZSE'ye kote Cin A Grubu Hisseleri yer almaktadir . Uygun menkul kiymetlerin
listesi, Cin Halk Cumhuriyetindeki ilgili diizenleyici otoriteler tarafindan zaman zaman yapilabilecek
gtzden gecirme ve onay iglemlerine bagh olarak degigtiriiebilmektedir.

Borsa Baglantis1 hakkinda aynntili bilgilere asagida ver alan adresteki internet sitesinden ulagiiabilir.
hitp://www.hkex.com.hk/eng/market/sec_tradinfra/chinaconnect/Documents/Investor Book En.
pdf

.....

|.h$k|ll rlsklerm yam sira _ek risklere tabidu_ buniar kota s;mrlamaiarl, ElSInyEl aimma ﬂskl, o_perasyonel rlsk,
‘On izleme siirecinin: getirdigi satis kisiflamalar, uygun hisse senetlerinin piyasadan gekilmesi, takas ve
hesaplagma riskleri, GCin A Grubu Hisselerin sahipligindeki temsilcilik diizenlemeleri ve mevzuat riskidir,

Kota sumrlamalart

Programlar, Fon'un belirli zamanlarda programliar aracihifiyla Borsa Baglantiss Menkul. Kiymetlerine
yatirim yapabiimesini kisittayabilecek. giinlilk kota simrlamalarina tabidir. Bilhassa Northbound giinlik
kotasinin sifira diisiiriilmesi veya Northbound giinlitk kotasinin satin alma agilig seansi esnasinda agilmas:

58




durumunda, {yatinmelann, kota bakiyesine bakiimaksizin sinir dtesi menkul kiyrmetlerini satmalarina izin
verilecek olmasina ragmen) yeni satin alma talimatlan geri gevrilecektir,

Askwa alvona viski

SEHK, SZSE ve SSE, diizgiin isleyen ve adil bir piyasa saglarmak ve risklesin ihtiyatls bir sekilde
ybnetilmesi igin gerekli olmasi durumunda, iglemleri askiya alma hakkin sakli tutmakiadir, Herhangi bir
askiya alma durumunda, Fon'us Cin topraklarindaki piyasaya erigim kabiliyeti olumsuz etkilenecektir.

Islem giinti farkhiklar:

‘Borsa Baglantist, sadece hem Cin topraklarinda hem de Hong Kong piyasalan igleme agik oldugunda ve bu
iki piyasadaki bankalar ilgili tasfiye giinlerinde agik oldugunda ¢alismaktadir. Cin topraklan ve Hong Kong
piyasalar: arasmdaki iglem giinlerinden farklilik nedeniyle, Cin toprakian piyasas: i¢in normal iglem giinii
olmasina ragmen Hong Kong'da normal islem giinii ofmayan durumlar elmas: miimkin olup bu durumda,
Fonlar herliangi bir Borsa Baglantisi Menkul Kiymet islemini gergeklestiremez. Sonug olarak, Borsa
Baglantsi islem yapmadig zamanlarda Fonlar, Cin A Grubu. Hisselerinde fiyat dalgalanmalart riskine tabi
olabilir.

On izleme stirecinin getirdigi sang kisulamalar

Cin topraklan mevzuaty, bir yatwume: herhangi bir hisse satmadan dnce, hesapta yeterli hisse olmasin
zorunlu kilmaktadir, aksi halde hem SZSE hem de SSE ilgili satis enrini reddedecektir. SEHK, agiri satis
olmamasini sagiamak amaciyla, igtirakgilerinin (vani borsa aracilannm) Cin A Grubu Hisselerin sats.
-emirleri izerinde iglem &ncesi kontroller gergeklestirecektir.

Takas ve saklama riskleri

Takas baglantilanim HKEx'in %100 hissesine sahip oldugu igtiraki Hong Kong Securities Clearing
Coimpany Limited (*FIKSCC") ile ChinaClear kurmaktadit ve simur &tesi islemlerin takas ve
hesaplanmasinda kolaylik saglamak amaciyla, her biri digerinde pay sahibidir. Cin Halk Cumhuriyeti
(PRCY’ nin menkul kiymetler piyasasinm ulusal merkez tarafi olan ChinaClear, kapsamh bir takas,
hesaplasma ve hisse sahiplik altyapisi isletmektedir. ChinaClear, Gin Menkul Kiymet Diizenleme
Komisyonu ("CSRC") tarafindan denetienen ve onaylanan bir risk yonetimi gergevesi ve tedbirleri
olusturmustur. ChinaClear'in temerriide difgmesi uzak bir ihtimal olarak degerlendirilmekiedir.

ChinaClearn temérriidiine .iliskin bu uzak ihtimalin gercekiesmesi ve ChinaClear'n miitemerrit ilan
edilmesi halinde, HKSCC, hiisniiniyetie, tdenmemig hisse senetlerini ve paralar meveut hukuki yollardan
veya ChinaClear'm tasfiyesi yoluyla ChinaClear'dan tahsil etmeye galisacaktir, Bu.durumda, ilgili Fon(lar),
tahsilat sirecinde gecikme yagayabilir veya zararlarim ChinaClear'dan tam olarak tazmin edemeyebilir.

Borsa Baglantis1 {izerinden ahm-=satimi gergeklestirilen Cin A Grubu Hisseleri, gegici ilmiihabersiz olarak
ihrag edilmektedir; dolayisiyla ilgiti Fonlar gibi yatirmeilann elinde berhangi bir fiziki Cin A Grubu Hisse
senedi bulunmayacakur. Fonlar gibi, Northbound iglem tizerinden Borsa Baglantisi Merikul Kiymetlerini
iktisap etinis olan Hong Kong yatirimetlart ve yabanc yatmmc.llar, Borsa Baglantist Menkul Kiymetlerini
borsa acentelerinin veva saklama kuruluslarinin, SEHK've kote olan veya SEHK tizerinden alim satim
islemi gerceklestirilen menkul kiymetlerin takasi igin HKSCC tarafindan isletilen Merkezi Takas ve
Hesaplagma Sisteminde bulunan hesaplarinda muhafaza etmelidirler. Borsa Baglantisi ile ilgili saklama
diizenine iliskin ek bilgiye talep {izerine Sirketin ticari merkezinden ulagiiabilir.
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Operasyonel Risk

Borsa Baglantist, Hong Kong'daki ve yurt digindaki’ Fonlar gibi yatrumcilarm dogrudan Cin menkul
ktymetler borsasina erigmesi igin yeni bir kanal saglamaktadir, Borsa Baglantisy, ilgili pivasa istirakgilerinin
operasyonel sistemlerinin igleyisi Uzerine kuruludur, Piyasa istirakgileri, bazi bilgi teknolojisi dzelliklerini,
risk yonetimi gerekliliklerini ve ilgili borsa ve/veya takas odasi tarafindan belirtilebilecek olan diger
gereklilikieri yerine getirmeleri kaydiyla bu programa istirak edebilmektedir,

Takdir edilmelidir Ki, bu iki piyasasinin menkul kiymet rejimieri ve hukuk sistemleri nemli farkliliklar
gostermektedir; deneme programmin isleyebilmesi igin ise piyasa istirakgilerinin stirekli olarak bu
farkliliklardan kaynaklanan sorunlar ele almas: gerekebilecektir.

Ayrica, Borsa Baglantisi programindaki "baglentlik” unsuru, emirlerin simur Stesinden yénlendirilmesini
gerektirmektedir. Bunun igin ise, gerek SEHK gerekse horsa istirakgileri tarafindan yeni bilgi teknolojisi
sistémlerinin gelistirilmesi gerekmektedir (vani borsa istirakeilerinin baglanmas: gereken, SEHK tarafindan
kurulacak yeni bir- emir ybnlendirme sistemi ("Cin Borsa Baglant Sistemi”) SEHK'rin ve piyasa
igtirakgilerinin. sistemlerinin sorunsuz bir sekilde ¢alisacafinm veya her iki piyasadaki degisikliklere ve
gelismelere adapte edilmeye devam edeceginin' garantisi bulunmamaktadir, Ilgili sistemlerin diizgiin
¢aligmamast durumunda, her iki piyasada bu program iizerinden gergeklestirilen ahim-satim islemieri
kesintiye ugrayabilir. Tlgili Fonlarin, Cin A Grubu Hisse pivasasma erisebilme (dolayisiyla da yatimim
stratejilerini takip edebilme) imkéni olumsuz yoide etkilenecektir. '

Cin A Gritbu Hisseleryin sahipligindeki adaviik diizenlemeleri

HKSCC, yabancr yatitumerlarn (ilgili Fon(lar) dahil) Borsa Baglantst (zerinden iktisap ettikleri Borsa
Baglant:51 menkul kiymetlerinin "temsiici pay sahibidir”. CSRC Borsa Baglantist kurallarinda, Fonlar gibi
yatrimcilarin yuriirlikieki kanunlara uygun olarak Borsa Baglantis1 fizetinden ikiisap edilen Borsa
'Baﬁl_antlsz_ menkul kiymetlerinin haklarindan ve menfaatierinden vararlandign acgtkga ongdriilmektedir,
Bununla birlikte, Cin topraklari mahkemeleri, Borsa Baglantis1 menkul kiymetlerinin kayitlt sahibi olarak
hareket eden herhangi bir temsilcisinin veya saklayiet kurulusunun bu menkul kiymetlerin tam miitkiyetine
sahip olacagu ve Cin topraklan kanunlarmda intifa hakks sabibi kavrami taninsa dahi, s6z konusu SSE
menkul kiymetlerinin, bahse konu kuruluglarin kendi alacakhlarma dagitilmak fizere kullanilacak olan
~varlik havuzuna dahil oldufunu ve/veya intifa hakk: sahibinin bu bakundan her ne tiirden olursa olsun higbir
hakkmm bulunmayacagini dustinebilir. Sonug olarak, ilgili Fon(lar) ve Saklama Kutilugu, b menkul
kaymetlerin millkiyetinin veya bunlara iliskin mitkiyef hakkiun tim duramlarda glivence altina alinmasine
saglayamaz.

SEHK'ye kote olan veya SEHK tizerinden alim satim iglemi gerceklestirilen menkul kiymetlerin takast igin
HKSCC tarafindan igletilen Merkezi Takas ve Hesaplasma Sisteniinin kurallan geregince, temsilci pay
sahibinin, Cin topraklarinda veya bagka bir yerde Borsa Baglantist menkul kaymetieri ile alakah olarak
y‘atmmcﬁar hes‘abma helhangi bir’ i‘tﬁl\ki kullanmak - a.maczlyla herhangi bir hukuki i‘slem \éeya mahk’eme
'tamndtgl halde_ bu Fonlal Cin A Grubu Hisse]erdekz hak]aum ku].lanmakta zorlukiar’ veya g_emkme}er
yasayabilmektedir.

HKSCC'nin -aractitk ettigi varliklar ile ilgili olarak saklayicihk gérevlerini yerine gefirmekte oldugu
diistinilldign . siirece, Saklayter Kurulusun ve ilgili Fonun/Fonlarn HKSCC ile yasal bir iligkisinin
olmayacag ve bir Fonun HKSCC'nin performansindan veya iflasindan dolayr zarar etmesi durumunda,
HKSCC'ye kars; dogrudan hukuki miiracaat hakkinin bulunmayacagi bilinmelidir.
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Yatwwmcilann tazmini

ligili Fontann, Borsa Baglantist kapsaminda Northbound trading iizerinden gergeklestirilen yatmlar,
Hong Kong Yatimer Tazminat Fonu kapsaminda teminat altina alinmayacaktir. Hong Kong Yatinmet
Tazminat Fonu, lisansh bir arac: kuralusun veya yetkili finansal kurulugun Hong Kong'da borsa yatinm
tirinleri ile. iligkili temerrlidii sonucunda maddi zarara ugrayan her milliyetten vatinmetlara tazminat
ademek amaciyla kurulmuigtur,

Borsa Baglantist aracili@iyla Northbound trading ile yaganan temerriit hususlarl, SEHK'ye veya Hong Kong
Futures. Exchange Limited'e kote olan veya bu borsalarda islem goren firtineri icermediginden; Yatimme
Tazminat Fonu kapsamna girmeyecektir. Ote yandan, ilgili Fonlar, Cin topraklarindaki komisyoncularla
degil de Hong Kong'daki menkul kiymet komisyoncular: araciifivla. Northibound trading iglemi
gergeklestirmekte olduklarmdan, Cin topraklanndaki Cin Menkul Kiymet Yatirrmet Koruma Fonu
tarafindan da koruma altina alinmamakiadirlar,

Islem malivetleri

lgili Fonlar, Cin A Grubu Hisselerinin alim satini1 ile baglantil iglem ticrétlerini ve damga vergilerini
tdemenin yani sira, hisse senedi devirlerinden dogan gelirlerle ilgili olarak, ilgili otoriteler tarafindan heniiz
belirlenmemis olan vergilere; temettl vergisine ve yeni portfoy teretlerine tabi tutulabilmektedir.

Cin Topraklar: vergi millahazast

Yanetim Sirketi ve/veya Yatioim Yoneticisi, Cin toprakiarn tzhvillerine vatirim yapan ilgili Fonun kazanglar
lizerinden vergi karsilifi alma hakkim sakl tutmaktadis; dolayisryla da ilgili Fonlara bigilen degeri
etkilemektedir. Cin topraklart tabvilleri izerinden elde edilen belirli kazanglarin vergilendirilip
vergilendir 1imeyecegme ve nasil vergilendirilecegine iliskin belirsizlik, Cln topraklarindaki kamunlarin,
ydnetmeliklerin ve uygulamamn degisme olasilif1 ve vergilerin geriye déniik olarak uygulanabilme.ihtimali
de g6z 6nine ahndifinda, Yonetim Sirketi ve/veya Yatirim Yoneticisi tarafindan yapilan her tiir vergi
kesintisi, Cin toprakiar: tahvillerinin tasarrufundan elde .edilen kazanglarm nihai Cin topraklan vergi
yiiktimlitlitklerinin yerine getirilmesinde agir: veya yetersiz olabilmektedir. Sonug olarak da, yatirimerlar bu
kazanglarin nasil vérgilendirilecégine, kesinti sevivesine ve ilgili Fondaki hisselerini aldikian ve/veya
sattiklars zamana baglt clarak avantajli veya dezavantajlt konuma diisebilmektedir.

14 Kasim 2014 tarihinde, Maliye Bakanligi, Devlet Vergi Dairesi ve CSRC ortak bir kararta, Caishui [2014]

No.81 kapsamunda Borsa Baglantiss hakkinda vergilendirme kurah ile ilgili bir teblig vayinlamgtir ("81
sayth Teblig"). 81 sayili Teblif gerefince, 17 Kasim 2014 tarihinden itibaren yiiriirl §ge girmek fizere, Hong
Kong'daki ve -yaban‘m yatirumetlarin {Giiegin Fonlar) Borsa Baglantisi aracibifiyla Cin A Grubu Hisselerinin
alim satimindan elde ettipi kazanglar gecici olarak Kurumlar gelir vergisi, sahsi gelir vergisi ve isletme
verglsmden muaf olacaktir. Ote yandan, Hong Kong yatirimetlacinin ve yabane yatirimeuanin (Grmegin
Fonlar), temettiler ve/veya hisse senedi ikramiyesi iizerinden borsaya kote sirketler tarafindan stopaj
yoluyla Kesilerek ilgili otoriteye 6denecek olan %10 orafunda vergi 6demeleri gerekmekiedir.

Mevzitat riski.

CSRC Borsa Baglantis1 kurallar, Cin topraklannda hukuki gegerlilifi olan bakanhk. ytnetmelikleridir.
Bununla birlikte, bu korallarin nasil uygu]auacagt test edilmemistir ve 6megin Cin topraklan girketlerinin
tasfiye igiemlerinde, Cin topraklar: mahkemelerinin bu kurallart tantyacagimm garantisi bulunmamaktadir.

Borsa Baglantisi, nitelikleri bakimindan yeni bir uygulama olup, Cin topraklarinda ve Hong Kong'da
diizenleyici otoritelertarafindan yayimlanan mevzuata ve borsalar tarafindagn getivi len uygutama kurallarind
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tabidir. Ayrica, dGze11leyic'i makamlar zaman zaman Borsa Baglantist kapsamindaki suur Stesi iglemler ile
igili s Stesi  hukuki uygulama ve operasyonlaria  baglantil: olarak yeni dizenlemelér
yayimlayabilmektedir.

Diizeniemeler hiliazirda test edilmemis olup, nasil uygtlanacaklarina dair bir kesinlik yoktur: Kald ki,
giincel mevzuat degisikliklere tabidir. Borsa Baglantisimsn kaldinlmayacag garanti edilemez. Borsa
Baglantis1 fizerinden Cin topraklart piyasalarna yannm vapabilecek ilgili Fonfar, bu degisiklikler
sonucunda olumsuz etkilenebilecekiir,

Cin Piyasas: riski

Cin Piyasas: ile iligkilendirilen riskler, asagida agiklanan "Gelismekite Olan Piyasalar riskiTne benzer
niteliktedir. Hiikiimetin kaynak tahsisi tizerinde daha fazla kontrot sahibi oldugn bu tir piyasalarda: dogal
olarak yaygin riskier, siyasi ve hukuki belirsizlik, kur dalgalanmaldr ve blokaj; hilkiimetin reformu
desteklememesi veya varliklarin kamulastiriimas: ve istimlakidir. Bu riskler, tlgili Fonun performansin
olumsuz yonde etkileyebilméktedir,

Cin piyasasi, ekoriomik bir reform siire¢inden geemektedir; bu tabana yayilma reformlari, daha dnce 6megi
olmayan véya deneme niteliginde ve degisiklife agik reformiar olup, bu durum ekonominin performans
tizerinde, dolayisiyla da, ilgili Fondaki menkul kiymetlerin degieri tizerinde, her zaman olumlu bir sonug
olarak yansimayabilir.

Cin ekonomisi ayni zamanda ihracat odakh ve fazlasiyla ticarete dayali bir ekonomidir. ABD, Japonya ve
Giiney Kore gibi baghcd ticaret oriaklannin -ekonomik durumlanndaki olumsuz degisiklikler, Cin
ekonomisini ve ilgili Fon yatinmlarin olumsuz etkileyecektir,

YENI METIN

Herhangi bir Fon’a yatinm yapmadan énce Yaurimciar “Rorunma iglemieri ve Risklerle [lgili
Diger Konular” baslikl bu b&limii okumalidir.

Herhangi bir Fon’un sahip oldugu menkul kiymetlerin degeri arttikea, hisselerin'de degeri artacaktir
ve Fon’un yatirnmlarinin degeri azaldikea da azalacaktir. Bu yolia, hissedartar; ilgili Fon (farmn)’un
sahip oldugu menkul kiymetlerin degerindeki her degisiklige katilms olurlac, Bir Fon’an sahip
oldugu herhangi belirli bir menku! kiymetin degerini etkileyen nedeniere ek olarak Fon’un
hisselerinin degeri aym zamanda bir Dbiitiin olarak borsadaki ve tahvil piyasasindaki
hareketlenmelerie de degisebilin:

Bir Fon, vatirim .hedeﬂerin_e bagli elarak; farkl gesitlerde ya da fackls varlik ssmflarma giren menkul
kiymeéilere (temeitiiler, tahviller, para pivasasi senetlert, finansal tiirev araclar) - sahip olabilir.

Farkli yatuwimlar farkh gesit yahinm risklerine sahip olurlar. Fonlar ayrica, sahip olduklar menkul
kiymetlere baglt olarak da farkh gesitlerde risklere sahip olurlar. ‘Rlbkten Korunma Islemleri ve
Risklere fliskin Diger Hikiimler” bslimi, Fonlar i¢in gecerli olabilecek ¢esitli yatirm riski
tlplermm aglklama]aum iger mektedu Her bit‘ l*on Ig:m g,e;er]; olacak fernel usklerm hstem :t;m.




Genel

Bu béliimde, biitiin Fon’larigin gecerti olan bazs riskler agiklanmaktadir. Fakat buradaki riskierin eksiksiz
bir aciklama oidugu. iddia edilmemekte olop, zaman zaman bagka riskler de 58z konusu olabilir, Bilhassa
Sirketin performansi, piyasddaki vefveya ekonomik ve politik kosullardaki degisikliklerden ve yasal,
diizenleyici ve vergi gereksinimlerinden etkilenebilir, Yatinm programimn basarith olacag: yﬁhijnde bir
garanti verilmemekte olup, Fon/fonlann yatinm hedefi/hedeflerine ulasifacagr konusunda herhangi bir
gitvence ve garanti de olamaz. Ayrica, gegmiste sergilenen performans gelecekte gdsterilecek performansin
aynast degildir ve yatiimlann deferi artabilecedi gibi, diigebilir de. Para birimleri arasindaki doviz
kurundaki degisiklikler, Fon'un yatirumlarmm degerinin diigmesine veya artinasma neden olabilir,

Sirket veya Fon’larindan herhangi biri, kontrolleri disinda risklére maruz kalabilir — 6rnedin, kanuniac:
belirsiz veya degisken olan iilkelere yapilan yatirimlardan gelen yasal ve diizenleyici riskler veya kanuni
tazminatigin tesis edilmis veya etkin yollarin olmayist veya Fon'larin AB disindaki yarg alanlarinda tescil
ettirilmesinin bir sonucu olarak, ilgili Fonlarm hissedariarma herhangi bir 'tebI'ig_atta bulunulmaksizin,
Fon'lar-daha kisitlayic1 yasal/diizenieyici rejimlere maruz kalabilir ve bu-da For'larin vatirm stimriarindan
miimkiin olan en iist.sevi-ycde- faydalanmasin: engeller. Ditzenleyici kuruluslar ve kendi kerdini diizenleyen
kuruluglar, piyasa acil dururitlarinda olagantistli énlemier alma/olaganiistii adimiar atma yetkisine saliiptir.
Gelecekte yapilabilecek herhangi bir diizenlemenin Sirket tizerindeki etkisi biiyiik ve olumsuz. bir etki
clabilir: For'lar tetérist eylem riskine, bazi iilkelere ekonomik ve diplomatik yaptirimlann uygulanmas riski
ve askeri miidahalenin baglatiimas: riskine maruz kalabilir, Bu tiir olaylarm etkisi belirsizdir, fakat genel
ekonomik kosullar ve piyasa likiditesi tizerinde dnemii bir etkisi olabitir. "Fon Portfoytindeki Varliklarin
Degerlemesi ve Paylarm Degerinin Tespiti” bashkh bélimde daha detayh agiklandifn tizere. bazi
durumlarda, hisseleri itfa etime hakloanin askiva alinabilecegi vatinimeilara hatirlatimahdur

Sirket veya Fon'tarmdan herhangi biri operasyonel risklere, yani varliklarin muhafaza edilmesi, degerleme
ve hareket isieme ile ilgili elanlar da dahil, operasyonel siireglerin basarisiz olmasi ve zararlara neden.olmas:
riskine maruz kalabilir. Basansizhk ise insan hatalart, fiziksel ve elektronik sistem hatalari, diger is ylriitme
riskleri ve harici sebeplerden kaynaklanabifir.

Cin Piyvasas1 Riski

Cin Piyasast ile iliskilendirilen riskler, asagida agiklanan "Geligmekte Olan Piyasalar riski"ne benzer
niteliktedir. Hitkiimetin kaynak tahsisi izerinde daha fazla kontrol sahibi oldugu bu tiir piyasalarda dogal
olarak yaygmn riskler, siyasi ve hukuki belirsizlik, kur dalgalammalar ve blokaj, -hik@imetin reformu
desteklememesi veya varliklarin kamulastirilmas: ve istimlakidir. By riskler, ilgili Fonun performansimn
olumsuz vénde etkileyebilmektedir.

Cin piyasasi, ekonomik bir reform siirecinden gegmektedir; bu tabana yaytlma reformiar, daha Gnce drnegi
olmayan veya deneme niteliginde ve degisiklige agik reformiar olup, bu durum ekoneminin performans
iizerinde, dolayisiyla da, ilgili Fondaki menkul kiymetlerin degeri iizerinde, her zaman olumlu bir sonug
olarak yansimayabilir.

Cin ekonomisi.ayni zamanda ihracat odaklt ve fazlasivla ticarete dayali bir ekonomidir. ABD, Japonya ve.

Giiney Kore gibi baghca ticaret ottaklarnm ekonomik durumlanindaki olumsuz degisiklikler, Cin
ekonomisini ve ilgili Fon yatwimlarm olumsuz etkileyecektir.
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Cin piyasasina yatiriin yapan alt fonlar agagidaki risklere de tabi olabilecektis;
Gin Bono Baglantis1 (Bond Connect) Riski

Bono Baglantisi (Bond Connect), denizagin iilkelerdeki yatirme:lann, Ana Kara ile Hong Kong
finansal altyapt kuruluglan arasindaki baglant: tizerinden herhangi bir kota siniriamas: olmaksizimn,
Cm Bankalararas1 Bono Piyasasi’nda (CIBM) islem goren borolara yatimin yapabiltmesine imkari
veren bir ortak piyasa erfsim imkamdur,

Kuzey Islem Baglantisi, islemler, saklama ve takasa iliskin olarka ortak erisim dtizenlemeleri ile
iglemlerin miimkiin kilinmast ile 3 Temmuz 2017 tarihinde baglanits olup, Cin Yabanci Borsa islem
Sistemi’ni, Gin Merkezi Kayit ve Takas Kurulugu’nu, Sanghay Takas Kurulusu’nu, Hong Kong
Borsalan & Takas Kurulusu ile Merkezi Parapiyasalan Birimi*ni (CMU) icermektedir.

Bono Baglantist aracthigiyla gergeklestirilen islemlerin takast igin 8deme karg1lify téstimata dayanan
bir takas sistemi Agfustos 2018"de isleme alinmug ve takas riskini azaltmugstir,

Islem yapmaya uygun clan-nihai yabanci yatwmmcilar ilgili CIBM bonolarimn hak sahiipleri olup,
hono ihrageisina karst haklarms, hak sahibi temsileisi sifairyla CMU aracith@tyla kullanabilirler. Hak
'sahibi temsileisi, alacakl haklarini kullanabifir ve bona ihraggilarina kargt Cin mahkemelerinde
dava acabilir. '

Bono Baglantisi aracilifiiyla islem géren CIBM Menkul kiymetleri, kars) taraf temerriit riski, takas
riski, likidite riski, operasyonel risk, mevzuatsal risk, PRC vergi riski ve itibar riski gibi ancak:
‘bunlarla simirle olmayan risklere konuy olabilir.

Bono Baglantisi yakin zamanda gelistivilmis islem sistemlerini kullanmaktadir. Stz konusu.
sistemlerin  hatasiz galisacafl veya gelecekte herhangi bir degisiklik ya da uyarlama.
yapilmayacagma iliskin garasiti verileniemektedir, Iigili kurallar ve diizenlemeler, potansiyel olarak
geemise etkili olabilecek degisikliklere konu olabilecektir, ilgiti Cin Ana Karasi kurumlaiinin hesap
agthigin: veya CIBM de islem yapilmasim durdurmast halinde, Alt Fonlar i CIBM’ e yatiiim yapma
imkan olumsuz etkilenecektir. Bu halde, Alt Fonlar'm vatimim hedeflerini gerceklestirme bagarisi
olumsuz etkilenecektir,

Islem yapmaya yetkili yabanci kurumsal yatirsmetiar tarafindan Bono Baglantisi araciligryla
CIBM’de yapilan islemlerde ddenecek vergi siniflarma veya gelir vergisinin nasil uygulanacagma
iliskin olarak Cin Ana Karas vergl otoriteleri tarafindan yayimlanan belirli bir yazil: rehber
butunmamaktadir.

Bono Baglantis1 aracilifiyla iglem gbren Menkul kiymetler, siber saldinlar, yaptirun endigelerin,
galigina ve insan haklarina itiskin olumsuz iddialar, ¢ervesel bozulma, yitksek riskli filker denizasin
kurumlar ile baglantilar olmasi gibi ¢esitli itibar rigklerine tabi olabilecekfir.

‘Cin QF1I Riski

Sitket, Qin A-Paylarina nitelikli yabanci kurumsal yatinmer (QFI) portfoyleri aracthiyla veya
dogrudan bir portfdy véneticising veya alt ydneticisine verilen QFI} kotast alacﬂiglyia yatirim.
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"yapabilir. S8z'konusu QFII planlari, Cin toprakiar Cin Menkul Kiymetler Diizenleme Komisyonu
tarafindan Cin topraklarmwm menkul kiymetler piyasalarinda (Cin A-Paylaj) vaunmlara izin
vermek lizere yetkilendirilmistir.. QF1I’lara Cin A-Paylart fizerinde yatirun yapabilme izni veren
kanunlar, diizenlemeler ve tedbirler dahil, hiikiimet politikalan ve Cin’deki politik ve ekonomik
‘atmosfer az ya da hig &n bildirim olmaksizin degisebilir, Bu tip bir degisiklik, piyasa kosullanini ve
Citi ekonomisinin performansim ve, béylece, Cin A-Paylarmin degerini- olumsuz bir bigimde
etkileyebilecektir.

Cin A-Paylari’nin, paraya gevirebilirligi yatimmewmm yatinmlar likidite etme ve bunlaifa ilgihi Cin:
topraklart digindaki getirilerden vazgegme becerisini etkileven, digerlerine ek olarak, Cin topraklan
kanunlarma ve uygulamasma bagll olan paraya gevrilebilirlizine baghdir. . Ulkeye iade
kisitlamalars, ve Cin makamlarmdan ilgli izinteri almadaki hethangi bir bagarisizlik veya gecikme
ilgili portfoyiin, belirli herhangi bir paraya gevirme tarihinde-paraya gevirmie taleplerinin tamamnt
veya herhangi birini yerini getirme becerisini simirlandirabilir.

QFII portfdyiine ve/veya Cin A-Paylari’na yatinm yapan bir Fon'daki yatinmeilar, zellikle Fon
tarafindan tutulan  menkul kiymetlerin likiditesinin énemli 8lglide sirlandirifabilecegi ve bu
nedenle Fon'un paraya gevirme: taleplerini karsilama yetene@ini etkileyebilécegi hususlarmda
bilgilendirilmelidir. '

Sanghay-Hong Kong Borsa Baglantis: ve Senzen -~ Hong Kong Borsa Baglantisi Riski

‘Belirli Fonlar, $anghay-Hong Kong Borsa Baglantis1 ve/veya Senzen-Hong Kong Borsa Baglantist
{birlikte "Borsa Baglantisi” olarak anilacaktir) vasitasiyla bazi uygun Cin A grubu Hisselerine
yatirnn yapabilir ve dogrudan érigim sahibi clabilif. Sanghay-Hong Kong Borsa Baglantisi; Hong
Kong Exchanges and Clearing Limited ("HKEx™), Sanghay Menkul Kiymetler Borsast ("SSE™) ve
China Securities Depository and Clearing Corporation Limited ("ChinaClear™) tarafindan
geligtirilen bir menkul kiymet alim-satim ve takas programidic. Senzen-Hong Kong Bersa
Baglantisy; HKEx, Senzen Menknl Kiymetler Borsast ("SZSE") ve ChinaClear tarafindan
gelistirilen bir menkul kiymet ahni-satun ve takas programidir, Borsa Baglantisinm amaci, Cin
topraklar: ile Hong Kong arasinda karsilikli borsa erisimi saglamaktzr.

Borsa Baglantis:, iki Kuzey Islen Baglanusi (Northbound Trading Link) igermekte olup, ilki SSE
ve Hong Kong Limited Menkul Kiymetler Borsasr ("SEHK") arasinda olup, ikineisi SZSE ve SEHK
arasiidadir. Borsa Baglantist; yabanct yatinmetlarm, $SE'ye ("SSE Menkul Kiymetleri") veyd
SZSE'ye ("SZSE Menkul Kiymetleri™} (SSE Menkul Kiymetleri ve SZSE Menkul Kiymetleri
‘birlikte "Borsa Baglantist Menkul Kiymetleri” olarak anmlaecakin) kote olan uygun hisseler icin
‘Hong Kong'daki aracifar: vasttasiyla alim-satim emri verebilmelerini saglayacaktir.

SEE Menkul Kiymetleri arasmda, (i) RMB'de islem gérmeyen SSE'ye kote hisseler ve (i) "risk ikaz
panosunda” bilunan SSE'ye kote hisseler hari¢ olmak iizere, zaman zaman SSE. 180 Endeksi ve
SSE 380 Endeksine ait olan tim hisse senetleri ve ilgili endekslere ait hisse senetleri arasinda yer
almayan ancak. ilgill SEHK'ye kote H Grubu Hisselere sahip olan tiim SSE've kote Cin A Grubu
Hisseleri yer almaktadir. Uygun menkul kiymetierin listesi, Cin Halk Cumhuriyetindeii ilgili’
‘diizenleyici otoriteler tarafindan zaman zaman yapilabilecek gézden gegirme ve onay islemlering
‘bagh olarak degistirilebilmektedir. SZSE Menkul Kivmetieri arasinda, (i} RMB'de kote olmayan ve’
islem gérmeyen (if) "risk ikaz panosunda " bulunan, (iii} SZSE tarafindan borsaya kote olmasi
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askiya alinmig olan ve (iv) 6n borsa kotundan ¢ikma déneminde: olan SZSE'ye kote hisseler haric
olmak tizere, zaman zaman SZSE Component Endeksine ve en az 6 milyar RMB'lik piyasa
kapitalizasyonuna sahip olan SZSE Small/Mid Cap linovation Endeksine ait olan tiim hissc
senetleri ve ilgili endekslere ait hisse senetleri arasmda yer almayan ancak ilgili. SEHKve kote H
Grubu Hisselere sahip olan tiim SZSE'ye kote Cin A Grubu Hisseleri yer almaktadir . Uygun menkul
kiymetlerin listesi, Cin Halk Cumhuriyetindeki ilgili diizenleyici otoriteler tarafindan zaman zaman
~yapilabitecek gdzden gegirme ve onay iglemleririe bagls olarak degistirilebilmektedir.

Borsa Baglantisi hakkmnda ayrntih bilgilere agafiida yer alan adresteki internet sitesinden
ulagilabilir,
http://www,hkex.com.hk/eng/market/sec_tradinfra/chinaconnect/Documents/Thvestor_Book_En.p
df

Borsa Baglantis1 aracilifiyla yapilan yatinmlar, Cin piyasasiyla iligkili risklere ve. RMB'ye
yatiimlaria iliskili risklerin yan sira ek risklere tabidir; bunlar kota siirlamalary, askiya alinrma
riski, operasyonel risk, on izieme siirecinin getirdigi satig kisittaralar), uygun hisse senetlerinin
piyasadan gekilmesi, takas ve hesaplasma riskleri, Cin A Grubu Hisselerin sahipligindeki temsilcilik
diizenlemeleri ve mevzoat ciskidir,

Kota svmrlamalart

Programlar, Fon'un belitli zamanlarda programiar aracihifiyla Borsa Baglantisit Menkul
Kiymetleririe yatirim yapabilmesini kisitlayabilecek giintik kota simrlamalarina tabidir. Bithassa
‘Northbound giinlitk kotasimin sifira ditgliriiimest veya Northbound giinliik kotasinin satin alma.agiis.
seanst esnasinda agiimast durumunda, {yatinmalarm, kota bakiyesine bakilmaksizin siur dtesi
‘menkul kiymetlerini satmalarina izin verilecek olmasina ragmen) yeni satin alma talimatlan geri
gevrilecektir,

Askiya alinma riski’

SEHK, SZSE ve SSE, diizgiin igleyen ve adil bir piyasa saglamak ve risklerin ihtiyatlt bir-gekilde
yéneti{mesi icin gerckh olmasi durumunda, islemleri askiya alma hakkin: sakl: tutmaktadir,
Herhangi bir askiya almia durumunda, Fon'un Cin topraklanndaki piyasaya erigim Kabiliyeti
olumsuz etkilenecekfir,

Islem giinii farkliliklen

Borsa Baglantisi, sadece hem Cin topraklarmda hiem de Hong Kong piyasalar igleme agik
oldugunda ve bu iki piyasadaki bankalar ilgili tasfiye giinlerinde agik oldugunda calismaktadir. Cin
topraklari ve Hong Kong piyasalari arasindaki islem giinlerinden farklihik nedeniyle, Gin toprakiar
piyasasi i¢in normal islem giinéi olmasina ragmen Hong Kong'da novmal islem giinii olmayan
durumlar olmast miimkiin olup bu durumda, Fonlar helhangl bir Borsa Baglant151 Menkirl Kiymet
islemini ger¢eklestiremez. Sonug olarak, Borsa Baglantisi islem yapmadig zamanlarda Fonlar, Cin
A Grubu Hisselerinde fiyat dalgalanmalart riskine tabi olabilir,

On izleme stirecinin getirdisi sang kisulamalar

Cin topraklari mevzuat, bir yahimme herhangi bir hisse satmadan nce, hesapta yeferli hisse
olmasim zorunlu kiimaktadir, aksi halde hem SZSE hem de SSE ilgili satis emrini reddedecektir.
SEHK, asiri satig olmamasini saglamak amaciyla, igtirakgilerinin {yani borsa aracilarinm) Cin A
Grubuy Hisse’ierin_sat;s emirleri itzerinde iglem tncesi kontroller gerceklestirecektir.
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Takas ve saklama riskleri

Takas baglantilarimt HKEx'in %100 hissesine sahip oldugu istiraki Hong Kong Securities Clearing
Company Limited ("HKSCC"Y ile ChinaClear kurmakiadir ve sinir 8tesi islemlerin takas ve
hesaplanmasinda kolaylik saglamak amaciyla, her biri digerinde pay sabibidir. Cin Halk
Cumhuriyeti (PRCYnin menkul kiymetler piyasasiun ulusal merkez tarafi olan ChinaClear,
kapsamli bir takas, hesaplagma ve hisse sahiplik altyapist isletmektedir. ChinaClear, Cin Menkuf
Kiymet Diizéhileme Komisyonu ("CSRC") tarafindan denetlenen ve onaylanan bir risk yonetimi
gercevesi ve-tedbirleri olugturmugtur. C_h'inaC_lear'.m_ temerrilde dilsmesi uzak bir thtimal olarak
degerlendirilmektedir,

ChinaClear'in temerriidine iliskin bu uzak ihiimalin gergeklesmesi ve ChinaClear'in miitemerrit ilan
edilmesi halinde, HKSCC, hiisniiniyetle, $denmemis hisse senetlerini ve paralan meveut hukuki
yoliardan veya ChinaClear'm tasfivesi yoluyla ChinaClear'dan tahsil etmeye ¢aligacakur. Bu
durumda, ilgili Fon{lar), tahsilat siirecinde gecikme yasayabilir veya zararlarini ChinaClear'dan tam
olarak tazmin edemeyebilir.

Botsa Baglantisi {izerinden alun-satimi gerceklestinlen Cin A Grubu Hisseleri, gegici ilmiihabersiz
olarak ihrag edilmektedir; dolayisiyla iigili Fonlar gibi yatiumetlarin elinde herhangi bir fiziki Gin
A Grubu Hisse senedi bulunmayacakur, Fonlar gibi, Northbound iglem tizerinden Borsa Baglantist
Menku! Kiymetlerini iktisap etmis olan Hong Kong yatinmeilart ve yabanci yatirmmeilar, Borsa
Baglantist Menkul Kiymetlerini borsa acentelerinin veya saklama Kuruluglarmin, SEHK'ye kote
olan veya SEHK fizerinden alim satim islemi gergeklestirilen menkul kiymetlerin takasi igin
HKSCC tarafindan isletilen Merkezi Takas ve Hesaplasma Sisteminde bulunan hesaplarinda
muhafaza etmelidirler. Borsa Baglantis: ile ilgili saklama diizenine iliskin ek bilgive talep tizerine
Sirketin ticari merkezinden ulagilabilir.

Operasyonel Risk

Borsa Baglantisy, Hong Kong'daki ve yurt digindaki Fonlar gibi yatinméilarm dogrudan Cin menkul
kiymetler ‘borsasma erismesi igin yeni bir kanal saglamaktadir. Borsa Baglanusi, ilgili piyasa
istirakeilerinin operasyonel sistemlerinin isleyisi tizerisie kuruludur. Piyasa istirakeileri, bazr bilgi
teknolojisi dzelliklerini, risk vonetimi gerekliliklerini ve ilgili borsa ve/veya takas odas: tarafindan
belirtilebilecek olan diger gereklilikleri yerine getitmeleri kaydiyla bu programa  istirak
-edebilmektedir.

Takdir editmelidir ki, bu iki piyasasinin menkul kiymet rejimleri ve hukuk sistemieri Snemti
farkliliklar gostermektedir; deneme programumn igleyebilmesi igin ise piyasa istirakgilerinin siirekli
olarak bu farkliliklardan kaynaklanan soruniar ele alimas: gerekebileceklir.

Ayrica, Borsa Baglantiss programindaki  "baglamrhk” unsuri, emirlerin sir  Stesinden
yonlendirilmesini gerektirmektedir. Bunun igin ise, gerek SEHK. gerekse borsa igtirakgileri.
tarafindan yeni bilgi teknolojisi sistemlerinin  gelistiriimesi  gerekmektedir (yani borsa
istirakgilerinin baglanmasi gereken, SEHK tarafindan kurulacak yeni bir emir yonlendirme sistemi
{"Cin Borsa Baglanu Sistemi") SEHK'nin ve piyasa igtirakgilerinin sistemlerinin sorunsuz bif
sekilde galisacagimin veya her iki piyasadaki degisikliklere ve geligmelere adapte edilmeye devam
edeceginin garantisi bulunmamaktadir, I1gili sistemlerin diizgiin galigmamasi durumunda, her iki
piyasada bu program fizerinden ger¢eklestirilen alum-satum islemleri kesintiye ugrayabilir. lgili
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Fonlarm, Cin A Grubu Hisse piyasasina erisebilme (dolaywsiyla da yatirim stratejilerini takip.
edebilme) imkam olumsuz yénde etkilenecektir,

Cin A Grubu Hisselerin suhipligindeki adaylik diizenlemelert

HKSCC, yabanci yatinmeilarin {ilgili Fon(lar) dahil) Borsa Baglantisi dzerinden iktisap ettikleri
Borsa Baglantisi menkul kiymetlerinin “temsilei pay sahibidir’. CSRC Borsa Baglantisi
kurallarinda, Fonlar gibi yatinmcilarm yirirlikteki kanunlara uygun olarak Borsa Baglantiss
izerinden iktisap edilen Borsa Baglantist menkul kiymetierinin haklarindan ve menfaatlerinden
yararlandifl agikea Ongoriilmektedir. Bunonla birlikte, Cin topraklart mabkemeleri, Borsa
Baglantist menkul Kiymetlerinin kayith sahibi olarak hareket eden herhangi bir temsileisinin veya
saklaytel kurulusynun bu menku! kiymetierin tam milkiyetine sahip olacagimi ve Cin topraklars
kanunlarinda intifa hakk: sahibi kavramt taninsa dahi, sz konusu SSE menkul kiymetlerinin, bahse
konu kuruluslarin kendi alacaklilarina dagstdmak fizere kullamlacak olan varlik havuzuna dahil:
oldugunu ve/veya intifa hakki sahibiniii bu bakimdan her ne tiirden olursa olsun hichir hakkinin
bulunmayacagint disiinebilit. Sonug olarak, iigili Fon(lar) ve Saklama Kurulugi, bu menkul
kiymetlerin miilkiyetinin veya buntara iliskin miiikiyet hakkinin tiim durumlarda giivence altina
alinmasim saglayamaz.

SEHK'ye kote olan veya SEHK {izerinden alim satrm islemi gerceklestirilen menkul kiymetlerin
takast i¢in HKSCC tarafindan igletilen Merkezi Takas ve HMesaplagma Sisteminin kuraliar
geregince, temsilei pay sahibinin, Cin topraklarinda veya baska bir yerde Borsa Baglantis: menku!
kiymetleri ile-alakals olarak yatinmeilar hesabina herhangi bir hakki kuilanmak amaciyla herhangi
bir hukuki islem veya mahkeme siireci baglatmak gibi bir yiikiimiiiligii bulunmamaktachr,
Dolayisiyla, ilgili Fonlarin miflkiveti nihayetinde tamindifi haide, bu Fonlar Cin A Grubu
Hisselerdeki haklarini kullanmakta zorluklar veya gecikmeler yagayabilmektedir,

HKSCCnin aracilik ettigi varliklar ile ilgili olarak saklayicilik gorevierini yerine getirmekte oldugu
diistiniilduigs siirece, Saklayicr Kurtlugun ve figili Fonun/Fonlarin HKSCC ile yasal bir iligkisinin
olmayacagl ve bir Fonun HKSCC'nin performansindan veya iflasmdan dolay: zarar etmesi
durumunda, HKSCC'ye kargt dogrudan hukuki miiracaat hakkinin bulunmayacag bilinmelidir.

Yatvimcetlar tazmini

ligili Forlarm, Borsa Baglantis kapsaminda Northbound irading Uzerinden gergeklestirilen
yatirimlari, Hong Keng Yatinime: Tazminat Fonu kapsaminda teminat aftina alinmayacaktir. Hong
Kong Yatiriner Tazminat Fonu, lisansh bir aract kurulusun veya yetkili finansal kurulugun Hong
Kong'da borsa yatirmm Griinleri ile ligkili temerriidii sonucunda maddi zarara ngrayan her milliyetten
'yatirumcuiara tazminat 6demek amaciyla kurulmugtur. '

Borsa Baglantisi aracihfiyla Northbound trading 1le yasanan temerriit hususlary, SEHK'ye veya
Hong Kong Futures Exchange Limited'e kote olan veya bu borsalarda islem goren iiviinleri
icermediginden, Yatimmcr Tazminat Fonu Kapsamina girmeyecektir. Ote yandan, ilgili Fonlar, Cin
topraklarindaki- komisyoncularla defil de Hong Kong'daki -menkul kiymet kemisyonculari
araciligiyla Northbound trading islerni gerceklestirmekte oldukiarindan, Cin topraklanmdaki Cin
Menkul K[_ymet Yatinimer Kennma Fonu tarafindan da koruma altina alinmamaktadirlar.
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Islem malivetieri

Igili Fonlar, Cin. A Grubu Hisselerinin' alum satimu ile baglantih isfem Ucretlerini ve damga
vergilerini Sdemenin yam sma, hisse senedi devirlerinden do@an gelirlerle ilgili olarak, ilgili
ototiteler tarafindan heniiz belirlenmemis. olan vergilere, temettii -vergisine ve yeni portfdy
ficretlerine tabi tutulabilmektedir,

Cin Topraklar ve;gf.zmﬂfqhqza&s

Yonetim §irketi ve/veya Yatinm Yéneticisi, Cin topraklan tahvillerine yatiim yapan ilgili Fonun
kazanclari lizerinden vergi karsihgt alma hakkmu sakli tutmaktadir; dolayisiyla da ilgili Fonlara
bigilen degeri etkilemektedir. Cin topraklan tahvilleri lizerinden elde edilen belitli kazanclarn
vergilendirilip vergilendirilmeyecegine ve nasil vergilendirilecegine iliskin belirsizlik, Cin
topraklarindaki kanunlarin, yénetmelikierin've uygulamanmn degisme olasilit ve vergilerin geriye
ddnitk olarak uygulanabilme ihtimali de gdz oniine alindiginda, Y-énetim Sirketi ve/veya Yatnm
Ydneticisi tarafindan yapilan her tiir vergi kesintisi, Cin toprakian rahvillerinin tasarrafundan elde
editen kazanglanin nihat Cin topraklar vergi yitkiimliiliiklerinin yerine getirilmesinde asir: veya
yetersiz olabilmektedir. Sonug olarak da, yatimmetlar bu kazanglarn nasil vergilendirilecegine,
kesinti seviyesine ve ilgili Fondaki hisselerini aldiklari ve/veya satuiklart zamana bagh olarak
avantajli veya dezavantajli konuma diisebilmektedir.

14 Kasim 2014 tarihinde, Maliye Bakanlig, Devlet Vergi Dairesi vé CSRC ortak bir kararla,
Caishui [2014] No.81 kapsaminda Borsa Baglantisi {_iakk:-nd'a vergilendirme kural ile il gili bir teblig
yayimlamigte ("81 sayih Teblig"). 81 sayih Teblig geregince, 17 Kasim 2014 tarihinden’ itibaren
yiirirlige girmek (zere; Hong Kong'daki ve yabanc: yatimmellarn (6rnegin Fonlar) Borsa
Baglantis1 aracih@ivla Cin A Grubu Hisselerinin alim satinindan elde ettigi kazanglar gegici olarak
Kurumlar gelir vergisi, sahsi gelir vergisi ve isletme vergisinden muaf olacaktir. Ote yandan, Hong
Kong yatinmicilarnimn ve yabanci yatimimaedarm (Ornegin Fonlar), temettiller ve/veya hisse senedi
ikramiyesi lzerinden borsaya kote sirketler tarafindan stopaj yeluyla kesilerek ilgili otoriteye
ddenecek olan %10 oramnda verzi ddemeleri gerekmektedir,

Mevzuarriski.

CSRC Borsa Baglantisi kurallari, in toprakiarinda hukuki gecerliligi olan bakanhk.
vinetmelikleridir, Bununla birlikte, bu kurailarin nasil uygulanacag: test edilmemigtir ve dmegin
Cin topraklart sirketlerinin tasfiye iglemierinde, Cin topraklan mahkemieterinin bu kurallar:
tamvacadinin garantisi bulunmamaltadir,

Borsa Baglanuisi, nitelikleri bakumindan yeni bir uygulama olup, Cin topraklaninda ve Hong
Kong'da diizenleyici otoriteler tarafindan yayimilanan mevzuata ve borsalar tarafindan getirilen
uygulama kurallarina tabidir. Ayrica, diizenleyici ‘makamlar zaman zaman Borsa Baglantisi
kapsamindaki simir tesi islemler ile ilgili simir dtesi hukuki uygulama ve operasyonlarla baglantili
olarak yeni diizenlemeler yayimlayabilmektedir.

Dizenlemeler halihazirda test edilmemis olup, hasd uygulanacaklianna dair bir kesinlik yoktur.
Kaldr ki, gincel mevzuat degisiklikiere tabidir. Borsa Baglantisinin kaldinilmayacag: garanti
edilemez. Borsa Baglantist iizerinden Cin topraklat piyasalarisia yatinm yapabilecek ilgili Fonlar,
bir degis_ik]ik[er sonucunda olumsuz etkilenebilecektir,
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Yatirrm Stmflamast Korunma Riski (Class Hedging Risk)

Sirket, belirli bir Hiss¢ Grubuna {"Finansal Riskten Korunan Hisse Grubu") iligkin olarak déviz riskinden
korunma iglemlerine girigebilir. Finansal riskten korunma islemleri, yatwimelarin déviz riskini mitmkiin
oldugunca azaltmak amactyla tasarlanr,

Herhangi bir- Fon'un. bir veya daha fazla Grubuna iliskin olarak séz konusu finansal riskten korunma
stratejilerinin uygulanmast igin kullamlan finansal araglar, sdz konusu Fon'un varhiklanmn ve/veya
yiikimigliklerinin tamam olacak olup, ilgili Gruba (Gruplara) atfedilebilir olacaktir; ayrica, ilgili finansal
araglata ifigkin kazanclar/kayiplar ve masraflar valnizea ilgili Gruba tahakkuk edecektir, Herhangi bir:
Grubun ddviz riski, herhangi bir For‘un bagka bir Grubunun déviz riski ile birlestirilemez ya da béyle bir
dtviz riskine kars mahsup edilemez. Herhangi bir Gruba atfedilebilecek varliklarin déviz riski, diger
Gruplara tahsis edilemez. Riskten Korunmaya konu Hisse Simfina net yatinm giris veya gikig olmasi
halinde, riskten korunma ayarlanamayabilmesi ve bir sonraki giine kadar veya talimatin kabu]'cdildi’gi'
Degerleme Giniinit takip eden bir sonraki Is Giintine kadar Riskien Kerunmaya Konu Hisse Sinifinin Net
Varhk Degerinde yansihiamayabilmesi sebebiyle, finansal korinma %100°¢ bir miktar gegebilmesine
ragmen déviz riskinden korunma istemlerinden highir kasith kaldirag etkisi meydana gelmemelidir:

Daviz riskinden korunmak igin vapilacak girisimlerin bagaril: olacagina dair herhangi bir garanti yoktur;
ayrica, higbir finansal riskten korunma stratejisi doviz riskini tam aniamyla ortadan kaldiramamaktadir.
Herhang bir finansal riskten korunma stratejisinin eksik veya basarisiz. olmast durumunda, ilgili Fon'un
varliklarimn ve gelirinin degeri, déviz kurunda meydana gelen fiyat dalgalanmalarina karst korunaksiz
halde kalabifir. '

Riskten Korunmaya konu Hisse Simifina net yatinm giris veya ¢ikis oimasi halinde, riskten korunma
ayarlanamayabilir ve bir sonraki gline kadar veya talimatin kabul edildigi Degerleme Guniini takip eden bir
‘sonraki Is Giiniine kadar Riskten Korunmaya Kenu Hisse Stnifinin Net Varlik Degerinde yansitilamayabilir.

Yaturmetiar, finansal riskten korunma jsleminin, aksi takdirde ilgili Fon'un degeriemesinde ortaya ¢ikacak
doviz kazanglarim azaltabilecegi durumilarin var olabileceginden haberdar ofmalidir. S6z konusu finansal
riskten korunma islemlerine iliskin kazanglarkayviplar ve masraflar, yalmizea ilgili Finansal Riskten
Korunan Hisse Grubuna tahakkuk edecektir

Herhangi bir Risktenn Koranmayas Konu Hisse Simft hamillerine ait risk, etkin portfdy yonetim teknik ve
araclarindan (para birimi opsiyonlan ve vadeli kambiyo stzlesmeleri, vadeli para birimi siﬁzl;:s_meieri, yazilt
:satm alma opsiyonlait ve pard bifimi ve para birimi swam lizerinde satmma opsiyvonlarr da dahil) herhangi biri
kullandarak Litksemburg finansal denetleme kurumu tarafindan belirlenen kosul ve limitler dahilinde
-azalulabilir.

Yaurimerlar, Riskten Korunmaya Konu Hisse Sifi para biriminin referans para birimi/birimierine sers-
diismesi halinde flgili Riskten Korunmaya Konu Hisse Smifi Yatiimeilannin, referans para
biriminde/birimlerinde  ifade edilen Hisse' Tipinin deperinde olabilecek potansiyel artigtan
faydalanabilmelerini ciddi &l¢iide sinirlayabilecegini dikkate almalidir. Ayrica, Riskten Korunmaya Konu
Hisse Suufi Yatrmedar, keruma stratejilerinin uygulanmasmdd kullandan ilgili finansal araglarnn
Kér/zararini ve buna iliskin islem maliyetierini yansitan Hisse bagma Net Varhik Degerindeki dalgalanmalara
maruz kalabilir. [lgili finansal araglardaki kdr/zarar ve islem malivetleri yalmizea ilgili Riskten Korunmaya
Konu Hisse Siufina tahakkuk edecektir.
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Ayrica, yatinmeilar, finansal riskten korunma (ht.clgmg stratejisinin, Hedge Edilmis Hisse Sinifi'min para
birimi ile referans para birimi/birimleri arasmdaki Faiz Orani Farkhiligi sonucunda performans:
diigiirebileceginin veya arttirabileceginin farkinda olmalidir, Hedge Edilinis Hisse Simifi’nin para birimi ile
referans para birimi/birimleri arasinda. pozitif Faiz Orant Farklihgr oldugunda Hedge Edilmis Hisse
Smnifi"nimn performansinda referans para birimi/birimleri siufina nispetle birartis kaydedilebilir, Bunun aksi
de miimkiindiir ve eger hedge edilmis hisse simifimn referans para biriminin faiz oran, Fon’un temel para
biriminden diigiik ise, faiz orammin negatif olmas: muhtemeldir ve Hedge Ediien Hisse Simfi'min goieceli
performansinda bir azalts gozlemlenebilir.

Smuf seviyesinde varhk ve borglarin tahsis edilmesine iligkin kurallara i¢in daha fazla detay “Fon
Portftiylindeki Varltklarin Degerlemesi ve-Paylarin Degerinin Tespiti® bagliklt bdliimde verilmigtir.

Konsantrasyon Riski

Baz: Alt Fonlar'in yatirsm politikalarinda, fon portféyiinde gorece simrh sayida ihrageimin varliklannin
olmasi veya varliklarin belirli bir ekonomik sektdre; piyasa boliimiine veya cografi alana konsantre sekilde
tahsis edilmesi agikea belirtilmis olabilir. Daha az gesitlilik ile séz konusu Alt Fonfar, daha genis olarak
gegitlendirilmis Alt Fonlar’a kiyasia daha volatil olabilir, veya bir veya birkag pozisyonun performans:
nedeniyle sektdrler veya cografi bolgelerin Alt Fon'un varhiklan tizerindeki etkisi daha biiyiik olacagindan
daha bilylik risklere maruz kalabilir. 86z konusu Alt Fonlar sz konusu daha bilytik volatilite veya risk
sebebiyle olumsuz etkilenebilir,

Déniigtiiritlebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler Riski

Déntistiiriilebilir menkul kiymet genellikle, faiz veya temettii 6deyen bir borg yiikiimlaliigii, imtivazli hisse
veya. sait menkul kiymet olup, hamil tarafindan belirli bir stre igerisinde belirli bir dontistirme fiyat
lizerinden adi hisse senedine doniistiirlifebilir. Déntistiiritlebilir menkul ksymetlerin degeri dayanak hisse
senedinin piyasa degerivle yikselebilir veya diisebilir veya borclanma senedi gibi, fajz oranlarindaki
degigikliklere ve ihraggimin kredi kalitesine gore degiskenlik arz edebilir. Dontistirlilebilir menkul krymet,
dayanak hisse senedinin fivatt dongstiirme fiyatindan. nispeten yiiksek oldugunda (menkul kiymetin
degierinin gogunun déniistiinme: opsiyonuna bagl olrviasi sebebiyle) daha ziyade hisse senedi gibi igleme,
dayanak hisse senedi fiyat: déniistiirme fivatindan nispeten diisitk oldugunda ise (déniistirme opsiyonunun
daha az degerli olmas: sebebiyie) daha ziyade borglanma senedi gibi isleme egilimindedir. Degerinin pek
ok farkli etkenden tesir gorebilmesi-sebebiyle, doniistlriilebilir menkul kiymet, faiz oram degisikliklerine
benzer -donistiirilemez borglanma senedinin oldugu kadar duyarii degildir ve genel olarak dayanak hisse
senedinden daha az kazang veya: kayip potansiyeline sahiptir. '

Hibrid menkul kiymetler jse, yukarida agiklanan doniigtiiritiebilic menkul kiymetler gibi, hem borg hem de
hisse seniedi. dzelliklerini bir araya getiren menkul kiymetlerdir. Hibrid menkul kiymetier, tiizel kisilikler
{"kurumsal hibrid menkul laymetler” olarak ifade edilirj veya finansal kuruluglar { genellikle “sartl:
déniigtiriilebilir tahvil" veya “CoCos" olarak ifade -edilir) tarafindan ihrag edilebilir. Hibrid menku!
kiymetler, -genellikle hisse senedi ve sair ikincil borg -arasindaki sermaye yapisi kapsamina giren ikinci
araglardir. Bagka bit deyisle; soz konusu menkul kiymetler, hisse senedinin hemen (izerindeki ilk ikinei
derece teminatls tahviller olacaktir, Bu menkul kiymetler, genellikle uzun bi- vadeye sahip olacak ve hatta
mahiyeti geregi vadesiz bile olabilecektir, Kupon ddemeleri takdire bagliolup, bu itibaria, ihraggitarafindan
herhangi bir noktada, herhangi bir nedenle ve herhangi bir stire boyunca iptal edilebilir. Kupon 6demeieri_hin
iptali, temerriit durumuna sebep olacak tutara gikamaz, Hibrid menkul kiymetler, daha 6nceden belirlenmis
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seviyelerde geri satin alinabilir, Vadesiz merikul kiymetler dahil olmal tizere hibrid menkul kiymetlerin geri
satin alma tariliinde geri satin alinecaf farz edilemez, Yatirunci, anaparanin getirisini belirli bir: geu satiny
alma tarihinde ya da herhangi bir tarihte alamayabilir.

Gerilim altindaki piyasa kogullarinin etkisini en aza indirmenin bir yolu olarak 2008-2009 mali krizinin
ardindan popiiler olan ve finansal kuruluslar tarafindan ihrag edilen sarth doniistiirilebilit tahvilter
("CoCos™), kurumsal hibrid menkul kiymetlerden farklt birtakim ilave Szelliklere sahiptir. CoCos'a iliskin
olarak; doniistiirme, finansal kurulusun sermaye yapisma dayal olarak ¢nceden belirtilmis herhangf bir
tetikleyici olaya ve/veya diizenleyici otorite tarafindan bankantn artik uygun olmadifinin addedilmesine
baghdur. Sarth dontistiirtlebilii tahviller hisse senedine déntisebilir veya alternatif olarak, yalmzea zarar
kargilayarak higbir seye doniismeyebilir. Tetikleme seviyeleri bir husustan digerine degigiklik
gosterebilmekte olup, doniigtiirme riski, sermaye oramiun tetikleme seviyesine mesafesine vel/veya
dilzenleyici otorite tarafindan bankanm arttk uygun olmadifimin addedilmesine [bagka bir deyisle; finansal
kuruluglarin yitkiimliliklerini yerine getiremedigi noktada (point of non-viability - PONV) tahvillerin
"teminat olarak verilememesi"] bagh olup, bu, ilgili For'un Yatirim Y éneticisinin ve‘/'vey.a Yatirum Migterek
Yoéneticilerinin, borcun hisse senedine déniistiiriilmesini veya yalnizea zararr kargilarasim gerektirecek
tetikleyici olaylari Sng6rmesini zorlastirur. Yatinm Yoneticisi vefveya Yatirim Musterek Yoneticileri igin
thenkul  kiymetlerin - doniigtirme  sonrasmda  nasil. hareket edecegini/davrams  sergileyecegini
degerlendirmek de zor olabilecektir. Dontstiirmenin beliflenmis bir olay sonrasinda gergeklesmesi
sebebiyle, donagtiirine, dayanak hisse senedinin pay bedeli séz konusu tahvilin ihrag edilmesi veya satin
alinmas) sirasindaki pay bedelinden diigiik oldugunda gerceklegebilecektir. Geleneksel .doniistiiriilebilir
‘meuakut kiymetler, hamilin tercihine bagl olarak dénistiiriilebilirken ve stz koausu tahvillerin hamilleri
genellikle bu tahvilleri pay bedeli iglem bedelinden daha yiiksek oldugunda (yani; ihragg: iyi bir performans
sergilerken) doniigtiiriirken, CoCos, ihraggimn krizde oldugu ve varhZint devam ettirebilmek igin ilave hisse
senedine veya zarar karstlamasina ihtiyac: oldufunda donistiirme egilimdedir. Sonug olarak; geleneksel
déniistiiriitebilir menkul kiymetlere kiyasia, CoCos'ta daha gok sermaye kayh riski vardir. Tetikleyici:
niimeratdrde yansitildig {izere, sermayede meydana gelen esash bir kayip veya paydada slctldiigii lizere
(daha riskli aktiflere yapilan gecis nedeniyle) risk agirlikh aktiflerde meydana gelen bir artig ile
etkinlestirilebilir, Kurumsal hibrid menkul kiymetlerin aksine, iptal edilen kupon ddemeleri genellikle
birikmez, silinir. hibrid kuponlann édemesini hisse senadi temettitlerine baglayan ve genellikle bilinen
adryla "temetth itici/durdurucu klozlari"na sahip olan kurumsal hibrid menku! kiymetlerin aksine, CoCos
hamilleri, ihracg: tarafindan adi hisse senetlerine iliskin temettit ddemgleri yapilmaya: devam ederken
kuponlarinn iptal edildigini gdrebilir. Onceden belirlenmis tetikieyicinin, ‘diizenleyici- otorite tarafindan
thrageunin uygun olmadigimn addedilmesinin 6ncesinde ihlal edilmesi durumunda (bu tiir bir ihtalden énce
duzenleylcl otorite tarafindan uygumsuziugin agiklanmas: halinde, swadan alacakli hiyerargisi
uygulanmalidir) hisse senedi hamilleri sermaye kaybi yasamazken sz konusu menkul kiymetlerin
yatrunctlan bayle bir kayip yagayabilecegi i¢in, CoCos, sermaye yapisi defismesi riskinden etkilenebilir.
Tetikleyicinin seviyesine ulapidiginda, CoCos'un degeri, aniden diisebilir. Herhangi bir Fon, baslangic
yatrrimndan daha diistik bir degere sahip olan nakdi veya menkul kiymetleri Kabul etmiek zorunda kalabilir
veya sartli-doniistiniilebilir tahvilin yalmzea zaran karsgitama amaci tasidig: durumlacda, Foa yatimin
tamamen Kaybedebiliryatiriminin alunda olan bir degerle menkul kiymetlér veya nakit kabul etmesi
gerekebilir.

Kars: Taraf Riski

Kargt taraf riski, bir sézlesmenin her bir tarafina iliskin, acz hali, iflas veya bagka bir nedenle kars:

tarafin sdzlesme tahtindaki akdi yikiimliilitklerini yerine getiremeyecegi ve/veya taahhﬁtlerine.f/
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uyarnayacagint kapsayan bir riskir.

Tezgah tistit (OTC) ya da diger iki tarafit sézlesmeler (tali OTC tiirevleri, geri alim s6zlegmeleri,
menkul kiymet édiincii vb.) yapildiginda, Fon kars1 tarafin deme giicii ya da bu stzlesmelerin
kosullarinu yerine getirme kapasitesine 111§km risklerle kargi kargiya kalabilir.

Kredi Riski

Kredi riski, bir-thragginin anapara ve faiz ddemelerini vadesi geldiginde yapamama ihtimatin
barindiran para piyasast araglarin: da i¢ine alan biitiin 8abit getirili menkul kiymetlerle ilgili snemli
bir risk ¢esididir. Daha yiiksek kredi riskine sahip ihraggilar dogal olarak bu jlave risk igin daha

yiiksek getiri teklif edeceklerdir. Tam tersi olarak, daha az kredi fiskine sahip ihraggilar dogal clarak
daha az getiri teklif edeceklerdir. Genel olarak, sirket borcu (corporate debt), vzellikle de diisiik
kredi derecesi olanlar en yiiksek kredi riskini tagirken, deviet tahvilieri kredi riski konusunda en
guvenilir olarak digiindltirler. Bir ihragginin mali darumunda meydana gelen degigiklikler,
ekonomik ve politik durumtarda meydana gelen degisiklikler veya bir ihraggiya (bilhassa bir devlet
veya uluslariistti bir ihrage1) 6zel ekonomik ve politik duramlarinda meydana gelen degisikliklerin
hepsi, thraggmm kredi riskini ve menkul kiymetin degerini olumsuz etkileyebilecek nedenlerdir.
Kredi riskiyle ilgili olarak, bir dérecelendirme kurulugu tarafindan derecesini ditsiirme riski stz
konusudur. Standard & Poor's, Moody's ve Fitch gibi derecelendirme kuruluslar, genis capta sabit.
getirili menkul kiymetler igin derecelendirmelerde bulunmaktadir (kurumsal, deviet veya
uluslariistii menkud kiymetler), ki bu derecelendirme onlarin glivenilirlik seviyesine dayahdir,
Kuruluslar, finansal, ekonomik, politik veya diger sebeplerden dolayr zaman zaman dngérdiikleri
dereceleri deg1$tucblhr degisiktigin bir disiis oldufu durumlarda, ilgili menkul kiymetlerin
degerini olumsuz olarak etkileyebilir.

Borglanma Senetieri Riski

Borc¢lanma senetlerine veya para piyasast araglarina yatirim yapan biitiin Fonlar faiz oran: riskine,
kredi riskine, temerriit riskine maruz kalabilecegi gibi sadece bunlarla simicht olmamak iizere, tilke
riski, yitksek getirili menkul kiymet riski, yeniden yapilandirma riski ve kredi notu kullantm riski
gibi risklere de maruz kalabilir.

Bir sabit getirili menkul kiymetin degeri faiz oranlart disttigiinde genellikle artar ve faiz oranlan
arttiinda diiger. Uzun vadeli sabit getirili menkul kiymetler, faiz orani degisikliklerine, kisa vadeli
menkul kiymetlerden daha gok duyarh olma egilimindedirier.

Degisken faizli menkut kiymetler (Dalgals faizli borglanma senetlerini de kapsayan), faiz oram
degigikliklerine sabit faizli bor¢lanma senetlerinden genel olarak daha az duyarlidirlar.

Baz1 Fonlar, ihrageisimin su anda faiz 6demesi-yapmad 81 borglanma senetlerine (temerriide diisniis
borglanma senetleri) yatinim yapabilir. Yatirun y8neticisi ve/veya es ydneticisinin goriisit ihraggimin
faiz ddemelerine devam etmesinin veya yakin gelecekte diger avantajli gelismelerin ortaya
gikmasinin muhtemel olduga ydniindeyse, sz konusu bu Fonlar temerriide diismiis borglanma
senetleri alabifir. Bu menkul kiymetler likit olmavan bir hale déntisebilir.

Devlet i¢ borglanma senetleri, bor¢lanma senetleri ve yabane: menkul Kiymetler ile ilgili risklerin
yan1 sira, genel anlamda bir kanu Kurumunu faiz 8demek istememesi veya faizi ddeyecek durumda
olmamast ile asil borcu geri Qdeyemcmess gibi riskierin dahil oldugu ancak bunlarla simeli elmayan
cesitli risklere maruz kalabilir. Ulke borglar: alevhine gencilikle iflas islemi vapiimamaktadsr.

Borglu olan devletin, devlet i¢ borglarina iliskin olarak temerriide diismesi (veya temerriide diigme




tehlikesi) halinde, ilgili borg yeniden yapilandirilabilir. Deviet i¢ bor¢lanma senetlerine iliskin
borglunun temerr fide diigmesi durumunda, Fon, temerriide diigen devlet kirrumuna kars: oldnkea
limitli-bir riicu hakkina sahip olabilir.

Fonlar, daha fazla politik ve ekonomik belirsizlikler, déviz dalgalanmalari, tilkeye geri déniis
kisitlamalart veya sermaye kontrelieri gibi faktdrler nedentyle daha gelismis pazarlara kiyasla ilave
riskler tagiyan ve Gelismekte Olan Piyasalar veya Simir Piyasalart olarak adlaridinlan iilkelerin
hiiktimetleri veya devlet kurumlar: tarafindan ihrag edilen Devlet I¢ Borglanma Senetlerine yatirimi
yapabilir.

Bazi Fonlar, yatirimr yapilabilir seviyenin altinda derecelendirilen daha yiiksek getirili menkul
kiymetlere yatirin yapabilir, Yiksek getirili botglanma senetleri (krediler dahil) ve benzer kredi
kalitesindeki derecelendirilmemis teminatiar ("yiiksek getirili bor¢lanma araglan" veya “gliriik
tahviller"), yiiksek kaliteli bor¢lanma. senetlerinden daha fazla kayip riski ayrica faiz ve anapara.
ddemelerinde gecikme igerir; Yiiksek getirili borglanma araglarini ihrag edenler, yiiksek getiriii
kredili menkul kiymet ihrag edenler kadar finansal anlamda giicli degildir. Yiiksek getirih
borglanma araglart genellikie daha az likittir ve fiyatlart yilksek kaliteli menkul kiymetlerden daha
fazla daigalanma yasamaktadiz.

Bazi Fonlar, birlesme, konsolidasyon, tasfiye ve yeniden yapilanma hatindeki (iflas etmis olaniarda
dahil olmak {izei€) sirketlerin menkul kiymetierine de yatirim yapabilic. Bu tiir kurumsal olaylar,
ilgili sirketlerin is ve y&netim yapisimi bozabilic ve Fonlar daha yiiksek yatinm riskine: maruz
birakabilir,

Borglanma senetlerinin degerlendiriimesinde kredi derecelendirmelerinin kullanilmas:, séz kenusu.
senetlefin en son derecelendirme kurulusu tarafindan. degerlendiriimesinden bu yana thraggmnin
meveut finansal sartlan ve durumlarida meydana gelen olaylan yansitmamasi riski dahil olmak
tizere belirli riskleri icerebilir. Kredi derecelendirme kurujuslar, gikar catismalarindan etkilenebilir
veya artik gecerli veya dogru olmayan gegmis verilere dayanabitir. Son zamanlarda, derecelendirme
kurutuslarinda reform yapilmas: amaciyla mevzuat ve diizenlemeler Snerilmis olup, bu durum
Fon’un yatirimlarini veya yatirum sirecini olumsuz ydnde etkileyebilir.

Borglanma senetleri, ihracgr menlul kiymetlerin vadesinden Snce tamamen veya kismen “geri
alabilecegi” veya anapara borcunu ddeyebilecegi zaman én ddeme riskine tabidir, Bir Fon, aldigi
anapara On ddemelerini yeniden yatirdifinda, Fonun gelirini, getirisini’ ve hissedarlarma tenietti
dagitimene potansiyel olarak azaltan, meveut menkal kiymetin oranindan. daha diistik bir faiz oram
alabilir, On tdemeye tabi menkul degerler, azalan bir faiz oram ortaminda kazanglar icin daha az
potansiyel sunabilir ve daha yiiksek flyat volatilitesine sahip olabilir. On 6deme riski diisen. faiz
ordgnlarinda oldugu dénemlerde daha yiiksektir,

Tiirev Araglar Riski

Tiirev araglarin performanst agirhikh olarak dayanak dévizin, menkul kiymetin, endeksin veya
diger referans variifin performansma dayahl olup, bu araglar, diger risklere ilaveten; genellikle.
dayanak aracinkine benzer riskiere sahiptirler. Fory riskten korunma, etkin portfoy yonetimi
vefveya yatmm amaglari igin  opsiyonlardan, vadeli islemilerden, wvadeli iglemlerdeki
opsiyoniardan ve dévizlere, menkul kiyimetlere, endekslere, faiz oranlaria veya diger referans
aragiara iligkin vadeli islem stzlegsmelerinden yararlanabiliv. Ttrev araglar maliyetler igerir ve
Fenun portfdyiinde, belirgin volatileyle sonuglanabilecek ve-Fonun birineil/ilk yatsriminy belirgin

74




bir sekilde agan bir meblagda kayplar (kazanglar da) yagamasina sebebiyet verebilecek ekonomik
kaldtrag: -olugturabilitler. Vadeli islemler halinde, baglangig teminatinin miktari, islemler
"guclendiritmis” veya "hizlandirilmug™ olacak g;ek]lde vadeli islem stzlesmelerinin bedelinden
nispeten kiigiiktiir, Nispeten kiigiik bir piyasa hareketi Fonun iging yarayabilecek veya zararina
gelebilecek oransal olarak biiyilkge bir etkiye sahip olacaktrr. Kayiplarm belirli ‘miktarlarla
simirlandirilmas amaciyla: verilen belirli emirler, piyasa kogullarimin bu emirlerin isleme
konmasmn: imkénsiz hale getirebilecek olmasi sebebiyle verimli olmayabilecektir.

Opsiyon iglemleri de, yiiksek derecede risk tagiyabilir. Bir opsiyonun satiimas) (yazma” veya
“granting’) genelde, opsiyonlarm satin alnmasina layasla ciddi lgiide daha fazla riske yot agar.
Fon tarafindan alman prim sabit olmasina karsin, Fon bu tutarin iizerinde kayba maruz kalabilir.
Fen ayrica, opsiyonu kullanan satin alict riskine de maruz kalacak ve Fon; va opstyonu nakit
olarak Gdeme veya dayanak yatwim alma veya verme durumunda kalacaktir. Eger opsiyon,
dayanak yatiimda ilgili bir pozisyona sahip olan veya bagka bir opsiyonda vadeli isleme sahip
olan Fon tarafmdan “kargitaniyorsa”, risk azalabilir. Net bir bazla ilgili ofarak bir swap islemi ig:iﬁ
bir Fon'un kaybetme riski, net tutars kars: tarafa hangi tarafin ddemekle yitkimli olduguna
baghdir. Eger karst taraf Fona net tutar1 6demekle yitkiimiilyse, Fonun kaybetine riski, Fon’un
alma.hakkina sahip oldugu miktarin tamammn kaybediimesidir; Eger net tutar ddemekten Fon
yilkGimliiyse, Fon’un kaybetme riski, ddenecek net meblagla sinwlidir (ayrica bkz. "Swap
Anlasmalar riski").

[k yatrmmm boyutuna bakilmaksizin, belirli tirev araglar yitksek derécede kaldirag potansiveline
sahiptirier. Kafduag kullanimy, bu yénde hareket edilmesinin avantajly olmayabilecegi hallerde Fonun,
yitkiimilgliiklerini  yerine g__etinﬁe’k veya vatlik ayrim  gerekliliklerini karsilamak iizere portfsy
pozisyonlarmt tasfiye etmesine sebebiyet verebilir. Diger riskler arasmda, soz konusu tiirev aracm likidite
azhg; yanhy fiyatlanmast veya yanlg degerlenmesi ve tilrey aracin degeri ile dayanak arag arasinda Fon
amaclanan faydalan hayata geciremeyecek sekilde eksik korelasyon ver almakiadir, Bunlarin basaril bir
sekilde kuflanimi genellikle Yatinm Yoneticisinin vefveya Miisterek Yatirim Yéneticilerinin dayanak araca
iliskin olarak piyasadaki hareketieri dogru ve tutarh bir sekilde tahmin etme becerisine dayal olacaktir.
Herhangi bir pivasarun veya pivasalarm veya belirli yatirim smiflarinin fiyatlannm, bithassa alistliviadik
veya ekstrem piyasa kosullarinda olmak tizere beklenmedik bir sekilde hareket etmesi halinde, Fon, stz
konusu islemin bekieniten faydalarm: elde edemeyebilir ve belirgin boyutta olabilecek kayiplar yagayabilir.
Yatitim Yoneticisinin veya Musterek Yatirmm Yoneticisinin bu tirev araglarin kullaniminda bagar:
olmamast halinde, Fonun performans:, séz konusu Yaurim Yoneticisinin veya Misterek Yatim
Yéneticisinin bu fiirev aragiar hig knilanmarg olmamalan halinde ortaya ¢ikacak olandan gok daha koti
olabilir. Fonun bu araglart riskten korunma amaglt olarak kullands@ durumlarda, tiicev aracin degerindeki
hareketler ile dayanak yatirimin veya riskten korunan diger varl 15 degeri arasinda yanhs korelasyon riski
meveouttor. Ayrica, bilhassa ekstrem piyasa kosullarinda olmak tizere, genelde riskten korunma araci olarak
hizmet eden bir aracin ashinda higbir riskfen korunma faydasi saglamamass riski de mevcuttur.

Fon; borsalarda abhnip safilan veya Gzel olarak miizakere edilebilecek ve bir borsada degil de ™ezgih
gistiinde” (OTC) alimip satilabilecek tiirev-araglarr igeren istemlere girisebilir. Borsada islem géren tiirev
araglar; vadeli islemleri, vadeli' opsiyon sézlesmelerini ve varantlart kapsar. OTC tiitev araglarina iliskin
omekler arasinda gelecekte teslim diviz istemleri, vadeli faiz orami takaslar, kredi temerriit takaslar,
toplam getiri takaslan veya kur fark: stziesmeleri yer almaktadir. S6z konusu iglemin karst tarafomn
{gelecekie teslim ddviz iglemleri ve diger OTC tiirev araglart ile iigili olarak), s6z konusu kargi tarafin iflas:
veya ddeme aczi de dahil oimak fizere vaat edildigi sekilde ifada buiunmamasi halinde, s6z konusu OTC




araglannm. kullanimi kayip ile sonugladabilecektir. Volatil pivasa kosullarinda bu risk arfabilecektir.
Teminat pek ¢ok OTC tiirev arag iglemi i¢in uygulanmaktadir - Fonun belirli bir islemde net kaybimin olmast
halinde kars: tarafa devredilmesi gerekir; Fonun belirlf bir islemde net kazancimin olmiast halinde ise Fon,
karsi taraftan edinilen teminat: elinde tutabilir, Teminatin degeri dalgalanabilecek olmakla birlikte, satmak
zor olabilecektir; dolayisiyla, elde tutulan teminatin degerinin Fona borglu olunan mebfagn kargiiamaya
yeterli olacagina véya sbz konusu karg tarafin verine getirilmemiy diger vilkomiiltiklerince mahsup'
edilmeyecegine dair highir giivence meveut degildir. Diger riskler, alim satim pivasasimn likit digr-hale
gelmesi (bithassa OTC piyasalarinda) veya faraflann misaitliginin bir siirelifine smurli hale gelmesi
sebebiyle bir pezisyonu kapatmada acizlik halini igerir. Buna ilaveten, belirli bir piyasada spekiilatérlerin
varlii fiyat bozulmalanna yol agabilecekiir. Fonun pivasadaki likidite azlifn sebebiyle bir pezisyonu
kapatamamasi  durumunda, Fon, tirev arag mevcutlarindaki  baskaca deger kayiplarini
engelleyemeyebilecek olup, Fonun likiditesi, bu tiirev araglar kapsamindaki yitkitmliliiklerinin karsilanmas;
igin ayrilmig olarak isaretlenmis likit varhklarinin esasli bir kismina sahip oldugu hallerde zarai
gorebilecektir, Fonun ayrica, Yatinm Yoneticisinin aksi halde imtina etmeye tegebbils etmis olacagt
herhangi bir dayanak varhif: teslim almasi veya teslim etmesi de gerekdi olabilecektir. Baz tilrev araglar
faiz oranlanindaki veya diger piyasa fiyatlanmdaki degisikliklere 6zel olarak duyarl: olabilmekredirler.
Yaturtmeilar, Fonun tiirev stratejilerini diizenli esasta olarak kullanma amacinda olabilecegini, miisaitlik,
maliyet veya difer etkenler sebebiyle Yatirnm Yoneticisinin ve/veya Milgterek Yatitim Yéneticilerinin bu
ybnde hareket etmemeyi segmesi/se¢meleri halinde Fonun bu iglemlere gengl olarak veya herhangi bir
belirli tirev titriinde faal bir sekilde girigmekle yiikiimitt olmadigint unutmarmalsdirlar,

Finansal tiirev araclar, diger amaclann yam sira, yapay agifa satig amaciyla kullanilabilir. 17 Aralik 2010
tarihli Kanun uyarmea, menkul kiymetlerin veya herhangi bir maddi aracin agia satisina izin verilmez.
Kisa siireli maruziyeti yatrim-amaaiyla va da aynt veya benzeri bir varhktaki alig pozisyontinu korumak’
amacryla gofaltmak igin tiirev araglarin kullaniimasi suretiyle vapay agifa satis gerceklestirilebilir. Ormegin;
stz konusu ihraget kurulugun bir borg yiktimlliigiinti haiz olmayan belirli bir ihrage: kurulus icin, kred
temers{tdil takas sozlesmelerinin (CDS) satin alinmas: etkili ofacak gekilde Fon'un sz konusu ihragg
kuruluga kisa siireli maruziyetine yol acar. Fon, aym zamanda ayni ihrages kuralustaki meveut bir pozisyonu
koruniak amaciyla da kredi temerriidil takas sGzlesmeleri safin alabilir: Hisse senedi, bore yikimliiliigi
veya dovizi haiz olmaksizin bir hisse senedi, borg yikiimiGligt veya dévize iliskin bir satim -opsiyonunun
satin alinmas1 da ayrica etkili olacak ‘sekilde apifa satmak olur (ve yine soz konusu islem, meveut bir
pozisyonu korumak-amaciyla da gergeklestinilebilir). S6z konusu stratejilerde risk altmda ofan tek yatirmy;
sz Konusu aktiflere yapilan tiim yatiromn risk altinda eldu@u fiziki hisse senetlerinin, tahviilerin veya
dovizlerin ag1a satilmas1 durumunun aksine, CDS veya opsiyon i¢in-6denen primdir. Diger bir yapay acifa
sati§ stratejisi, faiz oranlarindaki bir yilkseligten yarar saglaydcak ve boylelikle agifa satig faiz oranlarin:
gopaltacak olan faiz oranh vadeliiglemierin satilmasidir. S6z konusu yapay agifia satis stratejileri igin prim
ddendigi durumlarda (6rn. kredi témerriidii takas sdzlesmeleri veya: satun opsiyonlari igin). Higbir kredi
olaymm meydana gelmemesi (kredi temerriidt takas sdzlesmeleri oldofunda) veya opsiyonun degersiz
olarak sona efmesi (dayanak varligmn isleme koyma fiyatimin altma disimemesi nedenivle) halinde biltiii-
yatrrmin kaybedilme olasii@ bulunmaktadir, Bir vadeli islemler sézlesmesinin akdedildigi durumlarda
(6. satig faiz oranl: vadeli iglemler) potansiyel kayip; faiz orantarinin yukari gikmak yerine agag) yénli
seyretme derecesi, uygun menkuf kiymetler sepeti kargisinda uygulanan doniigim katsayisy, :tesli'm zamar
ve sozlegmeyvle iliskili tiirev firiin tutarina gdre belirlenir. Benzer sonuglar ve potansivel risklerle, bunlara
benzer ek stratejiler uygulanabilir. Risk, degisim marjiin giintitk olarak ayarlanmasi ve/veya pozisyona
kargilik uygun teminatin stirdiiriilmesi suretiyle hafifletilir, Bu belge kapsaminda agiklanan s6z konusu
yapay agifia satig stratejilerinin, yatmm veya keruma amacryla kisa stivell maruziyet gergeklestirmede fiili
agiga satig stratejileri kadar etkili olacaginin highir gilvencesi yoktur.
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Yakin donemde gergeklestirilen mali reformiar kapsaminda, belirli tiirev arac tirlerinin (baska bir deyigle,
belirli swap islemlerinin) bir merkezi karg: taraf vasitasiyla takas edilmeleri gerekmekte olup, digerlerinin
de zamanla bu sekilde takas edilecek olmalari beklenmektedir. Merkezi takas, OTC swap iglemlering
kiyasla kars: taraf kredi riskini.azaltmak ve likiditeyi artirmak fizere tasaslanmms olmakla birlikte; bu riskleri
tamamiyla ortadan kaldirmamaktadur. Takastan gegen swap iglemleriyle, Fonun herhangi bir swap {vadeli
takas) sgzlesmesinde agik pozisyona sahip oldugn FCM'nin (Vadeli [slemler Komisyon Aracistin) iflas:
halinde Fonun ik ve degigim islem teminati depozitolari kaybetme riski de bulunmaktadir, FCM'nin
(Vadeli Islemler Komisyon Aracismin) dogiv/tutark raporiama saglaniamass halinde, Fon, FCMnin (Vadeli
Islemler Komisyon Aracisimm) Fonun vatliklarni kendi finansal yiikiimliiliklerini veya bagka bir
miisterinin merkez] kars) tarafa olan ddeme yiikiimliliiklerini yerine getirmek i¢in kullan:labilecek olmas:
tiskine de tabidir. Takastan gegen swap islemieriyle, Fon, ikili, takastan gecmemis. swap islemi igin
normalde miizakere edebilecek oidugu kadar olumlu sartlar elde edemeyehilecektir. Buna ilaveten, FCM
(Vadeli [slemler Komisyon Aracist), Fonun belifli swap ‘tiirlerindeki vatirmu ile ilgili olarak pozisyon
limitlerinin veya ilave islem teminat gerekliliklerinin dngériilresini de i¢erebilecek olan, Fon ile olan
stzlesmesinin sartlarim tek tarafli olarak tadil edebilecekiir. Merkezi karst faraflar ve FCM'er (Vadeli
islemler Komisyon Aracilan) genellikle meveut fakastan geemis swap islemlerinin herhangi bir zamanda
sonlandirilmasim gerekli gdrebilmekte olup, swap stzlesmesinin baslangicinda gerekli olan islem
teminatinm tizerinde olan islem teminat artiglarint da gerekli garebilmektedirler.

Takastan gegen ve takastan-ge¢meyen swap islemlerinin yani sira diger tiirev araglarin diizenleme altina
alinmasi hizla degisniekte olan bir hukuk alans olup, hitktimet sedbiri ve adli tedbir ile degisiklige tabidir.
Buna ilaveten, pek ¢ok yargl yetki bolgesindeki diizenleyici ‘makamlar ile borsalar, 8rnegin spekiilatif
pozisyon limitlerinin uygulanmas: veya azaltilmasi, daha ylksek islem ieminatr gerekliliklerinin
uygulanmasi, giiniiik fiyat limitierinin belirlenmesi ve alun satiminrn askiya alinmasi da dahil oimak tizere;
herhangi bir piyasa acil durumu halinde olaganistil tedbirler alinaya yetkilidirler. Halihazirdaki. veya
gelecekteki diizenlemenin etkilerinin tam olarak tahmin edilebilmesi miimkiin degildir. Fon igin-dogrudan
gegerli olmasa dahi yeni gerekiilikler Fonun yatuimlannin malivetini ve is yapma maliyetini arttirabilecek
olup, bu da yatinmecilara olumsuz yonde tesir edebilécektir.

Torev stratejilerinin kullanimr Fon {izerinde vergi etkisine de sahip olabilecektir. Bu stratejilerden gelecek
gelirin, kazanglann veya kayiplarin zamanlamas: ve dzelligi Yatinm Yéneticisinin: veya Miisterek Yatitim
Yoneticisinin bu ydnde hareket etmek istediginde/istediklerinde tiirevlerden faydalanma becerisine zarar
verebilecektir.

Geligmekte Olan Piyasalar Risld

Farkli lkelerin girketleri, hitkiimetleri ve hilkitmet baglantili kuruluglar tarafindan farkls para
birimleri Uzerinden ihrag edilen menkul kiymetlere yapilan bitiin Alt Fon yatiimlar: beraberinde
belli bagh riskieri de getirir. Bu riskler geligmekte olan itkelerde ve bu tilkelerin piyasalarinda dogal
olarak daha fazladir. Portfoy yatuimlan iizerinde olumsuz etkileri olabilecek risklerin. bazilari
sunfardir : (i) yattrim ve millilegtirme (repatriation) sinirlamalari; (i) doviz kuru dalgalanmalarr;
(iii) daha fazia sanayilegmis tilkelere kiyasla gériilmedik piyasa dalgalanmalar potansiyeli: (iv)
devletin tzel sektdre miidahalesi; (v) sinirlt yatiruner bilgisi ve daha az sert yatinme ifya kosullars;
(vi) bir Alt Fon'un bazi zamaniarda belli bazi menkul Kiymetleri istedigi fiyattan satamamasina
neden olabilecek, sif ve esasen sanayilesmis iilkelerdekinden daha kiiciik likit menkul kiymetler
piyasalari; (vii) baz1 yerel vergi diizenlemeleri; (viii) sermaye piyasalarmdaki mevzuatin sirh
olmasi; (ix) uluslararasi ve boigesel politik ve ekonomik gelismeler; (x) takas kontrollerinin ve
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diger yerel kanunlarm veya kisitlamatarin konulmasinm muimkiin ofmasy; (xi) enflasyon ve
deflasyondan kaynaklanan olumsuz etkilerin tizerindeki riskin artmas:; ve (xii) Alt Fon’da yasal.
rifcunun simurl otma olasihigy, (xiii) yediemin (saklama kurulusu) ve/veya takas sistemlerinin
tamamen geligtirilememesi.

Geliginekte olan piyasalarda yaturm yapan Alt Fonlar’daki yatirimcilara, sirketler ve. kamu
kurumlar tarafindan ihrag edilen menkul kiymetlerin gelismekte olan plyasa]aldakl likiditesinin,
sanayilesmis lilkelerdeki kargilastirilabilir menkut kiymetlerden esash slgiide daha az olabilecegi
szellikle bildirimelidir.

Ozellikie viiksek riskli gelismekte olan piyasa tilkeleri 6z konusu oldugunda, belirli bir fonun
yatirimlarindan elde edilen Net Varlik Degeri (Neét Asset Value), pazarlanabilirlik ve getiriler, séz.
konusu gelismekte olan piyasalardaki siyasal veya diplomatik ‘gelismeler, sosyal ve dinsel
istikrarsizlik, hitkiimet politikalarindaki degisiklikler, vergilendirnie ve faiz orarlar1, para birimi
doniistirme. ve sermayenin {ilkesine geri dénmesi ve difer sivasal, ekenomik, mevzuatsal
geligmeler ve bzellikle varhklarin kamulastiriimasi, devletlegtirilmesi ve bunlara el koyulmas:
riskleri ve yabancilarin mullqyet edinmesine iliskin dilzende meydana gelen mevzuatsal
degisiklikler gibi belirsizliklerden onemtii 6lgiide etkilenebilir. Tim bunlar, gene! yatitim iklimini
ve'dzellikle ilgili fon bakimindan yatirim firsatlarini olumsuz yonde etkileyebilir. “Geligmekte Otan
Piyasalar™ kavrami farkl ekonomik ve siyasal durumlardaki genis bir yelpazedeki iilkeri kapsar.
Yitksek riskli gelismekte olan.piyasa iitkelerinde belirli bir porfsy yogunlugu derecesi yukarida
say1lan risklerin ilgili portfy baksmindan artmasini beraberinde getirecektir.

¥Yabanc: Para Riski

Fon, her bir Alt Fon’unun portfSyiindeki varliklart Amerikan Dolar, Japon Yeni veya Euro
lizerinden degellendudlgmden o para birimlerine kargi olan kur farkliliklar bu gibi varliklarn
degerlm ve her bir Alt Fon*un getirisini etkileyebilir.

Bir Alt Fon tarafindan sahip olunan menkul kiymetler para ve paraya kargihk gelen degerlerde dahil
olmak lizere, esas para bivimlerinden farkh para birimieri tizerinden ¢ikarilabileceginden, Alt Fon,
déviz kontrol mevzuatl veya referans para birimi ve dier para birimieri arasindaki déviz kuru.
farklihiklan tarafindan olumlu veya olumsuz etkilenebilir. Doviz kurlarmdaki farklihiklar bir Al
Fon'un Hisselerinin degerini etkileyebilir ve aynica Alt Fon tarafindan kazaniimig témiettiileriiy vé
faizlerin degerini ve ilgili Alt Fon tarafindan tahakkuk etmis kazangiart ve kayiplari etkileyebilir.
Eger, bir menkul kiymetin ihra¢ edildigi para birimi esas para birimine gére deger kazanwsa,
menkul kiymetin degeri artar. Tersine, para biriminin déviz kurundaki bir diisiis, merikul kiymetin
degerinni olumsuz etkiler.

Bir Alt Fon’un veya Hisse Senedi -Sinifinin, déviz riskine karst keruma ve himaye ig¢in siratejiler
veya araciar kullanmaya yonelmesi hali, korunma veya himayenin elde edilecegine dair bir garanti
getirmez, Hérhangi bir Alt Fon’un yatinm politikasinda aksi belirtilmedigi siirece; herhangi bir
iglemle baglantih olarak hérhangi bir Alt Fonu déviz kuru riskine kargi koruma ve himaye elde
etmeye yonelten bir gereklilik yoktur.

Diviz yonetim stratejileri, bir Fonun déviz kurlarnindaki degisim riskini dnemli 8iglide degistirebilir
ve eger dovizlerdeki defigim Yatirim Yoneticisinin beklentileri dogrultusunda gergeklesmez ise,
Fonda kayiplar gergeklesebilir. Buna ilaveten, Fonun doviz risklerine maruz kalma halini
azalttiklar: 8lgiide, déviz yonetim stratejileri de Fonun déviz kuru oranlarindaki olumly
degislkllklerden yararlanma becerisini azaltabilir. Portfoy Yoneticisinin déviz  ydnetimi
stratejilerini kullamminin Fona fayda saglaydcagma veya bu. stratgjilerin uygun zamanlarda
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kulhm[acagma veya kullanilabilecegine dair herhangi bir glivence bulunmamaktadir. Ayrica,
belirli bir doviz kargisindaki risk miktar ile portfSydeki o para birimi cinsinden olan menkul
kiymetlerin miktar: arasinda kusursuz bir kerelasyon olamayabilir. Fonun varhklar: igin gegerli
olan kur riskine kargt korumanin tersine, doviz kurlarindaki tahmini degisikiiklerden kazang

saglamak amactyla dovize yapilan yatirim, Fohun yabanct yatiim kayiplariyla kargilagma riskini
daha da arttirir,

Yatirnneilar, €in Renminbisi (|RMB*)’nin kurlar; tamamina yapilan atif yoluyla piyasa arz ve
talebine dayalt yonetxlen bir dalgalanma kuruna tabi oldugu gerg¢eginin bilincinde olmalichrlar.
Mevcit durumda, RMB iki pivasada islem gérmektedir: birt Gin Anakarasi, biri Cin Anakaras: dist
olmak tizere (bzellikle Hong Keng), Cin Anakarasi'nda islem géren RMB serbestge
dontigtitrtilebilir olmay1p kambiyo konirollerine ve Cin Anakarasi hiikiimeti tarafindan getirilen
belirli gerekliliklere tabidir, Ancak, Cin Anakarast diginda isltem géren RMB ise serbestge iglem
gérebilir niteliktedir. RMB, Cin Anakaras: disinda serbestge istem gorebilir iken RMB konust,
tleriye yonelik yabanct para sézlesmeleri ve ilgili kiymetler geliseri bu piyasamn yapisal
glclitklerini yansitmaktadir: Buna bagh olarak, RMB cinsinden ifade edilmis Alternatif Kur
Siflan daha biiylik yabanc para riskierine maruz birakilabilir.

Sinir Piyasa Riski

Geligen piyasa tilkelerine yapilan yatinmlar, yukarida “Gelismekte Olan Piyasalar Riski”
bolumiinde belirtildigi gibi 6zel riskler tagimaktadsr, Sinir Piyasalara vapiian yatimmlar da Gelisen
Piyasa {ilkelerine yapilan yatimmlara benzemektedir: Bununla beraber, Simr Piyasalarin diger
Geligmekte olan Piyasa iilkelerine gére daha kiigiik, daha az gelismis ve erisimin daha sinirh otdugu
piyasalar olmasindan dolay: daha bityiilk élgiide risk tasimaktadiriar. Sinir Piyasalar da, ciddi politik
ve ekonomik istikrarstzlik gorebilir ve diger Gelismekte Olan Piyasalara kiyasla daha az seffafliga,
daha az etik uygulamalar ve daha zayif kurumsal yinetime salip olabilir ve ilgili Fon/Yatmmeilar
da bundan olumsuz etkilenebilirier. Bu piyasalarda, diger Gelismekte Olan Piyasalara kiyasia daha
az gelismis saklama ve takas sistemlerinin bilunmass, yatirim ve yurduna iade kisitlamalarmin ve:
ddviz kontrollerinin bulunmas: ihtimali de daha fazladir. Smur Piyasalan iceren iilkeler, Afrika,
Asya (daha 8nce Sovyetler Birligi olan Bagimsiz Devletler Toplulugundaki iilkeler de déhil), Qrta
Dogu, Dogu Avrupa ve Latin Amerika'da bulunan daha az gelismis tilkeleri icerir. Sonug olarak,
_i.igili' Fon/Yatirimer olumsuz olarak etkilenebilir. '

Likidite Riski

Likidite riski iki sekil alir: varlik tarafindaki likidite riski ve borg/yikinmlilik tarafindaki fikidite
riski, Varlik tarafindaki likidite riski, pozisyonun algilanan degerindeki ve kredibilitesindeki ani bir
degigiklik gibi faktorler veya genel anlamda olumsuz piyasa kosullari nedeniyle koté edildigi fiyat
veya pi}'asa degerinde bir menkui veya pozisvonu bir Fon’un satamamast aniamina gelmektedir.
Borg tarafindaki likidite riski ise, itfa:talebini yerine getirmek i¢in yeterli nakdi toplamak icin bir
Fon'un menkul kiymetleri veya pozisyonlar: satamamast nedeniyle, bir Fon’un itfa talebini yerine
getirmeimesi anlamina gelir. Fon'un menkul kiymetierinin alhmip satldig piyasalar da, alim-satim
faaliyetlerini-askiya alinmas: sebep olabilecek olumsuz kosullar yas_ayabilir. Bu faktorierden dolayt
diigitk likidite, Foi'un Net Varlik Degeri lizerinde ve. belittildigi gibi, Fon'un itfa taleplerini
zamaninda yerine getirebilme kabiliyeti tizerinde olumsuz bir etkisi olabilir.
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Sinirl bir iglemi piyasasma, ibrageinin mali zayiflifina, tekrar satisa veya devre iligkin yasal veya
akdi kusitlamalara bagl olarak veya Fonun bunlart degierledigi fivattan takribi yedi giin icerisinde
satflamayacak olmalar bakimundan likit olmamalars sebebiyle belirli menkul kiymetier likit
degillerdir. Likit olmayan menku} kiymetler, daha likit piyasalara sahip olan menkul kiymetlerden
daha fazla risk ig¢erirler. Bu tiir menkul kiymetlere iliskin piyasa kotasyonlan velatil ve/veya alim-
satim fiyatlari arasinda biyiik marjlara tabi ofabilirler. Likidite azli: pivasa fiyat: ve Fonun likidite
ihtiyaglarini karsilamak iizere veya belicli bir ekonomik. olaya karsilik olafak belirli menkul
krymetleri satma becerisi {izerinde ters etkiye sahip colabilir.

Piyasa Riski

Fonun sahip oldugu menkul kiymetlerin pivasa degerleri, bazen luzli veya tahmin edilemez
sekilde olmak {izere, yukari ¢ikacak veya asagl dilsecektir. Menkul kiymetler, nilinferit
ihragqilara, genel olarak menkul kiymeiler piyasalarina veya menkul kiymetler piyvasalan
dahilindeki belirli endiistrilere veya sektdilere etki eden etkenlere bagl olarak -defier kaybi
yagayabilirler. Bir menkul kiymetin degeri, ger¢ek veya algilanan olumsuz ekonomik koguliar,

gelirlere veya sirket kazanglarna iliskin genel goriiniimdeki degisiklikler, faiz veya doviz kuru
oranilarindaki degisiklikler veya gene] olarak olumsuz yatiimer duyarlilifit gibi, belirli bir ihracel
ile 6zel olarak ilgili olmayan genel piyasa kosullarina bagl olarak yukar gikabilir veya agagtya
diisebilir. Ayrica, herhangi bir endiistti veya iilke dahilindeki iiretim maliyetlerindeki veya
rekabet kosullarindaki degisiklikler gibi, miinferit bir ihraggiya; belirli bir endiistriye veya sektore:
etki eden etkernlere bagl olarak da yukari gikabilir veya agagiya diisebilirler. Dogal veya ¢evresel
felaketlet (depremler, yanginlar, seller, kassegalar; tsunamiler) ve genel olarak hava ile ilgili diger
ciddi olaylar veya pandemi ve salgin hastaliklar da dahil olmak iizere yaygin hastaltk gibi
beklenmedik claylar, bireysel sirketlerin, sektérlerin, endiistrilerin, u']uslarm?_ piyasalarin
ekonomileri ve olumsuz etkiye ugrayan para birimleri, faiz ve enflasyon oranlar, kredi notlarr,
yatirimet hissi ve Fon yatrmmlarmim degerini etkileyen diger fakitrler 0zerinde yikict bir etkiye
sahip olmug ve ileride de stz konusu etkiye sahip olabilir, Kiirésel ekonomiler ve piyasalar
arasindaki karsihkli bagmililik goz oniine ahihdiginda, bir tilkenin, piyasa veya bolgedeki kogullari
diger tilkelerdeki piyasalary, ihraggilat ve/veya déviz kurlarim olumsuz etkilemesi muhtemeldir,

Bu aksamalar, Fon'un avantajli yatirnn kararlari: zamaninda verine geticmesing engelleyebilir ve
Fon'un yatimim hedefine ulasma Kabiliyetini olumsuz eétkileyebilir,

Menkul ktymetler pivasalarindaki genel gerileme dénemi sirasinda birden fazla varhik simifinda
déger dilgmesi olusabilir. Piyasalar iyi performans sergilediginde, Fonun sahip oldugu menkul
kiymetleriin ilerlemeye dahil olacagina veya ilerlemeden yarar gérecegine dair hicbir giivence
meveut degildir. Finansal pivasalardaki biitiin yatirimlarin deferi diigebilir.

Diizenlenmemis Piyasalar Riski (Non-Regulated Markets Risk)

Bazi Alt Fonlar, ekonomik, hukuki ve diizenleyici yapilarindan doelay piyasalar diizenlenmis
‘piyasa olarak nitelendirilmeyen itlkelerdeki ihraggilarin menkul kiymetlerine yatirum yapabilirler
ve bundan dolay: bu Alt Fonlar net varhklarinm % 10°undan fazlasini bu gibi menkul kiymetlere
yatiramazlar,

Istivak Senetleri Riski
istirak Senetleri (Participatory Notes), dogrudan mulkiyete izin verilmeyen yerel bir piyasada adi

hisse senetieri ve varantlar da ddhil 5zsermaye yatirim riski elde etmek igin baz: Fon'lar tarafindan
kutlanilabilen finansal araclardir. Istirak Senetlerine yatirimda, ticiincii bir salisla OTC iglemi de
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borsa disiftezgah tistit islem (OTC transaction) séz konusu olabilir. Bu nedenle, Istirak Notlarima
yatiim yapan Fonlar, dayanak dzsermayenin degerinde hareketlerle beraber, kars: taraf temerritdii
riskine de maruz kalabilir ve kars: tarafin temerriidit de, Ozsermayenin tamamen piyasa degerini
kaybetmesine neden olabilir. '

Yeniden Yapilanan Sirketler Riski

Bazi Alt Fonlar ayrica birlesme, konsolidasyon, tasfiye ve yeniden yaptlanma (iflas dahib
stireglerindeki sirketlerin menkul kiymetlerine veya senetleri devralma veya takas teklifi bulunan
sirketlerin menkul krymetlerine de yatirnim yapabilir, ve bu-islemlerde bulunabilir. Ayrica yeniden
yapilanma veya finansal agidan yeniden yapilanma halindeki borglu sirket tarafindan teminat
altira alinmig ve alinmamag boreu ve katilinlar: satin afabilirler. S$6z konusu yatinmlar ayrica
daha fazla risk igerirler.

Rus ve Dogu Avrupa Piyasalart Riski

Rusya’daki, Dogu Avrupa Glkelerindeki ve Ukrayna gibi Yeni Bagimsiz Devietler ile gegmiste
eski Sovyetler Birligi’nin etkisinde bulunan Glkelerdeki ihraggilarin menikul kiymetieri, normalde
Avrupa Birligi'ne iiye tilkelerdeki ve Amerika Birlesik Devletlerindeki ihrac¢gilarin menkul
krymetierine yapilan yatirimlarda bulunmayan Snenili riskier ve 6zel durumlan tagirlar. Bu riskler,
bu gibi yatirimlarin dogasinda bulunan normal risklere ek olarak bulunuriar ve politik, ekonomik,
hukuki, mali, enflasyon ve vergilendirme riskleri tagrlar. @rnegin, menkul kivmetlerin transferi,
fiyatlandirilmasi; muhasebesi ve saklanmas: veya kaystlarmim tutulmas) icin yeterli sistemlerinin
bulunrhamasi nedeniyle zarar riski bulunmaktadir,

Ogellikle, Rus piyasasi menkul kiymetlerin' saklanmasi ve kayitlarmin tutulmas: iie ilgili olarak
gesitli riskler tagimaktacir. Bu riskler, menkul kiymetlerin fiziken bulunmamasindan
kaynaklanmaktadir ve sonu¢ olarak menkul kiymet lizerindeki miilkiyet yalnizea thragginin
hissedarlar siciliyie kanitlanabilir. Her ihrages, kendi sicil memurunun atanmasindan sorumijudur.
Sonug, yiizlerce sicil memurunun Rusya {izerindeki genig cografi dagihimidir. Rusya’nin Menkul
Kiymetler ve Sermaye Piyasalan Federal Komisyonu (“Komisyon”) neyin miitkiyete delil tegkil
ettifi ve transfer usulleri de dahil olmak {izere sicil memurunun sorumluluklarmi belirlemigtir.
Ancak, Komisyon’un dizenlemelerini uyguiamaya kovan zoriuklar géstermektedir ki zarar veya
hata. riski potansiyel clarak hala varh@im siirdiivmektedir ve sicil memurfarininn uygulanan
mevzuata gore haréket edeceii garanti edilemez. Yaygin olarak kabul goren endilstri uygulamalari
halen yiiriicliige konulma agamasmdadir,

Kayit iglemi gergeklestiginde, sicil memiru o belli zaman difimindeki hissedarlarin sicilinin bir
icmalini tutar, Hisseler fizerinde miilkiyet hakk: sicil kavitlarmda kazamlmustir, fakat hissedarlik
kaydmin mitktesebatmin zilyetligi ile ispat edilememektedir. Icmal sadece kayit igleminin
gerceklestigine dair bir delil tegkil eder. Ancak icmal miizakere edilemez ve gergeklik degeri
yoktur. Buna ek olarak, bir sicil memuru dogal olarak bir iemali hisseler tizerindeki miilkiyetin
kamti olarak kabul etmeyecektir ve hissedarlar sicilini degistirirse veya degistirdiginde Yediemine
veya onun Rusya’daki yerel temsiicilerine bildirimde bulunmakla yiikiimbi degildir, Yediemine
veya onun Rusya’daki temsilcilerine fiziksel anjamda Rus menkul kiymetler tevdi
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edilmeinektedir. Benzer riskler Ukrayna piyasasinda da gdriilmekiedir. Bu nedenle ne-Yedieminin.
ne de Rusya’daki veya Ukrayna’daki yerel temsilcilerinin geleneksel anlamda fiziksel anlamda
depo edilme veya emanete alma gdrevi yerine getirdigi distiniilemez, Sicil memurlart, Yediemin
veya onun Rusya veya Ukrayna'daki yerel temsilcilerinin temsileileri olmadiklan gibi, onlara
karst bir sorumluluklar da yoktur. Yedieminin serumliiugu valmizea kendi ihmalkariign ve
kusuruyla ve Rusya veya Ukrayna’daki yerel temsilcilerinin sebebiyet verdigi ihmalkathk ve
kasith hareket ile sinirl ofup; tasfiye, iflas, herhangi bir sicil memurunun ihmalkarti@: ve kusuru
sonucu ugramtlan zararlari kapsamamaktadir. Bu gibt kayiplara -ugraniimas) halinde Sirket,
haklarini dogrudan dogruya ihraggiya vefveya onun atanmig sicil memurlarma katgi kullanmak
zorunda kalacaktir, '

Ancak, Moskova Borsast'nda MICEX-RTS iglem goren menkul kiymetler, ditzenlenmis bir
piyasadaki menkul kiymetlere yapilan yatinmlarla aym muarneleyi goriirler;

2013 yihmo Nisan ayinda, kendi husse kayit sistemini elden gegirmek amaciyla Rusya'nin merkezi
kayit kurulusu ("MKK") otarak Rusya yeni Ulusal Takas ve Saklama Kurulusunu ("UTSK")
hayata gegirdi. UTSK, Finansal Piyasalar Federal Servisi ("FPFS") olap Rusya'nin menkul
kiymetlere yonelik duzenleyici kurulugu tarafindan diizenlemeye tabidir. Saklama Kurulugu
halihazirda, Fonun tiim uygun menku! kiymet pozisyonlarinin UTSK'ye aktarildiging teyit
etmistir.

UTSK'nin yakm doénemde Rusya'min MKK'si olarak hayvata gecirilmesi, Rusya Saklama
Yazilannt harekete geciren biiyiik endigeleri yatistirmistiy, Tom Rus menkut klymet devirlerinin
ve takaslanimn hélihazirda, bu iglemlerin kesinligine iliskin spesifik kurallara sahip olan MKK
sistemi tizerinde gerceklestirilmesi gerekmektedir. Sonug olarak, tim menkul kiymet iglemleri
sadece mubhtelif 6zel kayit memurlarinin defterleriinde degﬁi 1, tek bir merkezi sistemde kayit altina
alinmakradir.

Menkul Kiymet Odiing Isiem Riski

Bu Izahnamenin "Devredilebilir Menku! Kiymetlere ve Para Piyasast Araglanna iligkin Tekniklerin ve
Araglarin Kullanmmi® kapsaminda ongorildiigi sekilde, Sirket tarafindan fepo islemleriiide bulunulmas:
belirli riskleri igerir ve séz konusu kulfammdan elde edilmesi beklenen amaca ulaglacagina dair herbangi
bir garanti sz konusu-degildir,

Herhangi bir-Fon taratindan -{idﬁng verilen edilen menkul kiymetietin ﬁdﬁn_@-a‘iamn.- temerritdii, iflas veya
ddeme aczi durumunda, maliyet istirdadimnda gecikme yasanmast riskinin (Fon'un menkul kiymet satisi
kapsamindaki teslim yikiimliliiklerini veya satis taleplerinden kaynaklanan ddeme yikiimlilitklerini
kargilayabilmesini kisitlayabilir} veya hatta ahinan teminatiata iliskin hakiarim kaybi riskinin s6z kenusu
oldupundan haberdar olmal: olup, s62 konusu riskler, kredi kapsaminda sngorillen zaman dilimi icerisinde
bdeme aczi/fiflas islemlerinde bulunmak icin stz konusu &diing alanldra yonelik risk seviyelerini
belideyecek ddiing alanlara iliskin dikkatli bir kredi itiban analizi ile en aza indirilir. Herhangi bir Fon
tarafindan -6diing verilen menkul kiymetlerin odiing alanin séz konusu menkul kiymetleri iade etmemesi
halinde, alman teminatin yanlis fiyatlama, ters piyasa hareketleri, teminatin ihraggilarinm kredi notunda
-mey'd‘éma. gelen diiglis veya teminatin iglem gdrdiigi piyasadaki likidite azligi nedeniyle, 6diing verilen
menkul kiymetierin degerinden daha az deger ile paraya ¢evrilme riski vardr,
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Bir Fon, boerglulardan aid;g; nakit teminatiarnn da tekrar yatirima sevk edebilir. Tekrar yatirilan
teminatin degeri veya getirisinin bu barglufara borglanidlan meblagin altina diismesi riski de vardir
ve-bu kayplar Fonun menkul kiymetleri 6diing vererek kazandifii tutar: asabilir.

Swap Anlagmalar Riski

Sirket, Sirketin istenilen getiriyi elde edecek bir araca dogrudan yatirim yapmis oldugu diurumdan
daha dusiik malivetle belli bir istenilen getiriyi elde etmek amaciyla, faiz orant, endeks ve
kambiyo orani swap anlasmalars yapabilir, Swap anlasmatari, birkag giinden bir y1lakadar defisen
siireletle kurumsal yatirimeilarn yaptig iki tarafli sézlesmelerdir. Standart bir “swap™ iglem'inde,
dnceden belirlenmis belirli bir yatirim veya aractan elde edilecek veya gergeklestirilecek getiriferi
(veya getiri oranlarindaki deger farkini) miibadele etmek igin iki taraf mutabakata varr, [ki taraf
arasinda miibadele edilecek veya "swap" edilecek briit getiri, "kavramsal tutara" gére hesaplanir;
sraegin, belicli bir faiz oramnda, belirli bir dévize veva belirli bir endeksi temsil eden menkul
laymet “sepetine” yatirilan belirli bir ABD dolar tutarimun getirisi veya tutarm degerindeki artis.
Swap anlasmasimin “kavramsal tutan”, swap dnlagmas) taraflarimn miibadele etmek Gzere
anlastigy yukitmliiliikleri/borglars hesaplamak igin baz alman sadece fiktif/hayali bir dayanakfir.
Swap anlagmasi kapsaminda Sirketin yiikGimliiliikleri (veya haklar) genelde sadece, sdzlesme
taraflarinin her birinin sahip oldugu pozisyonlarin nispi deferine dayali olarak ("net tutar")
stizlegme kapsaminda 6denen veya alinan net tutara esit olacakur.

Sirketin swap anlasmalar: kullanmasinin, yvatnm hedefini daha da ileriye tagimada bagan getirip

getirmeyecegi, Yatirm Yoneticilerinin vefvey'L Yatirim Eg-Y&neticilerinin diger yatiimlara kiyasia

belli tiirdeki yatirmlarin daha fazla getiri/gelir getirip getirmeyecegi konusiunu dogru sekilde tahmin

edebilme kabiliyetine bagl ofacakar. Iki tarafli stzlesmeler olmalarindan 8tiieil ve yedi (7) takvim

glintinden daha wzun siireli olabilecefi igin, swap anlagmalar “likit. olmayan™ olarak

degerlendirilebilir. Ayrica, swap aniagmasi karst tarafinin temerriide ditjsmesi veya iflas etmesi

halinde swap anlagmasi kapsaminda alinmasi beklenen meblagin kaybedilme riski de Sirket igin sz
konusudur. Yatinm Yoneticileri ve/veya Yatimm Es-Y6neticileri, “Fon Portfoy Sinictlamalan

Hakkinda Bilgiler” baslikl: bolimde belirtilen kilavuz bilgilere uygun bir gekilde Sirketin swap

anlagmalart yapmalarim saglayacaktir. Bir takas sdzlesmesinin 1fasin bel_i_rléyén ana faktér; dayanak

yatinmin fiyatinda meydana gelen hareketler, belirli faiz oranlan, dovizler ve Karsi tarafca ve kars: farafa
vaptlacak &demenin hesaplanmas: igin kullanilan diger fakiorierdir. Herhangi bir takas sézlesmesi
kapsaminda: Fon tarafimndan yapilan 6demenin gerekli kihinmas: halinde, Fon tarafindan s6z konusu ddeme
her-daim yaptlabilmelidir. Dahass; karg: tarafin kredi itibarim kaybetmesi halinde, stz konusu kars: taraf ile-
akdedilen takas sézlegtiesinin degerinin ditserek Fon igin 1}'ota'n'5fyel' kayiplara neden olmasi beklenebilir.

VI FON PORTFOYUNDEK! VARLIKLARIN DEGERLEMESE VE PAYLARIN DEGERININ
TESPITI

izahinamenin “X. FON PORTFOYUNDEKI VARLIKLARIN DEGERLEMESI VE PAYLARIN

DEGERININ TESPITI” baslikli bsliimiiniin “(A)} DEGERLEME” alt bsltimiinde yer alan hilkiimler, Idari
Hizmetler Acentasi’nin sundudu hizmetler dikkate alnarak glincellenristir.
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ESKI METIN
{A)DEGERLEME
Sirket varliklari, asagida yer alanlary kapsamaktadur:
(a) kasada bulunan mevcut nakit ve tahakkuk eden faizleriyle birlikte mevduatta bulunan nakit;

(b) tiim senetler ve muaccel senetler ve alacak hesaplar: (satilmig ancak teslim edilmemis menkul
krymetlerin gelirleri dahil);

(c) Sirket tarafindan sahip olunan veya sozlesme sonucu ¢ikdrilan her tirliy talivil, vadeli senet,
pay, hisse senedi, borg senedi (debenture stocks), yeniden ¢ikacak hisse senetierini satin alma
hakk: (subseription rights), rehin senetleri (warrants), opsiyonlar ve diger yatieimlar ile' menkul
laymetler;

{(d} Sirket tarafindan tahsil olunacak her tiirlii hisse senedi, ficretsiz hisse senetleri (stock
dividends), ‘nakdi temettiiler (cash dividends) ve nakit dagituntar) (cash distributions) (Sirket’in,
eski temettiilerin, eski hakidrin igleme konmas: veya benzeri uygulamalarin yapilmasi nedeniyle
mernkul kiymetlerin piyasa degerinde meydana gelen dalgalanmalarla ilgili ayarlama yapmasi
halinde);

(e) S6z konusu menkul kiymetin ana parasina dahil edilen veya ana paraya yansitilan faizler
disinda, Sirket® in sahip oldugy faizli menkul kiymetler tizerinden tahakkuk eden faizlerin tamamu;

(f) Bugtine kadar gider kaydedilmemis Sirket kuorulug hatcamalari; ve
(g) Onceden denen giderler dahil her tiir ve nitelikte diger varliklar.
Toplam yiikiimliliikler agagida yer alanlar: kapsamaktadir:

(a) tiim krediler, faturalar ve Sdenebilir hesaplar,

{b) tahakkuk etmis ve muaccel titm idari giderler ( yatinm damgmanlik iicretlert, yed-i.eminlik:
{saklama) dcretlert, girket temsiicileri ficretleri (corporate agents' fees) dahil );

(¢) Degerleme glind, temettii hak eden kisinin tespitine iligkin kayt tarihine veya sonrasina denk
geldiginde, Sirket tarafindan 5denmedigi bildirilen temettiiler de dahil olmak {izere para veya mal
ddemeleriyle ilgili- vadesi gelmis tiim sdzlesme yiikiimliilikleriyle beraber; bilinen cari ve
gelecekteki titm yikiinililiiier;

(d)Zaman zaman $irket tarafindan Deferleme Giinii icin tespit edifen sermaye ve gelire gore
gelecekteki vergiler igin ayrilan uygun bir karsilik ve Yénetim Kurulu tarafindan miisaade edilip
onaylanmasi halinide diger tasfiye giderleri yitkiimliiliiklerini kapsayan diger karsihiklar; ve,

(¢} Sirket’teki paylarla temsil edilen ytkumltilukler digimda her ne gegit olursa olsun $irket’in
diger biitiin yiikiimltlitkleri. Sirket, bu yukiimliiliiklerin futarn: tespit ederken, kurulus giderleri,
hesaptaki giderler ve tteretler, Y&netim Sirketi'ne gesitli hizmetlerin gergeklestirilmesi ve Portfoy
Yoneticilerine (Investment Managers) vefveya yatinny danigmaniarma, Yediemin’e, ve Yerél
Odeime Acentalarina ve kayit bolgelerindeki daimi temsilcilete, Sirket tarafindan istihdam edilen
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diger temsilcilerin hizmetleri- karsiiginda &denecek iicretler, hukuki ve denetinr hizmietleri
ticretleri, sigorta primleri, izahnamelerin, agtklayic: notlarin veya tescil beyanlarmin hazirlanma
ve basilma masraflar: dahil olmak Gizere bask:, raporlama ve yayilama giderleri, vergi ve devietle
ilgili diger masraflar, varlik alim satimi, faiz, banka masraffart ve komisyonculuk, posta, telefon
ve faks masraflari dahil olmak {izere dier titm faaliyet giderlerini icine alan, Sirket tarafindan
tdenecek bittin ilgili giderleri liesaba katacaktir. Sirket, idari gelirlerle ditzenli veya miikerrer
nitelikteki diger giderleri tahmini bir fiyat tizerinden yillik veya farkhi perivotlar igin Snceden
hesaplayabilir ve hesaplanan bu tutariary ilgili ddnemierde esit olarak tahakkuk ettirebilir.

Dovizkorunmasindan, (foreign exchange hedging) Korunmus Pay Simiflar lehine yararlamiabilir,

Buniin gibi, bu korunma faaliyetlerinin yararlar ve/veya masraflart ve ilgili
yiktimtiiftikleri sadece o sinifin namina olacaktir. Dolayisiyla, séz konusu masraflar ve ilgili
ytiktimfiiltikler ve/veya yararlar herhangi Korunmus Pay Simfinin paylar: i¢in Hisse bagina-diisen.
net varlik degerde yansitilacakiur, IIgm Fon'un varliklarinin aktif déviz {the eurréncy exposures)
ayrs siniflara tahsis edilmeyecektir. Doviz korunmas: spekiilatif amagclar i igin kulianiimayacaktir.
Alt Fon™un periyodik raporlar: korunma iglemlerinden nasit yararlanildigini gbsterecektir.

Sirketin NAV'1 belirlenirken, Yénetim Sirketi nakit ve alacaklari gergeklestiritebilir miktarlarda degerler
ve birikmis faizler ile karlar temettlistiz islem tarihinde kaydeder. Yénetim Sirketi, her bir menkul kiymetin
piyasadaki son degerini belirlemek igin, genellikle iki bagimsiz fivatlama hizmeti kullanir, Eger piyasa
kotasyoniari, kote edilen veya borsada iglem goten portftly menkul kiymetler igin uygunsa; Yénetim Sirketi
6z konusu menkul kiymetleri séz{i edilen borsadaki (sirasiyla son kote edilen sati fiyat1 ya da resmi giin
kapanig flyatt) en son fiyatr tizerinden ya-da efer bildirilen bir satig yoksa, €n son teklif edilen ve talep edilen
fivatlar aralifinda degerleyecektir, Diizenlenmis bir piyasada islem gbren menkul kivmetler kote edilen
menkul kiymetlere miimkiin oldugurica en yakin sekilde degerlenecektir,

Yonetim Sirketi, spesifik bir fon tarafindan yukarnida “VII. Fon Portfsy Smulamalar: Hakkinda Bilgiler”
bashg: altnda diizenlenen yatirim sumrlamatar gergevesinde elde edilen fezgah ustii portféy menkul
kiymetlerini, en son teklif édilen ve talep edilen fiyat aralifinda degerler. Eger portfoy menkul kiymetleri
hem tezgahiistii piyasada hem borsada isiem g8riiyorsa, Yénetim Sirketi buntarnt Yonetim Kurulu tarafindan
belirlendifi Uzere, en genis ve emsal piyasaya {to the broadest and most representative market) gire
degerler.

Genellikle, sirket tahvilleri, devlet tahvilleri ya da para piyasas: araglarimim ticareti, esasen her giin New
York borsasinin kapanig saatinden énce farkly zamanlarda tamamianir, Net varhk degerini (NA V1) tespitte
kuilanilan menkul kiymetlerin deferi bu zamaniar itibariyle belirlenir. Zaman zaman, bu menkul
kiymetlerin degerini etkileyen olaylar, deferin betirlendigi an ile New York borsasinin kapanigi arasmda
meydana gelebilir, bu durum beliflenen net varhk degeriniy (NAV'1n) hesabiia  yansitilmayacaktir,
Yénetim Sirketi, sz konusu siire boyunca bu menkul kivmetlerin deperini maddi olarak etkileyebilecek
ofaylaitn izlenmesinde li¢iincil taraf fiyatlandirmia sanciiarina gitvenmekiedir, Herhangi bir durumun ortaya
g¢ikmasi halinde, {igineil taral saticiiar gzden gecirilmis deferferi Yonetim Sirketi’ne saglayacaktrr,

Bir borsada veya diizenlenmis bir piyasada kote olmayan veya islem gérmeyen menkui kiymetlerin
defieri ile bir borsada veya bir organize piyasada kote olan veya islem giren ancak herhangi bir fiyat
kotasyonu bulunmayan veya Kote edilen fiyats adil piyasa degerini yansitmayan menkul kiymetlerin
degeri Yonetim Kurulu tarafindan veya Yoénetim Kurulu'nun idaresi alunda tespit edilecekfir.
Diizenlenmis piyasada islem géren kisa vadelitransfer edilebilir bor¢lanma senetleri ve para piyasas:
araglar1 genellikle itfa edilmis deger tizerinden degerlenir.

Sirketin, “VII, Fon Portfsy Strlamalar: Hakkinda Bilgiler” bagligr altinda diizenlenen yatinm simrlamialan
gergevesinde kisitlanmis, bir borsaya kote olmayan, ticareti az ve yetersiz olarak yapilan, goreceli olarak
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likit olmayan nitelikteki menkul kiymetlere yatiriny yapabilmesi sebebiyie, bu menkul kiymetlerden birinin
‘ya da daha fazlasinin en son piyasa fiyatian ile bu menkul kiymetler igin en son piyasa degeri gostergeleri
arasinda fark bulunma olasilifi vardir. Yonetim $irketi’nin bireysel mienkul kiymetlerin ve piyasa ﬂyét_lan_
uygun olmayan (simrls ya da bir borsaya koteolmayan menkul krymetler ve tahsish satiglar gibi} va da
uygui Bir sekilde fivatlandirlamayan (ticaretin askiya alinmasi ya da durdurulmasi, yabaner piyasalar
tarafindan fiyat dalgalanmalarina getirilen limitler, yetersiz olarak ticareti yamlan ya da likit olmayan
menkul kiyimetler gibl) diger varliklarin getgefie uygun fiyatinn belirlemeye yonelik prosediirieri méveuttur.
86z konusu menkul kiymetleri degerlemek igin kullanilan bazi metotlar sunlardir; teme! analiz (kazancmn
¢ogaltilmasi, vb.), matris fivatiandirma, benzér menkul kiymetlerin piyasa fivatlarinda indirim, ya da
sinirlamalarin niteligine ve siiresine baglt olarak menkul kryymetlerde uygulanan indirimler,

Uygun fiyatlanduina iglemlerinin uygulanmasi; 6zel olarak uygulanan iglemlere dayanan iyi niyetli bir
belirleme yéntemidir. Yonetim Sirketi, $irket’in pay basina net varlik degerini (Sirketin NAV’1) belirledigi
swrada menkul kiymeti satmak imkani olsa idi menkul xiymet igin uygulanacak uygiin degeri tefnin
edebilecegi hususunda bir garanti bulunmamaktadur. _

Avrupa ve Asya'dakiler gibi yabanei menkul ktymetler borsalarmdaki ve kote edilmemis menkul
kiymetler piyasalarindaki menkul kiymetlerin ticareti New York Borsasi’nin agik oldugu her giin,
New Yorik Borsasi’nin kapanig saatinden normal olarak ¢ok 8nce tamamlanabilir. Genel olarak
Avrupa veya Uzakdogu’daki veya belli iilke veva tlkelerdeki menkul kiymetlerle ticaret, her
Degerleme Giinti'nde gergekiesmez. Bunun diginda, ticaret gesitli yabanc: piyasalarda Degerleme
Giinii olmayan giinlerde gerceklesebilir ve o gilnlerde Ait Fon”un net vartik dégeri hesaplanmaz. Bu
sebeple, hisselerin net varlik degerinin hesaplanmasi, hesaplaniada kullamlan bir¢ok portfiy menkal
kiymetlerin degerlerinin hesaplanmasiyla ayni zamanda gergeklegmez ve efer bu yabaner menkul
Kiymetlerin degierlerini maddeten etkileyen durumiar ortaya gikarsa menkul kiymetler, Yénetim
Sirketi tarafindan veya Yonetim Kurulu'nun idaresi altinda iyi niyetle belirlenmis ve onaylanmis
olan adil deger (fair value) iizerinden degerlenecekiir.

YENI METIN
(A)DEGERLEME
Sirket varliklari, agagsda yer alaniart kapsamaktadir:
(a) kasada bulunan mevcut nakit ve tahakkuk eden faizlerivie birtikte mevduatta bufunan nakit;

(b) tiim senetler ve muaccel senetler ve alacak hesa_pfan (satilmig ancak teslim edilmemis menkul
kiymetlerin gelirleri dahil);

(c) Sirket tarafindan sahip olunan veya sdzlesme sonucu ¢ikariian her tiirlii tahvil, vadeli senet,
pay, hisse senedi, borg senedi (debénture stocks), yeniden ¢ikacak hisse senetlerini satin alma
hakki {subscription rights), rehin senetleri (warrarits), opsiyonlar ve diger yatirrmlar ile menkul
kiymetier;

(d) Sirket tarafindan talisil olunacak her tirlii hisse seriedi, iicretsiz hisse senetleri (stock
dividends), nakdi temettiller (cash dividends) ve nakit dagitimlar: (cash distributions) (Sirket"in,

eski temeftiilerin, eski haklarin igleme konmas: veya benzeri uygulamalarin yapiimasi nedeniyle.
menkul kiymetlerin pivasa deferinde meydana gelen dalgalanmalarla ilgili ayarlama yapmasr
halinde);

(¢) S&z konusu meénkul kiymetin ana parasina dahil edilen veya ana paraya yansitilan faizler
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digimda, Sirket® in sah'ip oldugu faizli menku! kiymetler fizerinden tahakkuk eden faizlerin tamamu;
() Bugiine kadar gider kaydedilimemis Sirket kurulus harcamalari; ve

(g) Onceden ddenen giderler dahil her tiir ve nitelikte diger varhiklar.

Toplam yiikimlilukler asaiida yer alaniart kapsamaktadsr:

(b) tiim krediler, faturalar ve denebilir ilesaplar;

{b) tahakkuk etmis ve muaccel tiim idari giderler ( yatiim damismaniik ficretleri, yed-i eminlik
(saklama) ticretleri, sirket temsilcileri ficretleri (corporate agents' fees) dahii );

(¢) Degerleme giinil, temettii hak eden kisinin tespitine iligkin kayit tarihine veya sonrasma denk
geldiginde, Sitket tarafindan 8denmedigi bildivilen temettiiler de dahil olmak iizere para veya mal
ddemeleriyle ilgili vadesi gelmis tim sozlesme yikiimliilikleriyle beraber, bilinen cari ve
gelecekteki tim yiklmlilikler;

(d)Zaman Zaman Sirket tarafindan Degerlenic Giinil icin tespit-edilen sermaye ve- gelire gire
gelecekteki vergiler igin ayrijan. uygun bir kargilik ve Yonetim Kurulu tarafindan miisaade edilip
onaylanmasi halinde diger tasfiye giderleri yitktimliiliiklerini kapsayan diger karsiliklar; ve,

(e) Sirket’teki payldrla temsil edilen ytkiimliilikler diginda her e gegit olursa olsun Sirket’in
diger buttin yuktimltlitkleri. Sirket, bu ylikiimlitikierin tutariny tespit ederken, Kurulug giderleri,
hesaptaki giderler ve tlicretler, Yonetim Sivketi ne ¢egitli hizmetlerin gerceklegtmlmem ve Portfoy
Yoneticilerine (Investment Managel s} ve/veya yvatinm damigmanlarina, Yediemin'e, ve Yerel
Odemie Acentalarna ve kayit bilgelerindeki daimi temsilcitere, Sirket tarafindan 1st1hdam edilen
diger temsilcilerin hizmetleri karsiliginda ddenecek iicretler, hukuki ve denetim hizmetieri
iicretlert, sigorta primleri, izahnamelerin, ac¢iklayic: notlarin veya tescil beyanlarsin hazirtanma
ve basilma masraflar: dahil olmak tizere baski, raporlama ve yayinlama gidereri, vergi ve devletle
ilgili diger masraflar, varlik alim satimn, fajz, banka masraflar ve komisyonculuk, ‘posta, telefon
ve faks masraflar: dahil olmak iizere diger tiim faaliyet giderlerini igine alan, Sirket tarafindan
oidenecek: biitiin ilgili giderleri hesaba katacaktir. Sirket ve/veya ldari Hizmetler Acentasr, idari
gelirlerie diizenli veya mitkerrer nitelikteki diger giderferi tahmini bir fiyat iizerinden y1llik veya
farkl periyotlar igin Snceden hesaplayabilir ve hesaplanan bu tutarlar ilgili dnemlerde esit olarak
tahakkuk ettirebilir.

Déviz korunmasindan, (foreign exchange hedging) Korunmug Pay Smiflar lehine yararlanilabilir.
Bunun gibi;  bu korunma faaliyetlerinin yarariari ve/veya masraflan ve: ilgili ylkiimliilitkleri
sadece o smifin namina olacaktr, Dolaysiyla, s6z konust masraflar ve ilgili yukiimiilikler
ve/veya yararlar herhangi Korunmug Pay Sinifinin paylar igin Hisse bagma. ditgen net varhk
degerde yansitilacakur. {lgili Fon’un varliklarmin aktif dévizi (the currency exposures) ayri
smiflara tahsis edilmeyecektir. Dviz korunmas: spekittatilf amaglar igin kullamimayacaktie. Alt
Fon’un periyodik raporlar: korunma iglemlerinden nasil yararlanildigun gisterecektir.

Sirkétin NAV™1 belirlenirken, Yonetim Sirketi ve/veya Idari Hizmeler Acentas:, nakit ve alacaklar
gerceklestirilebilir miktarlarda degerler ve birikmis faizler ile karlart temettiisiiz islem tarihinde Kaydeder.
Yonetim Sirketi ve/veya Idari Hizmetler Acentasi, her bir menkul kiymetin piyasadaki son degerini
belirlemek igin, genellikle iki bagimsiz fiyatlama hizmeti kullamr, Efer piyasa kotasyonlan, kote edilen
veva borsada islem gdren porttéy menkul kiymetler igin uygunsa; Yonetim Sirketi vefveya Idari Hizmetler
Acentast s6z konusu menkul krymetleri sézit.edilen borsadaki (smasiyia son kote edilen sahs fiyat ya da
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resmi giin kapang fiyati) en son fiyan tizerinden ya da eger bildirilen bir satig yoksa, en son teklif edilen ve
talep.edilen fiyatlar aralifinda degerleyecektir, Diizenlenmis bir piyasada islem goren menkul kiymetler
kote edilen menkul kiymetlere miimkiin oldufunca en yakm sekiide degerlenccektir,
Yonetim Sirketi ve/veya Idari Hizmetler Acentass, spesifik bir fon tarafindan ‘yukarida “VIL Fon. Portfay
Simirlamalar: Hakkinda Bilgiler” bagh alunda diizenlenen yatinm simrlamalan gergevesinde elde edilen
‘tezgah Ustl portfoy menkul kiymetlerini, en son teklif edilen ve talep edilen fivat araliginda degerler. Eger
portfdy menkul kiymetleri hem tezgahiistit piyasada hem borsada islem g@rityorsa, Yonetim Sirketi vefveya
Idari Hizmetler Acentasi, bunlar1 Yonetim Kurulu tarafindan belirlendigi tizere, en genis ve emsal piyasaya
{to the broadest and most representative market) gire degetler.
Genellikle, girket tahvilleri, deviet tahvilleri va da para piyasas) araglarsaun ticaret, esasen her giin New
Y ork borsasmun kapanis saatinden énce farkl zamarlarda tamamianir. Net varhk degerini (N AV’ 1) tespitte
kultarulan menkul kiymetlerin degeri bu zamaniar itibariyle belivlenir. Zaman zaman, bu menkul
kiymetlerin degerini etkileyen olaylar, degerin belivlendigi an ile New York borsasiun kapamist arasinda
meydana gelebilir, bu duram belirlenen net varlik degerinin (NAV*n) hesabina  yansitilmayacaktir.
Y netim Sirked ve/veya Idari Hizmetler Acentasy, 56z konusu stire boyunea bu menku! kiymetlerin degerini
maddi olarak etkileyebilecek claylann izlenmesinde liglinct taraf fiyatlandirma saticilarma gitvenmektedir,
Herhangi bir durumun ortaya ¢tkmast halinde; {iglineit taraf saticilar gbzden gegirilmis degerleri Yénetim
Sirketi’ne vefveya Idari Hizmetler Acentasi’na saglayacaktir,
Bir borsada veya diizenlenmis bir piyasada kote olmayan veya islem gérmeyen menkul kiymetlerin
degeri ile bir borsada veya bir organize piyasada kote olan veya iglem goren ancak hérhangi bir fiyat
kotasyonu bulunmayan veya koté edilen fivats adil piyasa degerirnii yansitmayan menkul kiymetlerin
degeri Yoénetim Kurulu tarafindan veya Yonetim Kurulu'nun idaresi altinda tespit edilecektir.
Diizenlenmig piyasada iglen: goren kisa vadeli transfer edilebilir borglanma seneileri ve para piyasast
araglar genellikle itfa edilmis deger iizerinden degerlenir.

Sirketin, “VIL. Fon Portfoy Smurlamalart Hakkinda Bilgiler” bash g altinda diizenlenen yatirim sinirlamalar
gergevesinde kisitlannusg, bir borsaya kote olmayan, ticareti az ve yetersiz olarak yaptlan, géreceli otarak
likit olmayan nitelikteki menkul kiymetlere yatirum yapabilmesi sebebiyle, bu menkul kiymetierden birinin
ya da daha fazlasimin-én son piyasa fiyatlari fle bu menkul kiymetler igin en son piyasa degeri gostergeleri
arasinda fark bulunma-olasiligr vardir. Y&netim Sirketi’nin ve/veya [dari Hizmetler Acentas’nin bireysel
merkul kiymetlerin ve piyasa fiyatlart uygun olmayan (smurl ya da bir borsaya Kote elmayan menkul
kiymetler ve tahsisli satiglar-gibi) ya da uygun bir sekilde fiyatlandirilamayan (ticaretin askiya alinmas: ya
da durdurulmass, yabanci piyasalar tarafindan fiyat dalgalanmalarma getirilen limitler, yetersiz olarak
ticaret! yapilan:ya da likit olmayan menkul kiymetler gibi) diger varliklarin. gergefe uygun fiyatim
belirlemeye ytnelik prosediirieri meveouttur. Sz konusu menkul kaymetleri degeriemek igin kizllanilan bazi
metotlar gunlardir: temel analiz. {kazancin ¢ogaltiimasi, vh.), matris fivatiandirma, benzer menkul
Kiymetlerin piyasa fiyaflarinda indirim, ya da smirlamalans niteligine ve stiresine bagh olarak menkul
kiymetlerde uygulanan indirimler,

Uygun fivatlandirma iglemlerinin 'uy_gufanm'asu vzel olarak uygulanan islemiere dayanan iyi niyetli bir
belirleme yontemidir. Yonetim Sirketi ve/veya Idari Hizmetler Acentasi, Sirket’in pay bagma net varlik
-degerini (Sitketin NAV’1) belirledigi swada menkul kiymeti satmak imkam olsa idi merikul kiymet icin
uygulanacak uygun degeri temin edebilecegi hususunda bir garanti bulunmamaktadir. _

Avrupa ve Asya’dakiler gibi yabanci menkul kiymetier borsalarindaki ve kote edilmemis menkul
kiymetler piyasalarindaki menkul kiymetlerin ticareti New York Borsasi'rin agik oldugu her giin,
New York Borsasi’nin kapanis saatinden normal olarak ¢ok @ince tamarmlanabilir. Genel olarak
Avrupa veya Uzakdogu’daki veya belli. iilke veya iilkelerdeki menkul kiymetlerle ticaret, her
Degerleme Giinii'nde gergeklegmez. Bunun diginda, ticaret ¢esitli yabanct piyasalarda Degetleme
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Guni olmayan giinlerde gergeklesebilir ve o giinlerde Alt Fon’un net varlik degeri hesaplanmaz. Bu
sebeple, hisselerin net varhik degerinin hesaplanmasi, hesaplamada kullanilan birgok portfdy menkul
kiymetlerin degerlerinin hesaplanmasiyia aym zamanda ger¢eklesmez ve eger bu yabanet menkul
kiymetlerin degerlerini maddeten etkileyen durumlar ortaya ¢ikarsa menkul kiyinetler, Yénetim
Sirketi tatafindan veya Yonetim Kurulu’nin idarest altinda i iyi niyetle belirlenmiis ve. onaylanmis
olan adil deger (fair value) iizerinden degerlenecektir.

VII. ALT FON(LAR)DAN TAHSIL EDILECEK GIDER, KOMISYON VE KARSILIKLAR

Izahnamenin  “XI. ALT FON(LAR)DAN TAHSIL EDILECEK GIDER, KOMISYON VE
KARSILIKLAR” baslikh boliminde yer alan, “3) Yénetim Sirketi Ucreti” baslikli bélime iliskin bilgiler,
Idari Hizmetler Acentas: tarafindan sunuian hizmetler dikkate alinarak giincellenmistir:

ESKi METIN

3 Yonetim Sirketi Ucreti:

Herhaugl bir Yénetim Sirketi igin, $8z konusu Sirkete kayit ve devir islemleri, kurumsal, meskene iligkin
ve idari iglevier ifa etmek fizere, Frankiin Templeton International Services 8.4 r.l., s6z konusu Sirketten,

iicret olarak ilgili Hisse Simfimn Net Varlik Degerinin %.0.20'sine kadar vailik ficret, hel bir (1) yillsk dénem
igin ilgili Sif diizeyindeki Yatirme: Pay1 bagina (bir sabit ve degisken kalemden olusan) ilave bir meblag
ile kurolug giderlerinin karsilanmast i¢in. yillik sabit meblag alacalktir, 86z konusy ficret, giinlilk esasta.
hesaplanacak ve tahakkuk ettirilecek olup, aylik vade esas alinarak ddenecektir, '

2010 tarihli Kanun'un miikerrer 111. Maddesi uyannea, Yénetim Sirketi, giiglii ve etkin risk yonetimi ile
tutarlr olan ve bisyle bir risk yénetimini tegvik eden bir ticretlendirme politikast belirlermis olup bu politikay:
uygulamakiadir. Bu tiir politikalar ve tygulamalar, Sirket'in Ana Stzlesmesi, izahname veya risk profili ile
tutarsiz bir gekilde risk dstlenilmesini tegvik etmemeli ve Yonetim Sirketi'nin Sirket'in menfaatine en iyi
sekilde hareket etme gorevine zarar vermemelidir.

Ucretlendirme gereklilikleri, fist yonetiii, risk alanlary, kontrol islevierini iceren persotiel kategorileri ile
kendilerini {ist yénetim ve risk alanlar ile mesleki faalivetleri Yonetim Sirketinin veya Sirket'in risk profili
lizerinde maddi etkiye sahip oldugu kisiler ile aynr ficretlendirme dilimine sokan toplam iicret alan tiim
personél igin gegerlidir, Ucretlendirme, bir sabit (esas itibariyle asli maa$) ve degisken wisur (yillik
primler/ikramiyeler) igerir.  (Nakden, dzkaynak odilleri veya her ikisinin kombinasyonu seklinde
tdenebilen) yillik prim/ikramiye fonlama seviyesi genel FRI girket performansma bagli olup, bir
ticretlendirme komitesi tarafindan onaylanmakta ve ilgili bireyin gercek performansina gore verilmektedir:
S8z konusu primin/ikramiyenin Snem bir kismi en az Ui yillik bir siireliffine ertelenebilir ve prim/ikramiye
Sdemesi geri alma hitkiimlerine tabidir. ‘Ucretlendirme komitesinin olusumu da dahii olmak fizere, ficret ve
menfaatlerin verilmesinden sorumlu olan kisilere iliskin bilgiler, licret ve menfaatierin frasil hesaplandigina
dair bir tantm da dahil olimak, ancak bununla sturls kalmamak tizere, giincel iicretlendirme politikasima
iligkin detaylara, "Sirketimiz® "Yasal Bilgiler" sekmeleri segilerek http:/fwww.frankiintempleion.lu
seklindeki Internet sitesinden ulagilabilir (falep iizerine iicretsiz olarak basth bir kopya sunulacaktir).

YENI METIN
3)  Yonetim Sirketi {Tereti:

Herhangi bir Ydnetim Sirketi i¢in, 56z konusu Sirkete kayit ve devir iglemleri, kurumsal, meskene iligkin
ve idari i;levl'er ifa etmek iizere, Franklin Templeton International Services S.4 rl., stz konusu Sirketten,
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Ucretolarak ilgili Hisse Sinifinin Net Varlik Deferinin %.0,20'sine Kadar yrllik ficret, her bir (1) yillik ddnem
igin ilgili Simf ditzeyindeki Yatirimes Pay: bagina (bir sabit ve degisken kalemden olusan} ilave.bir meblag
ile kurulug giderlerinin kar;ilanmast icin yilhik sabit meblag alacaktir, Séz konusu iicret, glinliik- esasta
hesaplaniacak ve tahakkuk .ettirilecek olup, ayhk vade esas alinarak ddenecektir. Senelik foret Sirket
tarafindan, [dari Hizmetler Acentas: olarak sunulan hizmetler karsthgmda 1.P. Morgan Bank Luxembourg
S.A.’ya 8denen licretleri de igermektedir,

2010 tarikli Kanun'un mitkerrer 111. Maddesi uyarinca, Ydnetim Sirketi, gii¢li ve etkin risk yonetimi ile
tutarll olan ve byle bir risk y8netimini tesvik eden bir ticretlendirme politikas beliriemis olup bu politikay:
uygulamaktadir. Bu tiir politikalar ve uygulamalar, $irketin Ana Sézlegmesi, izahname veya risk profili ile
tutarssz bir gekilde risk fistlenilmesini tesvik etmemeli ve Yonetim Sirketinin Sirket'in menfaatine en iyi
sekilde hareket etme gérevine zarar vermemelidir,

Ueretlendirme gereklilikleri, fist yonetimi, risk alanlari, kontrol islevlerini iceren personel kategoriferi ile
kendilerini list ydnetim ve risk alanlar ile mesleki faaliyetleri Yonetim Sirketi'nin veya Sirketlin risk profili
lizerinde maddi etkiye sahip oldugu kigiler ile aym Geretlendirme difimine sokan toplam iicret alan tiim
personel igin gegerlidir. Ucretlendirme, bir sabit (esas. itibariyle asli maas) ve degisken unsur (yillik
primler/ikramiyeler) igerir.  (Nakden, 6zkaynak &dilleri veya her ikisinin kombinasyonu sekiinde
ddenebilen) yillik prim/ikramiye fonlama seviyesi genel FRI sirket performansina bagl olup, bir
ticretlendinme komitesi tarafindan onaylanmakta ve ilgili bireyin gergek performarsina gore verilmektedir.
Soz konusu primin/ikramiyenin dnemli bir kismt en az g yillik bir stireligine ertelenebilir ve pnmhkramtye
ddemesi geti alma hilktimlerine tabidir, Ueretlendirme koinitesinin oligumu da dahil olmak iizere, lUeret ve
menfaatlerin verilmesinden sorumlu olan kigilere iliskin bilgiler, ieret ve menfaatierin nasil hiesaplandigina
dair bir tanuim da dahil olmak; ancak bununla sinrh kalmamak tzere, giince} Gieretlendirme politikasina
iligkin detaylara, "Sirketimiz" "Yasal Bilgiler” sekmeleri segilerek http://www.franklintempleton.lu
seklindeki Internet sitesinden ulagilabilir (talep {izerine ticretsiz olarak basih bir kopya sunulacaktir),

VIIL. FONPAYLARININ TURKIYE’DEKI ALIM SATIM ESASLARINA ILISKIN BIiLGILER

fzahnamenin “XIV. FON PAYLARININ TURKIYE'DEKI ALIM SATIM ESASLARINA [LISKIN
BILGILER” baglikl: béliimiinde yer alan 11 numaral: alt baléme iliskin bilgiler giincellenmistit.

ESKIMETIN

11) Bir pay satim talebinin gergekiestirilmesi sonucunda stz konusy pay sahibinin herhangi bir alt fondaki
paylariun degeri 2.500 ABD Dolar: {(veya fonun para birimi cinsinden csdcgérinin)’nin'alﬁna diigiiyorsa,
Fon stz konusu pay sahibinin iigili fondaki paylarinin tamarmm fona geri satip.pay bedelini pay sahibine
&deme hakkina sahiptir.

YENI METIN
11) Bir pay satum talebinin gergeklestiriimesi sonucunda stz konusu pay sahibinin herhangi bir alt fondaki
paylannin degeri 2.500 ABD Dalar: (veya fonun para birimi cinsinden eydeferininy'nin altma diigtiyorsa,

Fon s6z konusu pay sahibinin ilgili fondaki paylarmin tamamini fona geri satip pay bedelini pay sahibine
ddeme vepay Sahibinin portftytini kapatma hakkina sahiptir.
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