
Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. (''Temsllcl")'nin, 
Seımaye Piyasası Kurulu ( .. Kunıl")'nıın Yabanci 
Sermaye Piyasasi Araçlııri ve Depo Sertifikalari 
ile Yabanci Yatirim Fonu Paylari Tebliği (VIl-
128.4) çerçevesinde Türkiye'de temsilciliğini 
üstlendiği, Lüksemburg' da kurulu PIONBER 
FONLARI'nm ("Fon") şemsiyesi altında bulunan 
fonların izahnamesinden Türkiye'de tedavülde 
payı bulunmayan alt fonlara ilişkin bilgilerin 
çılcanlması ve j:,,ahoameoin ya1oı7.ca tedavülde 
payı buluoan fonlara ilişkin bilgileri içerecek 
şekilde tadil edilmesine ilişkin duyımıdur. 

Her bir alt fona iştirak sağlayan ve her bir alt fon 
varlığına katılım oranını gösteren Fon'ım aşağıda 
belirtilen 3 adet alt fonumm kahlma paylarının 
Sermaye Piyasası Kurulu'nca kayda alman 
paylannın sayısı, grubu ve kayda alımna tarihi ve 
sayısı aşağıda belirtilmektedir: 

Alt 
Fonun 

Adı 

Emergi 
ng 

Market 
sBond 

u.s.

High 
Y-ıeld

Global 
High 
Yield 

Satıfı 
Y.-pıJacak 
Pay Sayısı 
ve Grubu 

695.249/ A 
Grubu 

(Dağıhmsız 
) 

520.000/ A 
Grubu 

(Dağıtmısız 
) 

6.186.000/ 
AGrubu 

(Dağıtımsız 
) 

887.574/ A 
Grubu 

(Dağıtımsız 
) 

9.330.000/ 
AGrubu 

(Dağıtunsız 
) 

970.000/ A 
Grubu 

(Dağıtımsız 
) 

Sermaye 
Piyasası 

Kunıbı'n 
caKayda 
Alınına 
Tarihi 

Sermaye 
Piyasası 
Kıınıhı'n 
caKayda 
Alınma 
Sa"mll 

21 Şubat YKB 
2005 18/85 

30Nisan YKB 
2007 21/161 

5 Aralık KB.450/4 
2007 4-1185 

21 Şubat 
2005 

YKB 
18/85 

5 Aralık KB.450/4 
2007 4-1185

5 Arabk KB.452/4 
2007 4-1185
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Yapı ve Kredi Bankası A.Ş. ("Temsild'')'nin, 
Sermaye Piyasası Kurulu ( .. Kurııl")'nun Yabanci 
Sermaye Piyasasi Araçlari ve Depo Sertifikalari 
ile Y abanci Yatirim Fonu Paylari Tebliği (VIl-
128.4) çerçevesinde Türkiye'de temsilciliğini 
üstlendiği, Lüksemburg' da kurulu PIONEER 
FONLARI'nın (''Fon'') şemsiyesi altında buluoan 
fonların i:,,ahnamCJıinden Türkiye' de tedavülde 
payı bulım.mayan alt fonlara ilişkin bilgilerin 
çıkarılması ve i:,,ahnamenin yalnızca tedavülde 
payı bulunan fonlara ilişkin bilgileri içerecek 
şekilde tadil edilmesine ilişkin duymudur. 

Her bir alt fona iştirak sağlayan ve her bir alt fon 
varlığımı kahhm oramnı gösteren Fon'ım aşağıda 
belirtilen 7 adet alt fonunun karılma paylarmın 
Sermaye Piyasası Kurulu'nca kayda alınan 
paylarmın sayısı, grubu ve kayda alınma tıuilıi ve 
sayısı aşağıda belirtilınektedir 

Alt 
Fonnn 

Adı 

u.s.

Pioııeer 
Fund 

Satışı 
Yapılacak 
Pay Sayısı 
ve Grubu 

998.004/ A 
Grubu 

(Dağıtımsız 
) 

11.105.000 
/ AGrubu 
(Dağıtımsız 

) 
Top 1.063.830 / 

Europe A Grubu 
an (Dağıtunsız 

Sermaye 
Piyasası 

Kunılu'n 
caKayda 
Alınma 
Tarihi 

21 Şubat 
2005 

5 Aralık 
2007 

21 Şubat 
2005 

Sermaye 
Piyasası 
Kurolu'n 
caKayda 
Alınma 
Savun 

YKB 
18/85 

KB.450/4 
4-1185

YKB 
18/85 

Players ı---L-) ---ı-----ı------ı 

Emergi 
ng 

Market 
sBond 

9.806.000 / 
AGrubu 

(Dağıtımsız 
) 

695.249/ A 
Grubu 

(Dağıtımsız 
) 

520.000/ A 
Grubu 

(Dağıtımsız 
) 

6.186.000/ 

5 Aralık 
2007 

21 Şubat 
2005 

30Nisao 
2007 

5 Aralık 

KB.450/4 
4-1185

YKB 
18/85 

YKB 
21/161 

KB.450/4 



Fona iştirak sağlayan ve Fon varbğma katıhm 
oranım gösteren fon paylarının, Sermaye 
Piyasası Kurulu'nca kayda ahımuısı, Fon 
paylannın, Kıırm veya kamuca tekeffiili 
anlamına gelmez. 

Tllrkiye'de işbu izahname ile Temsilci nezdinde 
takip edilen diğer 3 adet alt fonun iqhnamesini 
teşkil edecek olup, bunlar; Bmerging Markets 
Bond, U.S. High Yield ve Global High Yield'dir. 

L FON HAKKINDA GENEL Bff .r.n .li!R: 
Fon birçok bağımsız alt-fonlardan oluşan 
(münferiden "Alt-Fon", beraberce "Alt-Fmılar") 
süresiz ortak yatının fonudm (fonds commun de
placement) ("FCP.,). Fon 20 Aralık 2002 tarihli
Lüksemburg Kanunu'nun 1. Bölümüne göre 2 
Mart 1998 tarihinde kurulmuştur. Fon, 2 Mart 
1998 tarihinden itibaren geçerli olan Yönetim 
Düzenlemeleri uyarınca idare olunmaktadır ve 11 
Nisan 1998 tarihinde Recueil electronique des 
soci.61:68 et associations ('1.leeııell")'de 
yayınlanmıştır. Yönetim Dfi7.enlemeleri en son 30 
Aralık 2014 tarihinde Yiirürlüie mınek Ü7.CI'C 
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AGrubu 2007 4-1185
(Dağıbmsız 

) 

u.s.
887.574 / A 

High Grubu 21 Şubat YKB 
(Dağıtımsız 2005 18/85 

Yield 
) 

9.330.000/ 
AGrubu 5 Aralık KB.450/4 

(Dağıbmsız W07 4-1185
) 

747.664/ A 
Grubu 21 Şubat YKB 

u.s. (Dağıtımsız 2005 18/85 
Dallar ) 
Short- 13.094.000 
Term /AOrubu 5 Aralık KB.450/4 

(Dağıtunsız 2007 4-1185
) 

Global 970.000/ A 
Grubu 5 Aralık KB.452/4 

High (Dağıtımsız 2007 4-1185
Yield 

) 
6.803.000/ 

China AGrubu 5 Aralık KB.452/4 
Equity (Dağıtunsız 2007 4-1185

) 

Fona fıtirak sağlayan ve Fon varhğma bhUım 
oranım gtistereıı fon paylannın, Semıaye 
Piyasası Kurıılu'nca kayda ahınrnasn, Foın 
paylannın, Kurul veya kamue& tekeffflHi 
anlamına gelmez. 

Türkiye'de işbu jphname ile Temsilci nezdinde 
takip edilen diğer 7 adet alt fonun izahnamesini 
teşkil edecek olup, bunlar; U .S. Pioneer Fund, 
Top Emopean Players, Eınerging Markets Bond, 
U.S. High Yield, U.S. Dallar Short-Term, Global 
High Yield, ChinaEquity'dir. 

L FON HAKKINDA GENEL BİLGİLER: 
Fon birçok bağımsız alt-fonlardan oluşan 
(münferiden "Alt-Fon". beraberce "Alt-Fonlar'') 
süresiz ortak yatının fonudm (fonds commwı de 
placement) (''FCP"). Fon 20 Aralık 2002 tarihli 
Lüksemburg Kanmıu'nun 1. Bölümüne göre 2 
Mart 1998 tarihinde kurulmuştur. Fon, 2 Mart 
1998 tarihinden itibaren geçerli olan Yönetim 
Düzenlemeleri uyarınca idare oluımuıktadtr ve 11 
Nisan 1998 tarihinde Recueil electronique des 
soci.61:68 et associations (''Recueil")' de 
yayınlanmıştır. Yönetim Dü7.enleıneleri en son 30 
Aralık 2014 tarihinde Yibiirltlöe ırlrınek iim-e 



tadil edilmiş ve 29 Ocak 2015 tarihinde ta.dil edilmiş ve 29 Ocak 2015 tarihinde 
Recueil'de yayımlanmışhr. Recueil'de yayımlamnıştır. 

Fon, 17 Aralık 2010 tarihli Kaımnım 15. 
Bölüm'üne tabi olan ve halka açık bir limited 
şirket olan Armmdi Luxembourg S.A. ("YUııetlm 
Şirketi'') tarafından idare ohmmaJdadır. 
Sermayesi 1.250.000 Euro' dur ve hisseleri, 
Aımmdi Luxembourg S.A. tarafından iktisap 
edilmektedir. Yönetim Şirketi aynı zamanda 
Pioneer Jnvestment Management Limited, 
Aımm.di Pioneer Asset Management ine., Amundi 
Deutschland OmbH, Armmdi SOR S.p.A., Jtaly 
Mutsubishi UFJ Asset Management (UK) 
Ltd. 'Din de yönetim şirketi olarak faaliyet 
göstermektedir. 

Yönetim Şirketi 2 Mart 1998 tarihinde süresiz 
olarak kurulmuştur. Ana Sözleşmesi 11 Nisan 
1998 tarihli Recueil'de yaym)anmış olup. en son 
16 Şubat 2018 tarihirule tadil edilmiştir. Bu 
değişikHkler 26 Şubat 2018 tarihli Recueil'de 
yayınlamnıştır. 

Yönetim Düzenlemeleri uyarınca, Yönetim 
Şirketi'nin Yönetim Kmulu her Alt-Fon'da farklı 
sıruflara ait Paylar (münferiden "SJDJf", beraberoe 
''Smıflar") ihraç edebilir. Her Alt-Fon için ayn 
bir varlık havuzu bulundurıılacak ve ilgili Alt­
Fon'a uygulanabilir olan yatırım amacı 
doğrultusunda yatırım yapılacaktır. Sonuç olarak, 
Fon, yatırımcılara bir ya da daha fazla Alt­
Fon(lar)a yatırım yaparak bir ya da daha fazla 
yatmm aınaç(lar)ı arasında seçim yapma şansı 
tanıyan bir "Şemsiye Fon"dur. Yatırııncılar hangi 
Alt Fon'un ya da Alt Fonlar'ın kendileri için 
belirli riskleri içerdiği ve kar beklentileri 
açısından faydalı olduğu ya da çeşitlendirme 
yapmak açısmdan uygun olduğuna karar 
verebilirler. Her ilgili Alt-Fon'da, yatmıncılar 
kendileri için en uygun olan sınıf altematifleri 
seçimi yapabilirler. 

Her Alt Fon, Fon varlıldarının ve 
yfikfiınlülükleıinin farklı bir bölümüne karşılık 
gelmektedir. Birim Sahiplerinin arasındaki 
ilişkiler doğrııltusurula, her Alt Fon ayn bir varlık 
olarak kabul edilir. Birim Sahiplerinin ve 
alacaklılann bir Alt Fon'un oluştunılrnası, 
işletilmesi ve tasfiyesinden doğan Alt Fon'a 

Fon, 20 Aralık 2002 tarihli Kanumm 13. 
Bölüm'üııe tabi olan ve UniCredit Bankacılık 
Grubu'na ait olan halka açık bir limited şirket 
olan Pioneer Asset Management S.A. ("Yönetim 
Şirketij tarafmdan idare olunmaktadır. 
Sermayesi 12.050.000 Euro'dur ve hisseleri, esas 
olarak tamamı UniCredit S.p.A. 'ya ait olan 
Pioneer Global Asset Management S.p.A. 
tarafından iktisap edilıııektedir. Yönetim Şirketi 
aynı 7.3ınanda Pioneer CiM, Pioneer Jnstitutional 
Funds, Pioneer S.F., Pioneer Jnstitutional 
Solutions, Pioneer P .F., Pioneer Investınents Euro 
Renten, Pioneer Jnvestınents Ertrag, Pioneer 
Iııvestments Chance, Pioneer Investments 
Wachstum. Pioneer Investments Bum Medium 
Renten, VPV PRO, BBV-Dachfoııcls, BBV­
Fonds, HVB Luxembourg Select, Pioneer 
Investments Total Retum and Pioııeer Structured 
Solution Fund'ın da yönetim şirketi olarak 
faaliyet gösterıııelctedir. 

Yönetim Şirketi 20 Aralık 1996 tarihinde süresiz 
olarak kuruhııııştur. Ana Sözleşmesi 28 Ocak 
1997 tarihli Recueil'de yayınlanmış olup, en son 
1 Temmuz 2015 tarihinde tadil edilmiştir. Bu 
değişiklikler 20 Temmuz 2015 tarihli Recueil'de 
yayın)anııııştll'. 

Yönetim Düzenlemeleri uyarınca, Yönetim 
Şirketi'nin Yönetim Kurulu her Alt-Fon'da farklı 
sınıflara ait Paylar (ıniiııferidcn "Sınıf', beraberce 
"Sınıflar") ihraç edebilir. Her Alt-Fon için ayn 
bir varlık havuzu buluruiurulacak ve ilgili Alt­
Fon'a uygulanabilir olan yatının amacı 
doğrultusunda yatırım yapılacaktır. Sonuç olarak, 
Fon, yatmınctlara bir ya da daha fazla Alt­
Fon(lar)a yatırım yaparak bir ya da daha fazla 
yatırım amaç(lar)ı arasında seçim yapına şansı 
tanıyan bir "Şemsiye Fon"dur. Yatırımcılar hangi 
Alt Fon'mı ya da Alt Fonlar'm kendileri için 
belirli riskleri içerdiği ve kar beklentileri 
açısından faydalı olduğu ya da çeşitlendirme 
yapmak açısından uygun olduğıma karar 
verebilirler. Her ilgili Alt-Fon'da, yatınmcılar 
kendileri için en uygun olan sınıf alternatifleri 
seçimi yapabilirler. 

ilişkin hakları, söz konusu Alt Fon'un Her Alt Fon, Fon varlıklarının ve 
varlıklanyla sınırlıdır. Bir Alt Fon'ım varlıkları, yükümlülüklerinin farklı bir bölümüne karşılık 
yalnı7.Ca Biriın Sahiplerinin o Alt Fon'a ilişkin gelmektedir. Birim Sahiplerinin arasındaki 
hak1annı ve bu Alt Fon'lDl ol ı, il" • er do tusımda, her Alt Fon a n bir varlık 
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işletilmesi veya tasfiyesiyle ilgili talepleri olan
alacaklıların haklarını karşılamak üzere ayrılır. 

Aynca, her Alt Fon'un varlıktan Yönetim 
Şirketi' ninkilerden ayrılmıştır. 

4 

olarak kabul edilir. Birim Sahiplerinin ve 
alacaklıların bir Alt Fon'un oluşturulması. 
işletilmesi ve tasfiyesinden doğan Alt Fon'a
ilişkin haklan. söz konusu Alt Fon'un
varlıklarıyla sınırlıdır. Bir Alt Fon'un varlıkları, 
ya1nı7.ea Birim Sahiplerinin o Alt Fon'a ilişkin 
haklarını ve bu Alt Fon'un oluşturulması, 
işletilmesi veya tasfiyesiyle ilgili talepleri olan
alacaklıların haklarını karşılamak üzere ayrılır. 

Ayrıca, her Alt Fon'un varlıkları Yönetim
Şirketi'ninkilerden aynlmıştrr. 



II. AL'I' FONLAR HAKKINDA Bll.GİLER: ll. ALT FONLAR HAKKINDA BİLGİLER:

Mevcut durumda Amundi Luxembourg S.A. Alt­
Fonların "Yönetim Şirketi"dir. 

2.1 Pioneer Fımds - Emergiııg Market& Bond 

Mevcut durumda Pioneer Asset Management 
S.A. Alt-Fonların "'Yönetim Şirketi"dir. Yönetim 
Şirketi, Buropean Potential Alt-Fonu için Pioneer 
Investment Manageınent SORpA 1 Ocak. 2017 
tarihi itı'bariyle .. Yatırım Yöneticisi" sıfatını 
haizdir. Bu Alt Fon'un amacı, Yükselen Piyasalardaki 

tilkelerde kurulmuş olan, şirketşirket merkezi bu 
11lkelerde bulunan veya ticari faaliyetlerinin 2.1 
büyük bir bölümünü bu ülkelerde gerçekleştiren 
şirketler veya bu araçların kredi risklerinin 
Yükselen Piyasalar ile bağlantılı olduğu diğer tüm 
ülkeler tarafından ihraç edilen. ABD doları ve 
diğer OECD para birimlerinde çıkarılan 
borçlanma araçları ve bmçlanma ile ilgili 
araçlardan olusan riski dağıtılmış bir portföye 
yatırım yaparak orta ve uzun vadede sermaye 

Pioneer Furuts -U.S. Ploneer Fund 

Bu Alt Fon'un amacı, öncelikle ABD'de 
kııruimuş olan, şirket merkezi ABD'de bulunan 
veya ticari faaliyetlerinin büyük bir bölllnıiinü 
burada gerçekleştiren ihraççılar tarafından 
çıkarılan hisse senetleri ve hisse senedi bağlantılı 
araçlardan olusan riski dağıtılmış bir portföye 
yatmm yaparak orta ve uzun vadede sermaye 
değer artışı elde etmektir. değer artışı ve gelir elde etmektir. 

Bu Yükselen Piyasalardaki döviz � Alt 
Fon'un varlıklarının %25'ini geçmemelidir. Alt 
Fon. varlıklarının %25'e kadar olan kısmını 
garantili tahvillere ve %5'ine kadar olan kısmını 
hisse senedi ve hisse senedi hağlantdı araçlara 
yatırabilir. 

Yatmmcıların, Rusya dahil, Yükselen Piyasalara 
yatırım yapmanın taşıdığı yüksek riskin 
bilincinde olmalan gerekir. 

Yatmmcılar işbu jghnamede ''Vll. Fon Portföy 
SımrtamaJan Raklonda Bilgiler" bölümü altında 
yer alan "Özel Risk Mülabagları" bölümüne 
başvımnalıdtt. 

Tipik Yatınmcı Profili 

Alt-Fon, sabit getirili piyasalara katılmak isteyen 
yatınmcılar için uygundur. Alt Fon. puardald 
dalga1amnalann olusturabileceği zararlar 
nedeniyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatırım 
hedefine sahip olan yatmmcılar için uygundur. 
Alt Fon, Alt Fon'un yatının poUtlkasında 
belirtildiği gı'bi sabit getirili piyasanın belirli bir 

Bu Alt Fon. mutlaka nrtalamamn üzerinde kazanç 
ve gelir artışı elde etmeyi amaçlamadığı halde, 
yine de menim) kıymetleri belirli bir primi 
yansıtan şirketlerin ihraç ettiği, dikkatle seçilmış 
menkul kıymetlerden oluşan riski dağıttlınış bir 
portföye yatırım yapmak için, 1928 yılından bu 
yana Yatmm Yöneticisi tarafından geliştirilen 
yöntemleri Jm1lanmaktadır. Bu yöntemleri 
kullanan Yatmm Yöneticisi gelecekte beklenen 
değerleriyle ilgili olarak makul rayiç fiyatlarma 
sahip menkul kıymetleri belirler ve bu beklentiler 
gerçekleşene kadar bu hisseleri sürekli olarak 
ıını1ıafua eder. 

Alt Fon. endüstriler ve piyasa değerleri içinde 
şirketlerin menkul kıymetlerine yatmm yapma 
esnekliğine fazlasıyla sahiptir. 

Bu Alt-Fon toplam varlıldarııun %20'ye kadar 
olan kısmını (alım anında) A.B.D.'de olmayan 
ilıraççıların ihraç ettiği menkul kıymetlere de 
yatırabilir. 

Tipik Yatınmcı Profili 

segmentine yatırım imkanı sağladığı için portföy Alt-Fon. sennaye piyasalarına katılmak isteyen 
riski dağıtma amaçları için uygun olabilir. yatmmcılar için uygundur. Alt Fon. pu.ardaki 
Y atınmcı, yeni olnsmakta olan piyasa borçlanma dalgalanmalann olusturabileceği zararlar 
senetleri portföyünün daha geniş kapsamlı riski nedeniyle daha ziyade arta ve uzun vadeli yatırım 
dağıtılmış bir portföye göre daha oynak hedefine sabip olan yatmmcılar için uygundur. 
olabileceğini bilmelidir. Riski dağıtılınış bir portföye sahip yatırımcılar 
ı------------------------ı 

için Alt Fonlar çekirdek yatının olarak uygun 
1 2.1 Pioneer Fonds -Emen!İD2 Marke1s Bond olabilir. 
1 FonunNetAktifDe6eri: 1 31 Ocak2018 tarihi 
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itibariyle 
80,371,191,687.26 
ABD Doları 

Pay Deleri: 19,31 ABD Doları 
Kurulus Tarihi: 28 Haziran 2000 
Pay Grubu: A.Damtımsız
Asımri Yatırım Tutarı: Yok 
Süresi: Süresiz 

2.2 Pioneer Fımds -U.S. fflgh Yi d

Bu Alt Fon'un amacı. varlıklarının en az %70'ini 
mortgage bağbmtılı ve varlık teminatlı menkul 
kıymetler ve dOnüştOrfllebilir men]rul kıymetler 
dahil olmak üzere, Yatırım Yapılabilirden Düşük 
Kredi Notuna Sahip borçlanma araçlarına ve 
borç)anma ile ilgili araçlara ve ABD'de kurulmuş 
olan, şirket merkezi ABD'de bulunan veya ticari 
faaliyetlerinin büyük bir bölOmünil burada 
gerçekleştiren ilmıççı1arın tercihli hisse 
senetlerine yatırarak sermaye değer artışı ve gelir 
elde etmektir: 

Alt Fon aşağıdakilere yatırım yapabilir: 

(i) 

(ii) 

(iii) 

(iv) 

(v) 

varlıklarınm %30'a kadar olan 
Kanadalı ihraççıların Araçlarına; 

kwnını 

varlıklarınm %15'e kadar olan kısmını, 
Yükselen Piyasalıırdaki ihraççılar da dahil 
olmak ii7.ere, ABD'li ve Kanadalı olmayan 
ilmıççı1arın Araçlarına; 
nakit para ve Para Piyasası Araçlanna; 
Yatırım Yapılabilir Kredi Notuna Sahip 
borçlanma araçları ve borçlanma ile ilgili 
araçlara ve 
tali olarak, hisse senedi ve hisse senedi 
bağlantılı araçlara. 

Para Piyasası Araçları ve nakit para. Alt Fon'un 
portföyünde tutulan Araçlıırdaki vadesi gelen 
faizi oluşturdukları ölçüde ve ödemeyi bekleyen 
Araçlarm değeri ölçüsünde, Alt Fon'llll Yatının 
Yapılabilirden Düşük Kredi Notuna Sahip 
borçlanma araçları ve borçlanma ile ilgili araçlara 
yatırılan varlıklarının yüzdesinin hesaplanmasına 
dahil edilebilir. 

Yatırımcıların, Yatırını Yaptlabilirden Düşük 
Kredi Notmıa Sahip senetlere ve Yükselen 
Piyasalara yatırını yapmanın taşıdığı yüksek 
riskin bilincinde olınaları gerekir. Bu riskler Ek 
ID'ün Özel Risk Mülahazaları bölümünde ana 
hatlarıyla açıklanmıştır. 

2.1 Pioneer Fnnds - U.S. Pioneer Fund 
Fonun Net Aktif Değeri: 331 Temmuz 2017 

tarihi itibariyle 
41,440,280,668.83 
ABD Doları 

PayDeieri: 10,06 ABD Doları 
Kurulus Tarihi: 1 Ek:im2001 
Pay Grubu: A. Damtımsız
Asl!Bl'İ Yatırım Tutarı: Yok 
Süresi: Süresiz 

2.2 Pioneer Fımds -Top European Phnyers 

Bu Alt Fon'un amacı, Avrupa'da k.uru1ınuş olan, 
şirket merkezi Avrupa'da bulunan veya ticari 
faaliyetlerinin bf1yük bir bölümünü burada 
gerçekleştiren orta ve büyfik sermayeli şirketlerin 
ihraç ettiği hisse senedi ve hisse senedi hağ1antıh 
araçlardan olusan bir poıtffiye yatının yaparak 
orta ve uzun vadede sermaye değer artışı elde 
etmektir. Bu Alt Fon sektöre özel değildir ve 
geniş kapsamlı bir sektör ve endüstri aralığına 
yatının yapabilir. Şirketin temel ilkelerine göre 
cazip olarak tanımlanan yoğunlaşmış bir dizi 
fırsata yatının yaparak değer katmaya çalışır. 

Tipik Yatınmcı Profili 

Alt-Fon, sermaye piyasalarına katılmak isteyen 
yatırımcılar için uygundur. Alt Fon, pazardaki 
dalgalamnalann oluşturabileceği zararlar 
nedeniyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatırım 
hedefine sahip olan yatmıncı1ar için uygundur. 
Riski dağıtılınış bir portföye sahip yatmmcılar 
için Alt Fon çekirdek. yatırım olarak uygun 
olabilir. Alt Fon portföyü yoğunlaşmış olup bu 
durum daha geniş sermaye piyasasından farklı 
performansla sonuçlanabilir. 

2.2 Pioneer Funds -Toı, Eoronean Players 
Fonun Net Aktif Değeri: 31 Temmuz 2017 

tarihi itı'bariyle 
32,778,675,170.12 
Avro 

Pay De4eıi: 8,35 Avro 
Kurulus Tarihi: 28 Haziran 2000 
Pay Grubu: A, Daınbmsız 
As28ri Yatırım Tutan: Yok 
Süresi: Süresiz 

2.3 Pioneer Funds -Emerglng Markets Bond 

Bu Alt Fon'un amacı, Yükselen Piyasalardaki 
ülkelerde kuruimus olan, sirketsirket merkezi bu 
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Alt-Fon'wı beklenen maksimum kaldıraç oranı 
%30'dur. 

Alt-Fon'wı perfonnans ücret ölçütü ile risk 
referans portföyü BofA ML U.S. High Yield 
Index'tir. 

Yatırımcılar işbu izahnamede "Vll Fon Portföy 
Sınırlamaları Hakkında Bilgiler'' bölümü altında 
yer alan "Özel Risk Mülahazaları" bölümüne 
başvurmalıdır. 

Tipik Yafmmcı Profili 

Alt-Fon, sabit getirili piyasalara katılmak isteyen 
yatırımcılar için uygundur. Alt Fon, pa7.ardaki 
dalgalanmaların olusturabileceği zararlar 
nedeniyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatmm 
hedefine sahip olan yatırımcılar için uygundur. 
Alt Fon, yatırım politikasında belirtildiği gibi 
sabit getirili piyasanın belirli bir segmentine 
yatının imkanı sağladığı için portföy riski 
dağıtma amaçlan için uygun olabilir. Yatırımcı, 
yeni olusmak:ta olan piyasa borçlanma senetleri 
portföyünün daha geniş kapsamlı riski dağıtılmış 
bir portföye göre daha oynak olabileceğini 
bilmelidir. 

2.2 Pioneer Funds - U.S. Yleld 
Fonun Net Aktif 31 Ocak 2018 tarihi 
Değeri: itıbariyle 

69,000,162, 747.54A 
BD Doları 
13,68 ABD Dolan 
28 Haziran 2000 
A,D tımsız 
Yok 
Süresiz 

2.3 Pioneer Fonds - Global IDgh Yield 

Bu Alt Fon'un amacı, dünya genelindeki devlet 
ve şirket ihraççılarının Yatının Yapılabilirden 
Düşük Kredi Notwıa Sahip borçlanma araçlarına 
ve borçlanma ile ilgili araçlarına yatırım yaparak 
sermaye değer artışı ve gelir elde etmektir. Alt 
Fon'un varlıldarının en az %80'i normalde 
Yatırım Yapılabilirden Düşük Kredi Notuna 
Sahip borçlanma araçları ve borçlanma ile ilgili 
araçlara ve tercihli hisse senetlerine yatırılacaktır. 

Alt Fon•un yatırım yapabileceği borçlanma 

ülkelerde bulwıan veya ticari faaliyetlerinin 
büyük bir bölümünü bu ülkelerde gerçekleştiren 
şirketşirketler veya bu araçların kredi risklerinin 
Yükselen Piyasalar ile bağlantılı olduğu diğer tüm 
ülkeler tarafından ihraç edilen, ABD doları ve 
diğer OECD para birimlerinde çıkarılan 
borçlanma araçtan ve borçlanma ile ilgili 
araçlardan olusan riski dağıtılmış bir portföye 
yatırım yaparak orta ve uzun vadede sermaye 
değer artışı ve gelir elde ebnektir. 

Bu Yükselen Piyasalardaki döviz riski, Alt 
Fon'un varlıldarının %25'ini geçmemelidir. Alt 
Fon, varlıklarının %25'e kadar olan kısmını 
garantili tahvillere ve %5'ine kadar olan kısmını 
hisse senedi ve hisse senedi bağlantılı araçlara 
yatırabilir. 

Y atıruncıların, Rusya dahil, Yükselen Piyasalara 
yatırım yapmanın taşıdığı yüksek riskin 
bilincinde olmaları gerekir. 

Y atıruncılar işbu i7Ahnamede ''Vll. Fon Portföy 
Sınırlamaları Hakkında Bilgiler'' bölümü altında 
yer alan "Özel Risk Mü1abavılan" bölümüne 
başvurmalıdır. 

Tipik Yatınmcı Profili 

Alt-Fon, sabit getirili piyasalara katılmak isteyen 
yatımncılar için uygundur. Alt Fon, pazardaki 
dalgalanmaların olusturabileceği zararlar 
nedeniyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatmm 
hedefine sahip olan yatırımcılar için uygundm. 
Alt Fon, Alt Fon'un yatırım politikasında 
belirtildiği gıbi sabit getirili piyasanın belirli bir 
segmentine yatırım imkanı sağladığı için portföy 
riski dağıtma amaçlan için uygun olabilir. 
Yatırımcı, yeni olusmak:ta olan piyasa borçlanma 
senetleri portföyünün daha geniş kapsamlı riski 
dağıtılmış bir portföye göre daha oynak 
olabileceğini bilmelidir. 

2.3 Pioneer Fonds- Eme · Markets Bond
Fonun Net Aktif Değeri: 31 Temmuz 2017 

tarihi itıöariyle 
68,778,139,608.60 
ABD Doları 
18,42 ABD Doları 
28 Haziran 2000 

araçları ve borçlanma ile ilgili araçların arasında ._Süre __ s_i: ______ _.__Süres __ iz ___ ----ı
mo e b lantılı ve varlık teminatlı menkul 
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kıymetler ile dönUşttirillebilir menkul kıymetler 2A 
bulunur. Alt Fon. geniş bir vade ve ihraççı ülke 

Pioneer Funds - U.S. fflgh Yield 

aralığına sahip araçlara yatının yapabilir. 

Alt Fon'un portföyü. en az üç ülkede buhman 
devlet veya şirk.et ibraççılarınm. menkul 
kıymetlerinden olusmahdır. Para Piyasası 
Araçları ve nakit para, Alt Fon'ım portföyünde 
tutulan Araçlardaki vadesi gelen faizi 
olusturdukları ölçüde ve ödemeyi bekleyen 
Araçların değeri ölçüsünde, Alt Fon'Wl Yatının 
Yapılabilirden .DDşfik Kredi Notuna Sahip 
borçlanma araçları ve borçlanma ile ilgili araçlara 
yatırılan varlıklannın yüzdesinin hesaplanmasına 
dahil edilebilir. 

Yatırımcılann, Yatının Yapılabilirden .DDşfik 
Kredi Notuna Sahip senetlere ve Yükselen 
Piyasalara yatırım yapmanın taşıdığı yüksek 
riskin bilincinde olmaları gerekir. 

Alt-Fon'un beklenen maksimum kaldıraç oranı 
%30'dur. 

Yatmıncılar işbu b:abnamP,C)e "VII. Fon Portföy 
Sın:ır)amalan Hakkında Bilgiler" bölümü altında 
yer alan "Ô7.el Risk Mülahamları" bölümüne 
başvmmalıdır. 

'l1plk Ya1ınıncı Profili 

Alt-Fon, nzmanlaşmış sabit getiri sağlayan 
piyasalara kablmak isteyen yatınmcılar için 
uygundur. Alt-Fon, pu.ardaki dalga]aomahum 
olusturabileceği .zararlar nedeniyle daha ziyade 
orta ve uzun vadeli yatmm hedefine sahip olan 
yatınmcılar için uygundur. Alt Fon, yatmm 
polit:ikaSJnda belirtildiği gibi sabit getirili 
piyasanın belirli bir flegınentine yatınm iınkam 
sağladığı için portföy riski dağıtma amaçlan için 
uygun olabilir. Yatırımcı yüksek getirili rnenlml 
kıymetler içeren bir portföyün daha geniş 
kapsamlı riski dağıtılmış bir portföye göre daha 
oynak olabileceğini bilmelidir. 

Bu Alt Fon'un amacı. varlıklarının en az %70'iııi 
mortgage bağlantılt ve varlık teminatlı meııkul 
kıymetler ve dönilştürülebilir menkul kıymetler 
dahil olmak üere, Yatmm Yapılabilirden Düşük 
Kredi Notuna Sahip borçlanma araçlarına ve 
borçlanma ile ilgili araçlaıa ve ABD'de kurulmuş 
olan, şirket merkezi ABD'de bulunan veya ticari 
faaliyetlerinin büyük bir bölünıünü burada 
gerçekleştiren ihraççıların tercihli hisse 
senetlerine yatırarak. sermaye değer arbşı ve gelir 
elde etmektir. 

Alt Fon aşağıdakilere yatırım yapabilir: 

(vi) varlıklarımn %30'a kadar olan lasınını
Kaoadah ihraççıların Araçlarına;

(vü) varlıklarımn %15'e kadar olan Jnsmrnı, 
Yükselen Piyasalardaki ihraççılar da dahil 
olmak ii7.ere, ABD'li ve Kanadab olmayan 
ihraççılarm Araçlarına; 

(viii) nakit para ve Para Piyasası Araçlarına;
(ix) Yatının Yapılabilir Kredi Notuna Sahip

borçlanma araçları ve borçlanma ile ilgili
araçlara ve

(x) tali olarak, hisse senedi ve hisse senedi
hağlantıh JU'BÇlara.

Para Piyasası Araçları ve nakit para. Alt Fon'un 
portföyünde tutulan Araçlardaki vadesi gelen 
faizi oluşturdukları ölçüde ve ödemeyi bekleyen 
Araçlarm değeri ölçilsüııde, Alt Fon'un Yatmm 
Yapılabilirden Düşük Kredi Notuna Sahip 
borçlanma araçları ve borçlanma ile ilgili araçlara 
yatırılan varlıklarının yüzdesinin hesaplanmasına 
dahil edilebilir. 

Yatırııncılann, Yatının Yapılabilirden Düşük 
Kredi Notuna Sahip senetlere ve Yükselen 
Piyasalara yatırım yapmanın taşıdığı yüksek 
riskin bilincinde olmaları gerekir. Bu riskler Ek 
Ilrüo Ö7.el Risk Millabavdan bölilnninde ana 
hatlarıyla açıklanmıştır. 

2.3 Ploneer Fımds - Global fflım Yield Alt-Fon'un beklenen maksimum kaldıraç oranı 
FonunNetAk:tif 31 Ocak 2018 tarihi %30'dur. 
Değeri: itibariyle 

461,809,219,151.67ABD Alt-Fon'un performans ücret ölçütü ile risk 
t--______ Do_ları _____ � referans portföyü BofA ML U.S. High Yield
Pay Dekri: 127,68 ABD Dolan Inclex'tir. 

ı----=---��::..;;;_;;=;;;;.-=:-===------ı 

Kurulus Tarihi: 18 Haziran 2004 
Pay Grubu: A, Daiıtunsız Yatırım.ctlar işbu mı.bnarnede "VII. Fon Portföy 

-----------ı--�=='-...;;;:;_-----ı 

Asımri Yatının Yok Sınırlamaları Hakkında Bilgiler" bölümü altında 
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Tutarı: yer alan "Öml Risk Mülahazaları" bölümüne 
ı----------ıf-----------ıı 

Süresi: Süresiz başvurmalıdır . 
....__ _____ __.�-------
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Tipik Yatınmcı Proftll 

Alt-Fon, sabit getirili piyasalara katılmak isteyen 
yatıruncılar için uygundur. Alt Fon, p82'Mdaki 
dalgalanmaların olusturabileceği zararlar 
nedeniyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatırım 
hedefine sahip olan yatırırncılar için uygundur. 
Alt Fon, yatının politikasında belirtildiği gibi 
sabit getirili piyasanın belirli bir segmentine 
yabnm imkanı sağladığı için portföy riski 
dağıtma amaçları için uygun olabilir. Yatınmcı, 
yeni olusmakta olan piyasa borçlanma senetleri 
portföyünün daha geniş .kapsamlı riski dağıtılmış 
bir portföye göre daha oynak olabileceğini 
bilmelidir. 

2A Pioneer Fonds -U.S. Yield 
Fonun.NetAktifDeğeri: 31 'J'emmnz 2017 

tarihi itıöariyle 
64,137,243,704.84 
ABD Doları 
13,44 ABD Doları 
28·Haziran 2000 
�D tımsız 
Yok 
Süresiz 

2.5 Pioneer Fonds- U.S. Donar Short-Term 

Bu Alt Fon'un amacı, öncelikle ABD Doları 
cinsinden çıkarılan borçlanma araçları ve 
borçlanma ile ilgili araçlara veya temel döviz 
riskinin esasen ABD Dolarıyla sınırlı kalması 
koşuluyla serbestçe clönilştürlllebilir başka bir 
para birimi cinsinden çıkarılan borçlanma araçları 
ve borçlanma ile ilgili araçlara yatının yaparak 
kısa ve orta vadede gelir elde etmek ve değerini 
korumaktır. 

Alt Fon'llll ortalama toplam faiz oranı süresi, 
(nakit para ve Para Piyasası Araçları dahil) 12 
aydan fazla 
nlmamahdır. 

Tipik Yatınmcı Profili 

Alt-Fon, sabit getirili piyasalara katılmak isteyen 
yatınmcılar için uygundur. Aynca kısa ve orta 
vadeli yatının ufkuna sahip yatmmcılar için 
uygun olabilir. Alt-Fon portföyde bir çekirdek 

zi on olarak u olabilir. 



2.S Pioneer Fımds -U.S. Donar Short-Term
Fonun Net Aktif Değeri: 31 Temmuz 2017 

PayDemi: 
Kmııhıs Tarihi: 
Pay Grubu: 
Aseari Yatının Tutarı: 
Süresi: 

tarihi ib'bariyle 
7,056,ff13.S67 .55 
ABDDoları 

6,62 ABD Doları 
25 Haziran 1999 

Yok 
Süresiz 

2.6 Pioneer Funds- Global IDgh Yield 

B u  Alt Fon'un amacı, dünya genelindeki devlet 
ve şirket ihraççılarının Yatmm Yapılabilirden 
Düşük Kredi Notuna Sahip borçlanma araçlarına 
ve borçlanma ile ilgili araçlarına yatmm yaparak 
sermaye değer artışı ve gelir elde etmektir. Alt 
Fon'un varlıklanmn en az %80'i normalde 
Yatmm Yapılabilirden Düşük Kredi Notuna 
Sahip borçlanma araçları ve borçlanma ile ilgili 
araçlara ve tercihli hisse senetlerine yatırılacaktır. 

Alt Fon'un yatının yapabileceği borçlanma 
araçları ve borçlanma ile ilgili araçların arasında 
mortgage bağ]antılı ve varlık teminatlı menlml 
kıymetler ile döni1ştlhillebilir menkul kıymetler 
bulunur. Alt Fon, geniş bir vade ve ihraççı üllre 
aralığına sahip araçlara yatının yapabilir. 

Alt Fon'un portföyü, en az üç ülkede bulunan 
devlet veya şirket ihraççılarının menkul 
kıymetlerinden olusmalıdır. Para Piyasası 
Araçları ve nakit para, Alt Fon'un portföyünde 
tutulan Araçlardaki vadesi gelen faizi 
olustmduklan ölçüde ve ödemeyi bekleyen 
Araçların değeri ölçüsüncle, Alt Fon'un Yatırım 
Yapılabilirden Düşük Kredi Notuna Sahip 
borçlanma JU11Çları ve borçlanma ile ilgili araçlara 
yatırılım varlıklanmn yüzdesinin hesaplanmasına 
dahil edilebilir. 

Yatırımcıların, Yatırım Yapılabilirden Düşük 
Kredi Nobına Sahip senetlere ve Yükselen 
Piyasalara yatının yapmanın taşıdığı yüksek 
riskin bilincinde olmaları gerekir. 

Alt-Fon'un beklenen maksimum kaldıraç oranı 
%30'dur. 

Y atmmcılar işbu i7.ahnamede "VII. Fon Portföy 
Sımrlamalan Hakkında B ilırller" bölümü altında 
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yer alan "Öml Risk Mülahazaları'' bölümüne 
başvurmalıdır. 

Tipik Yatınmcı Profili 

Alt-Fon, uzmanlaşmış sabit getiri sağlayan 
piyasalara kahlmak isteyen yatırımcılar için 
uygundur. Alt-Fon, pamrdak:i dalgalanmaların 
olusturabileceği zararlar nedeniyle daha ziyade 
orta ve uzun vadeli yatırım hedefine sahip olan 
yatmıncılar için uygımdur. Alt Fon, yatırını 
poUtlkasında belirtildiği. gibi sabit getirili 
piyasanın belirli bir segmentine yatırını imkanı 
sağladığı için portföy riski dağıtma amaçlan için 
uygım olabilir. Yatırımcı yüksek getirili menkul 
kıymetler içeren bir portföyün daha geniş 
kapsamlı riski dağıtılmış bir portföye göre daha 
oynak olabileceğini bilmelidir. 

2.6 Pioneer Fonds- Global Bi2lı Yield 
Fonun Net Aktif Değeri: 31 Temmuz 2017 

tarihi itıbariyle 
428,586,878,769.25 
ABD Doları 

Pav Th-.öeri: 123,39 ABD Doları 
Kmulus Tarihi: 18 Haziran 2004 
PavGrubu: 
Asırari Yatırını Tutarı: Yok 
Süresi: Süresiz 

2.7 Pioneer Fımds - China F.qıdty 

Bu Alt- Fonun hedefi, toplam varlıldarmm en az 
üçte ikisini, merkezi Çin HaJk: Cuınhwiyeti, Hong 
Kong veya Tayvan'da bulunan veya ağırlıklı 
ekonomik faaliyetlerini bu ülkelerde şirketler 
tarafından ihraç edilen hisse senedi ve hisse 
senedi bağ]anhh sermaye piyasası araçlarından 
oluşan çeşitlendirilmiş bir portföye yatırım 
yaparak orta ile uzun vadede sermaye kazancı 
sağlamaktadır. 

Bu Alt-Fonun yatırım hedefi ve politikası 
doğrultusunda ve mevcut yatının sınırlamaları 
çerçevesinde, yatırımcılara mümkün olan en 
yüksek getiriyi k37,andırmak amacıyla Alt-Fon 
varlıklarına yatırmak i17.ere Yatırını Yöneticisi'ne 
azami esneklik sağlanması amaçlanmaktadır. 

Tipik Yatmmcı Profili 

Alt-Fon, uzmanlaşmış hisse senedi piyasalarına 
katılmak isteyen bireysel yatımncılar için 
.. .... r. Alt-Fon, pazardaki dal2alanınaların 



m. FON PORTFÖY STRATEJİSİ:

Fon'un amacı, yatırımcılara, 62 tane Alt Fon'dan 
oluşan bir set aracılığıyla dünyadaki ana sermaye 
piyasalarının her birisinde ana varlık smıflarma 
geniş ölçüde lartdma imkanı tanımaktır. 

Fonun amacı, yatırımcılara, Para PiyasllSl, Kısa 
Vade� Tahvil, Mutlak Getirili, Çok Varlıklı, 
Hisse Senedi ve Emtia Alt Fonlar'ı gı'bi yedi ana 
gruba aynlınış bir grup Alt-Fon aracılığıyla, 
dOnyadaki her bir ana sermaye piyasasında yer 
alan ana varlık sınıfları arasından geniş seçenek 
Mğ]amalctır, 

Yatırııncılar bir veya daha fazla Alt Fon'a yatmm 
yapma imldlnına sahiptir, böylece bölgesel buda 
ve/veya varlık sınıfı bazında keneli tercih ettikleri 
risk alanını belirleyebilmektedirler. 

Alt-Fonların yatının amaçları, politikaları ve risk 
kapsamlan, Yönetim Şirketi tarafından tespit 
edilir ve izabname ile Yönetim Kurallarında "Alt­
Fonların Amaçları" bsşhklan albnda açıklanır. 

TDrkiye'de işbu izahnameye konu olan 3 adet alt 
fon bulunmakta olup, bunlar; Eıııerging Markets 
Bond, U.S. High Yield ve Global High Yield'dir. 

oluşturabileceği zararlar nedeniyle daha ziyade 
orta ve uzun vadeli yatının hedefine sahip olan 
yatınmcılar için uygundur. Alt Fon, yatırım 
politikasında belirtildiği gil,i hisse senedi 
piyasasının belirli bir segmentine yatının imkanı 
sağladığı için portföy riski dağıtma amaçları için 
uygun olabilir. Yatmmcı, Yükselen Piyasa 
menkul kıymetleri portföyünün daha geniş 
kapsamlı riski dağıtılmış bir portföye göre daha 
oynak olabileceğini bilmelidir. 

2.7 Pioneer Funds- China .,..,, • 
FonunNetAktifDeğeri: 31 Temmuz 2017 

tarihi itibariyle 
20,329,862,344.43 
ABD Doları 

Pay Demın 16.45 ABD Doları 
Kurulus Tarihi 29 Kasım 2001 
Pay Grubu � D - ız 
Asl!ılıi Yatmm Tutan Yok 
Süresi Süresiz 

m. FON PORTFÖY STRATEJİSİ:

Fon'un amacı, yatırımcılara, 62 tane Alt Fon'dan 
oluşan bir set aracılığıyla dünyadaki ana sermaye 
piyasalarının her birisinde ana varlık smıflarma 
geniş ölçüde katılma imkan.1 tanımalctır_ 

Fonun amacı, yatırımcılara, Para PiyasllSl, Kısa 
Vade� Tahvil, Mutlak Ge� Çok Varlıklı, 
Hisse Senedi ve Emtia Alt Fonlar'ı gı'bi yedi ana 
gruba ayrılmış bir grup Alt-Fon aracılığıyla, 
dünyadaki her bir ana sermaye piyasasında yer 
alan ana varlık sınıfları arasından geniş seçenek 
RBğlamalctır, TDrkiye'de işbu başvuru formu ve 
bıahnsme ile halka arz edilecek olan European 
Potential alt fonu yukarıda sayılan hisse senedi 
alt-fonları grubuna dahildir. 

Yatmıncılar bir veya daha fazla Alt Fon'a yatının 
yapına iınkinına sahiptir, böylece bölgesel bazda 
ve/veya varlık sınıfı bazında kendi tercih ettikleri 
risk alanını belirleyebilmektedirler. 

Alt-Fonların yatırım amaçlan, politikaları ve risk 
kapsamları, Yönetim Şirketi tarafından tespit 
edilir ve 1zabname ile Yönetim Kurallarında "Alt­
Fonların Amaçları" hsşbklan altında açıklanır. 

TDrkiye'de işbu i:ıahnameye konu olan 7 adet alt 
fon bulunmakta olup, bunlar; U.S. Pioneer Fund, 
Top European Players, Emerging Markets Bond, 
U.S. Him Yield, U.S. Dollar Short-Tenn, Global 
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IV. ALT FONLARIN PORTFÖY YAPILARI

Bmerging Markets Bond, U.S. High Yield ve 
Global lfigh Yield alt fonlarına ilişkin 25 Mart 
2018 tarihi itı'bariyle portföy dağılımı aşağıda 
sunulmııştur; 

4.1 Pfoneer Funda - Emergiııg Markets Bond 

Pioneer Funds- Em ..... ..:....... Markets Bond 
Menkul-= tin Tilrii Oram(%) 
Hisse Senetleri 0,64 
Kaımı Borçlanma Senetleri -

(Federal Hükümet tarafından 
mıranti edilenler dahil) 
Öml Sektör Borçlanma 97,96 
Senetleri 
Altın ve Kıvmetli Madenler -

Altın ve Diğer Kıymetli -

Madenlere Bağlı Sermaye 
Piyasası Araçları 
Diier Menkul Kıvmetler -0,02
Diier* 1,42
TOPLAM 100,00 

4.2 Pioneer Funda-U.S. Biglı Yleld 

Pioneer Funds -u.s. m m Yield 
Menkul Kmnetin Türü Oram(%) 
Hisse Senetleri 4,43 
Kaımı Borçlanma Senetleri 
(Federal Hiikümet tarafından 

· edilenler dahil)
0ml Sektör Borçlanma 95,56 
Senetleri 
Altın ve Kıymetli Madenler -

Altın ve Diğer Kıymetli -

Madenlere Bağlı Sermaye 
Piyasası Araçları 
Diiter Menkul Kıymetler -

Diier* 0,01 
TOPLAM 100,00 

4.3 Pioneer Fnnds - Global High Yield 

Pioneer Fımds -Global Bhdı Yield 
Menkul KıY1D.etln Tiril Oram(%) 
Hisse Senetleri 0,97 
Kaımı Borçlanma Senetleri -

(Federal Hilkümet tarafından 
mıranti edilenler dahil) 
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High Yield ve China Equity'dir. 

IV. AL'f FONlLAIIUN fflR'll".FÖY Y APillLARI[

U.S. Pioneer Fund, Top European Players, 
Emerging Markets Bond, U.S. High Yield, U.S. 
Dollar Short-Term, Global High Yield ve China 
Equity alt fonlarına ilişkin 31 Temmuz 2017 
tarihi itibariyle portföy dağılımı aşağıda 
sunulmuştur; 

4.1 Picıııeer Fmnds- U.S. Pnoneer lFunınd 

Pioneer Funds -U.S. P!oneer Fumınd 
Menkul-.. tin Tü.rii 
Hisse Senetleri 
Kamu Borçlanma Senetleri 
(Federal Hükthnet tarafından 

•: edilenler dahil) 
Öml Sektör Borçlanma 
Senetleri 
Altın ve Kıvmetli Madenler 
Altın ve Diğer Kıymetli 
Madenlere Bağlı Sermaye 
PİVBSBSl _A--1--:

Diirer Menkul Kıymetler 
Diiier * 
TOPLAM 

Oranı(%) 
100,08 

-

-

-

-

-

0,08 
100,00 

4.2 Pioneer Fmıds -Top Eumpean Playen 

Pioneer Funds-Too Emoıııean Pia:ven 
Menkul Kıymetin Tfirft 

Oranı(%) 

Hisse Senetleri 99,53 
Kaımı Borçlanma Senetleri -

(Federal Hükümet tarafından 
......... n1-1 edilenler dahil) 
Öml Sektör Borçlanma -

Senetleri 
Altın ve Kıvmetli Madenler -

Altın ve Diğer Kıymetli -

Madenlere Bağlı Sermaye 
PİVBSBSI _A - -• 

Diirer Menkul Kıymetler -0,42
Diiier * 0,89 
TOPLAM 100,00 

4.3 Pioneer Funds - Eınergiııg Markets Bond 

Pioneer Funds -JEm.el'l!hu! Markets Bond 
Menkul Knımetin Töril Oranı(%)

1 
1 



99,67 

er 
-0,64 

TOPLAM 100,00 

• Diğer alanı tüın nakit ile alacak ve borçların
toplamından oluşmalctadır,

Hisse Senetleri 
Kamu Borçlanma Senetleri 
(Federal Hükümet tarafından 

ti edilenler dahil)

Özel Sektör Borçlanma 
Senetleri 
Albn ve Kı tli Madenler 
Altın ve Diğer Kıymetli 
Maclenlere Bağlı Sermaye 

· asası lan 

0,64 

97,96 

-0,02
1,42 

100,00 

4A Pioneer 1Funds - U.S. ffiglı Yıeld 

Pioneer Funds -U.S. 

Hisse Senetleri 
Kamu Borçlamna Senetleri 
(Federal Hüküm.et tarafından 

• edilenler dahil)

Özel Sektör Borçlanma 
Senetleri 
Altın ve Kı tli Madenler 
Altın ve Diğer Kıymetli 
Madenlere Bağlı Sermaye 
Pi ası lan 

95,56 

0,01 
100,00 

4.5 Pioneer Fonds-U.S. DoDar Short-
Term 

Pioneer Funds-U.S. Dollar Short-Term 
Menkul Kı etin Tilrii Oranı % 
Hisse Senetleri 
Kamu Borçlanma Senetleri 
(Federal Hükümet tarafından 

nti edilenler dahil 
Özel Sektör Borçlanma 92,60 
Senetleri 
Altın ve Kı tli Madenler 
Albn ve Diğer Kıymetli 
Madenlere Bağlı Sermaye 
Pi asası an 

7,40 
100,00 

4.6 Pioneer Funds - Global Hlglı Yield 
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V. FON PORTFÖYÜNÜN YÖNETİMİ.
SAKLANMASI VE DAĞITIMI İLE iLGtLf
KURULUŞLAR:
L Yönetim Şirketi: Yönetim Şirketi
Amımdi Luxembourg S.A Yönetim Kurulu,
Pioneer Fonlarmm yönetiminden ve yatırım
po1it::ı7rasınm helirlemnesinden sorum1udur.

Yetkili Kişi: Enrico Tıırchi 
Telefon: +352.42120.2300
Faks: +352 42120.8300
E-ınail:enrico.turehi@pioneerinvesbnents.com

Pioneer Fmıds - Global 

Hisse Senetleri 
Kamu Borçlanma Senetleri 
(Federal lI0kümet tarafından 

' edilenler dahil)

özel Sektör Borçlanma 
Senetleri 

Albn ve Diğer Kıymetli 
Madenlere Bağlı Sermaye 
Pi ası lan 

TOPLAM 

Yield 

Oranı % 
0,97 

99,67 

-0,64
100,00

4.7 Pioneer Funds - Chbıa Equity 

Hisse Senetleri 
Kaımı Borçlanma Senetleri 
(Federal Hükümet tarafından 

· edilenler dahil)

Ö7.el Sektör Borçlanma 
Senetleri 

Altın ve Diğer Kıymetli 
Madenlere Bağlı Sermaye 
Pi asası lan 

TOPLAM 

Oram %) 
95,68 

4,32 
100,00 

* Diğer alanı tnm nakit ile alacak ve borçların
toplamından o1nşmaktadır.

V. FON PORTFÖYÜNÜN YÖNETİMİ.
SAKLANMASI VE DAĞITIMI İLE iLG:iLf
KURULUŞLAR:
1. Yönetim Şirketi: Yönetim Şirketi 
Pioneer Asset Maııageınent S.A Yönetim Kurulu, 
Pioneer Fonlarının yönetiminden ve yatırım 
politikasının belirlenmesinden sorumludur. 
Pioneer Investınent Management SGRpA 
European Potential alt fonu için alt yatının 
yöneticisi olarak atanmıştır. 

Yetkili Kişi: Enrico Tmchi 
Telefon: +352.42120.2300

2. Yediemin (Saklama KunılllfD): Societe Faks: +352 42120.8300
06ııerale Bank & Trust yediemin banka olarak E-mail:enrico.turchi@pioneerinvestments.com
bel.iri · · . Fonun ortfö .. de bulunan tüm
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menkul kıymetler ve likit aktifler 11, Avenue 
Emile Reuter L-2420 LOksemburg adresinde 
mukim Soci6t6 Gmıemle Bank & Trust neminde

muhafaza edilmektedir. 

Yetkili: 
Telefon: 
Faks: 
e-mail : 

Benoit Wıllers 
+352 47 93 11 8249

benoiLwillers@sgss.socgen.com 

yetkili : Renaud Decremer 
Telefon : +352 47 93 11 2567 
Faks : 
e-mail : renaud.decreıner@sgss.socgen.com 

3. Bağnnsız Denetçi: 560, Rue de Neudorf,
L-2220 Lüksemburg adresinde yerleşik Deloitte
Audit S.a.r.1. Fon'a bağımsız denetçi olarak
atanmıştır.

Yetkili Kişi: 
Telefon: 
540 
Faks: 
E-mail:

Bımnanuelle Miette 
+352 451 452 714 / +352 661 451

e:miette@deloitteJu 

4. Genel Dağıtımcı: Fon Yöneticisi sıfatıyla
Aımmcli Luxembomg S.A. Fonun paylanmn
puarJamnas, ve dağ,tnnmdan sorumludur.

Yetkili Kişi: Bnrico Turchi 
Telefon: +352.42120.2300
Faks: +352 42120.8300
E-mail:emico.turchi@pioneerinvestments.com

5. Kayıt Yetkilisi ve Devir Temsı1cisl: 28-
32, Place de la gare, L-1616, Lüksem.bmg
adresinde mukim Socret6 G6ııerale Bank & Trust
Kayıt Yetkilisi ve Devir Temsilcisi olarak
atanınıştır.

Yetkili: 
Telefon : 
Faks: 

IDena Caro de la Barrera 
+352 47 93 11 7436

e-ınail elena.caro-de-labarrera@sgss.socgen.com

6. İdareci : Yönetim Şirketi 28-32, Place de
la gare, L-1616Lüksemburg adresinde mıılcim
Societ6 G6nerale Securities Services. 'i idarecisi

olarak görevlerulirmiştir.

Yetkili: 
Telefon : 
Faks : 
e-mail :

StuartLegg 
+352 47 93 11 5437

stuart.lP..oo@smıs.soc2en.com 

2. Yediemin (Saklama Kımı.luşuı): Soci6t6
Generale Bank & Trust yediemin banka olarak
belirlenmiştir. Fonun portföyünde bulunan tüm
menkul kıymetler ve likit aktifler 1 l, Avenue
Emile Reuter L-2420 Lüksemburg adresinde
mukim Soci6t6 G6ııera1e Bank & Trust nezdinde
mı.ıhafa7.& eclilmelrtedir.

Yetkili : Alexandre Heclden 
Telefon : +352 22 88 51 55 30
Faks : +352 46 48 44
e-mail : alexandre.hecklen@sgss.socgen.com

Yetkili: 
Telefon : 
Faks: 
e-mail :

Virginie Loisel 
+352 47 93 11 83 27
+35246 4844 
v:it'ginie.loisel@sgss.socgen.com

3. Reğnnsız Oenetçi: 9 All6e Scbeffer, L-
2520 Lüksemburg adresinde yerleşik KPMG
Auclit Fon'a bağımsız denetçi olarak atanmıştır.

yetkili Kişi: 
Telefon: 
Faks: 
E-mail:

Yetkili Kişi: 
Telefon: 
Faks: 
E-ınail:

Nathalie Dogniez 
+352 225 151 2530
+352 225 171
nathalie.dngniez@kpmg.lu

Mickael Tabart 
+352 225 151 6738
+352225171
:mickael.tabart@lçpmg.lu

4. Genel Dağıtımcı: Fon Yöneticisi sıfatıyla
Pioneer Asset Management S.A. Fonun
paylanmn pazarJanması ve dağıtımından
sorumludur.

yetkili Kişi: 
Telefon: 
Faks: 

Enrico Turchi 

+352.42120.2300
+352 42120.8300

E-ınail:emico.turchi@pioneerinvestments.com

5. Kayıt Yetkilisi ve Devir Temsilcisi: 11

Avenue Emile Reuter, L-2420, Lükseınburg
adresinde mukim Societ6 Generale Bank & Trust
Kayıt Yetkilisi ve Devir Temsilcisi olarak
atanmıştır.

Yetkili : Stephane Leloup 
Telefon : +352 26 15 16 229
Faks: +352 26 15 16 285
e-mail : ste.phaneJeloyp@sgss.socgen.com

6. idareci : Yönetim Şirketi 16, Boulevard
Royal, L-2449 Lüksemburg adresinde mukim
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Societe Generale Securities Services.'i idarecisi 
Yetkili : AınirFejzic olarak görevlendirmiştir. 
Telefon: +352 47 93 11 3277
Faks: - Yetkili: Catherine Meister 
e-mail : amir.fejzic@sg§s.�ocgen.com Telefon: +352 22 88 51 465

Faks: +352464844
7. TOrkiye'deki Temsilci: 22 Aralık 2010 e-mail : catherine.meister@euro-vl.com
tarihli Temsilcilik Sözleşmesi uyarınca,
BüyOkdere Caddesi Yapı Kredi Plam D Blok Yetkili: Alexandre Hecklen 
Levent-İstanbul adresinde mukim Yapı ve Kredi Telefon : +352 22 88 51 55 30
Bankası A.Ş. ("Temsilci'') ve onun temsilcileri Faks: +352464844
payların Türkiye'de pazıır1anmasmdan, almı- e-mail : alexandre.heclden@euro-vl.com
ııat:ımma aracılıktan ve değiştirme işlemlerinden 
temsilci sıfatıyla sonmılu olacaktır. 7. Türkiye'deki Temsilci: 22 Aralık 2010

tarihli Temsilcilik Sözleşmesi uyarınca, 
Yetkili: Buğra Atalay Büyflkdere Caddesi Yapı Kredi Plam D Blok 
Telefon: +90 212 339 6668 Levent-İstanbul adresinde mukim Yapı ve Kredi 
Faks: +90 212 339 5755 Bankası A.Ş. ("Temsilci") ve on un temsilcileri 
e-mail : bugra.atalay@yapikredi.com.tr payların Türkiye'de p87.81'lanmasmdan, alım-

ııatımma aracılıktan ve değiştirme işlemlerinden 
Yetkili: İsıniDurmuş temsilci sıfatıyla sorumlu olacaktır. 
Telefon: +90 212 339 7074
Faks: +90 212 339 5755 Yetkili : Buğra Atalay 
e-mail : ismj.durmus@yanikredi.com.tr Telefon: +90 212 339 6668

Faks: +90 212 339 5755
e-mail : bugpumJay@yanikredi.com.tr

Yetkili : İmıiDurmuş 
Telefon : +90 212 339 7074
Faks: +90 212 339 5755
e-mail : isrni.durmus@ya.nikredi.com.tr

vı. FON YÖNETİCİLERİ HAKKINDA VL FON YÖNETİCİLERİ HAKKINDA

BİLGİLER: BiLGİLER: 
Fon yöneticileri hakkında bilgiler, aşağıdaki Fon yöneticileri hakkında bilgiler, aşağıdaki 
tabloda sımu1malctadır. tabloda sunulmalctadır. 

AdıSovadı Görevi Adı Soyadı Görevi 
Patrick 

Yönetim Kmulu Başkanı MarcBAYOT 
Yönetim Kmıılu 

ZURSTRASSEN Başkanı 

Julien 
Yönetim Kmulu Üyesi 

Patrick 
Yönetim Kmıılu Üyesi FAUCHER ZURSTRASSEN 

DavidHARTE Yönetim Kmulu Üyesi Enrico TURCHI Yönetim Kmıılu Üyesi 

C1aude 
Yönetim Kurulu Üyesi DavidHarte Yönetim Kurulu Üyesi 

Corinne Yönetim Kurulu Üyesi JohnLI Yönetim Kurulu üyesi MASSUYEAU 

Corinne 
Yönetim Kurulu Üyesi MASSUYEAU Pioneer Investment Management SGRpA, 

İtalya'da mukim bir şirket olup Pioneer Şirketler 
Grubu'nun bir oarcasıdır. Alt Yatırım Yöneticisi, 
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1 Enrico TURCHI ı Yönetim Kurulu üyesi ı Banca d'ltalia ve Commissione Nazionale per le
Societd e la Borsa tarafından denetlenmektedir. 

Aımmdi Luxembourg S.A., Liiksemburg'da 
mukim bir şirket olup Aunmdi Şirketler 
Grubu'nun bir parçasıdır. 

VU. FON PORTFÖY SINIRLAMALARI VIl. FON POR'Jl'FÖY SINilUAMALAIU 
HAKKINDA BiLGİLER: HAKKINDA BİLGİLER: 

Yönetim Şirketi, riskin dağıtılması ilkesine 
iııtioadeo, her Alt Fon'un yatnmıları için şirket ve 
yatırım politikalarını, bir Alt Fon'un Baz Döviz 
Cinsini. ilgili Katılnn Payı Smıfı'nm 
Fiyatlandmna Döviz Cinsini, dınııına göre 
yönetimin tı:ıtumıım:t ve Fon'un iş ilişkilerini 
belirleme yetkisine sahip olacaktır. 

Satış belgelerinin "Yatırım Hedefleri ve 
Polm1aılan" bölilmDnde belli bir Alt Fon'la ilgili 
olarak daha smırlandıncı kmalların öngörilldüğü 
durumlar hariç. her Alt Fon'un yatırım politikası 
aşağıda belirtilen kural ve sınır1ama1ara 
uymalıdır: 

Yönetim Şirketi, riskin dağıtılması ilkesine 
istinaden, her Alt Fon'un yatmmlan için şirket ve 
yatının pol� bir Alt Fon'un Baz Döviz 
Cinsini. ilgili Katılım Payı Sınıfı'nın 
Fiyatlandnma Döviz Cinsini, dımıına göre 
yönetimin tı:ıbJJDJIDlJ ve Fon'un iş ilişkilerini 
belirleme yetkisine sahip olacaktır. 

Satış belgelerinin "Yatırım Hedefleri ve 
Politikaları" böfflmiinde belli bir Alt Fon'la ilgili 
olarak daha sınırlandıncı kmalların öngörüldüğü 
dwumlar hariç, her Alt Fon'un yatırım politikası 
aşağıda belirtilen kural ve sınırlamalara 
uymalıdır: 

A. Alt-Fon yqtınmlan saıleı:ıı mniarıJan A. Alt-Fon yataımlıın sadece sunlart1an

olıışagıklır� olıısaı:aktır! 

(1) Yasal Kontrol Altındaki Piyasada kote (1) Yasal Kontrol Altındaki Piyasada kote
edilmiş olan veya işlem gören Devredilebilir edilmiş olan veya işlem gören Devredilebilir 
Menkul Kıymetler ve Para Piyasası Araçları; Menkul Kıymetler ve Para Piyasası Araçları; 

(2) Herhangi bir Oye Devletteki Yasal
Kontrol Altındaki Başka Piyasada işlem gören 
Devredilebilir Menkul Kıymetler ve Para 
Piyasası Araçları; 

(3) Başka bir Devletin borsasının resmi
kotasyonuna kabul edilmiş veya Başka bir 
Devletin Yasal Kontrol Altındaki Başka 
Piyasasında işlem gören Devredilebilir Menkul 
Kıymetler ve Para Piyasası Araçtan; 

(2) Herhangi bir Oye Devletteki Yasal
Kontrol Altındaki Başka Piyasada işlem gören 
Devredilebilir Menkul Kıymetler ve Para 
Piyasası Araçları; 

(3) Başka bir Devletin borsasının resmi
kotasyonuna kabul edilmiş veya Başka bir 
Devletin Yasal Kontrol Altındaki Başka 
Piyasasında işlem gören Devredilebilir Menkul 
Kıymetler ve Para Piyasası Araçları; 

(4) Aşağıdaki koşullara uygun olmak koşulu (4) Aşağıdaki koşullara uygun olmak koşulu 
ile yeni ihraç edilmiş Devredilebilir Menkul ile yeni ihraç edilmiş Devredilebilir Menkul
Kıymetler ve Para Piyasası Araçtan: Kıymetler ve Para Piyasası Araçları: 

- ihraç koşullarında, yukarıda (1)-(3)'te 
belirtildiği şekilde, Başka bir Devletin borsası
veya Yasal Kontrol Altındaki Başka Piyasanın 
resmi kotasyonuna kabulii için başvuru 
yapılacağı taahhüdünün yer alıyor olması; 

- İhraç koşullarında, yukarıda (l)-(3)'te 
belirtildiği şekilde, Başka bir Devletin borsası
veya Yasal Kontrol Altındaki Başka Piyasanın 
resmi .kotasyonuna kabulü için başvmu 
yapılacağı taahhüdünün yer alıyor alınası; 

Söz konusu kabulün, ihrac tan'binden Söz konusu kabulün, ihrac tarihinden 
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itibaren bir yıl içerisinde gerçekleştirileceği itibaren bir yıl içerisinde gerçekleştirileceği 
teminabru içermesi; teminatını içermesi; 

(5) Aşağıdaki lcoşullara tabi olmak kaydıyla,
herhangi bir Oye Devlet veya Başka bir Devlette
bulunup bulıınmadığına bakılmaksızın, UCITS
Direktifi uyarınca yetkili UCITS hisse senetleri
ve / veya UCITS Direktifi Madde 1(2)'nin birinci
ve ikinci paragrafları kapsamında yer alan diğer
UCI'ler:

(5) Aşağıdaki koşullara tabi olmak kaydıyla,
herhangi bir Üye Devlet veya Başka bir Devlette
bulunup bulunmadığına balalmalcsızm, ucrrs

Direktifi uyarınca yetkili UCITS hisse senetleri
ve/ veya UCITS Direktifi Madde 1(2)"nin birinci
ve ikinci paragrafları kapsamında yer alan diğer
UCI'ler:

bu şekildeki diğer UCI'lerin. DOzenleıne - bu şekildeki diğer UCI"lerin. Düzenleme 
Kmuınıı tamf:ından Topluluk ,-.ııımlnmda Kurumu tarafından Topluluk hnlnılcımda 
belirtilene eşdeğer bir denetlemeye tabi olmasını belirtilene eşdeğer bir denetlemeye tabi olmasını 
ön gören kanunlar uyarmca yetkili olması ve ön gören kanunlar uyarınca yetkili olması ve 
kınuın1ar arası işbirliğinin (mevcut olarak kınuın1ar arası işbirliğinin (mevcut olarak 
Amerika Birleşik Devletleri, ]{anada, İsviçre, .Amerika Birleşik Devletleri, Kanada, İsviçre, 
Hong Kong, Norveç ve Japonya) etkin şekilde Hong Kong, Norveç ve Japonya) etkin şekilde 
sağlamnası; sağlanması; 

bu şekildeki diğer UCI'lerin hisse senedi - bu şekildeki diğer UCI'lerin hisse senedi 
1nıtıhm payı sahipleri için mevcut konuna katıbm payı sahipleri için mevcut konuna 
derecesinin, ucrrs hisse senedi katılım payı derecesinin, ucrrs hisse senedi katıbm payı 
sahipleri için ııağlanan koruma derecesine eşit sahipleri için sağlanan koruma derecesine eşit 
olması ve özellikle, varlık ayrımı, borçlanma, olması ve özellikle, varlık ayrımı, borçlanma, 
borç verme ve Devredilebilir Menkul Kıymetler borç verme ve Devredilebilir Menkul Kıymetler 
ile Para Piyasası Araçlarmm açığa satışları ile ile Para Piyasası Araçlarının açığa satışları ile 
ilgili kura1lann, UCITS Direktifi gereklilikleri ile ilgili .kuralların, UCITS Direktifi gereklilikleri ile 
eşdeğer ohnası; eşdeğer olması; 

rapor dönemi içerisinde aktif ve - rapor dönemi içerisinde aktif ve 
pasiflerin, gelir ve faaliyetlerin bir pasiflerin, gelir ve faaliyetlerin bir 
değerlendirmesinin yapılabilmesi ıçm bu değerlendirmesinin yapılabilmesi ıçm bu 
şekildeki diğer UCI'lerin faaliyetlerinin alb ayhk şekildeki diğer UCI'lerin faaliyetlerinin alb ayhk 
ve yıllık raporlarda belirtilmesi; ve yıllık raporlarda belirtilmesi; 

iktisabı dllşünillen UCITS veya diğer - iktisabı düşünülen UCITS veya diğer 
başka UCI'nin varlıklarının %l01undan başka UCI'nin varlıklarının %10'undan 
fazlasının, şirket kuruluş evrakına göre, toplamda .fazlasının, şirket kuruluş evrakına göre, toplamda 
diğer UCITS veya UCI'lerin hisse senetlerine diğer UCITS veya UCI'lerin hisse senetlerine 
yatırılmamış olınası; yatın)mamış olması; 

(6) Kredi kmımnınun kayıtlı işyerinin bir
Üye Devlette bulunması veya kredi kımmnmun
kayıtlı işyerinin Başka bir Devlette bulunması
halinde, Düzenleme Kmumu tarafından Topluluk
hukuku uyarınca belirtilene eşdeğer kabul edilen
temel kmallara tabi olması koşulu ile kredi
kurımılarında bulunan talep üzerine geri
ödenebilir veya çekme hakkına sahip ve vadesi
12 aydan fazla olmayan mevduatlar;

(6) Kredi kurumunun kayıtlı işyerinin bir
Üye Devlette bulwıması veya kredi kuruımmım
kayıtlı işyerinin Başka bir Devlette bulunması
halinde, Düzenleme Kurumu tarafından Topluluk
hukuku uyarınca belirtilene eşdeğer kabul edilen
temel kurallara tabi olması koşulu ile kredi
kurumlarında bulunan talep üzerine geri
ödenebilir veya çekme hakkına sahip ve vadesi
12 aydan fazla olmayan mevduatlar;

özellikle opsiyonlar, vadeli işlemler, (7) özellikle opsiyonlar, vadeli işlemler, 
nakit-ödemeli lar olmak üzere, nakit-ödemeli lar olmak üzere, 
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yukarıda (1), (2) ve (3)'te belirtilen Yasal 
Kontrol Altındaki Piyasa veya Yasal Kontrol 
Altındaki Başka Piyasada işlem gören finansal 
türev araçlar ve/ veya aşaAıdaki koşullara tabi 
olmak kaydıyla, tezgah 08tf1 işlem gören finansal 
türev araçlar ("OTC türevlerj: 

(i) Alt-Fonun yatının hedefleri
doğrultusunda yatırım yapabileceği işbu A
Altbölümfinde belirtilen araçlar, finansal
endeksler, faiz oranları, döviz kurlan veya
yabancı para bhimlerinin esası teşkil etmesi;

yukarıda (1), (2) ve (3)'te belirtilen Yasal 
Kontrol Altındaki Piyasa veya Yasal Kontrol 
Altındaki Başka Piyasada işlem gören finansal 
türev araçlar ve/ veya aşağıdaki koşullara tabi 
olmak kaydıyla, tezgah Ostü işlem gören finansal 
türev araçlar ("OTC türevler"): 

(i) Alt-Fomm yatırım hedefleri
doğrultusunda yatırım yapabileceği işbu A
Altbö1ümflnde belirtilen araçlar, finansal
endeksler, faiz oranları, döviz kurlan veya
yabancı para birimleıioio esası teşkil etmesi;

OTC türev işlemlerinin yapıldığı karşı - OTC türev işlemleıioio yapıldığı karşı 
taraflarm, temel denetime tabi olan ve tarafların, temel denetime tabi olan ve 
D07.enleme Kwıımu tarafından onaylanmış D07.enleme Kmumıı tarafından onaylanmış 
kategorilerde yer alan kurumlar olması ve .kategorilerde yer alan kurumlar alınası ve 

OTC türevleıinio, gOolük olarak - OTC türevlcriııin, günlük olarak 
gllvenilir ve doğrulanabilir bir cJeAcrlemeye tabi güvenilir ve doğrulanabilir bir değerlemeye tabi 
olması ve Fonun inisiyatifi doğrultusunda olması ve Fonun inisiyatifi doğrultusunda 
herhangi bir fflmanda piyasa cJeAcrleri üzerinden herhangi bir gmanda piyasa değerleri üzerinden 
satılabilir, likide edilebilir veya takas işlemi ile satılabilir, likide edilebilir veya takas işlemi ile 
kapatılabilir alınası. kapatılabilir olması. 

(ü) hiçbir şekilde bu operasyonlar Alt-Fonun (il) hiçbir şekilde bu operasyonlar Alt-Fonun 
yatırım hedef1eıinden 88p0)881D8 neden yatının hedeflerinden sapmasına neden 
olmamabdır. nlmarnabdır. 

(8) Yasal Kontrol Altındaki Piyasa veya
Yasal Kontrol Altındaki Başka Piyasada işlem
g6renlerin dışında, ihraç işleminin veya
ilmıççısmın kendisinin yatmmcıları ve
tasamıflannı konuna amacıyla dü7.Clıleıneye tabi
olduğu ve aşağıdaki ö7.elliklere sahip Para
Piyasası Araçları:

(8) Yasal Kontrol Altındaki Piyasa veya
Yasal Kontrol Altındaki Başka Piyasada işlem
görenlerin dışında, ihraç işleminin veya
ilmıççısmın kendisinin yatırımcıları ve
tasamıfiannı konuna amacıyla df17.Clıleıneye tabi
olduğu ve aşağıdaki ö7.elliklere sahip Para
Piyasası Araçları:

herhangi bir Oye Devletin merkezi, - herhangi bir Oye Devletin merkezi, 
bölgesel veya yerel kımmnı veya merkez bankası, bölgesel veya yerel kurumu veya merkez bankası, 
Avrupa Merkez Bankası, AB veya Avrupa Avrupa Merkez Bankası, AB veya Avrupa 
Yatırım Bankası, Başka Devlet veya, Federal Yatının Bankası, Başka Devlet veya, Federal 
Devlet olması halinde, federasyonu oluşturan Devlet olması halinde, federasyonu oluşturan 
üyelerden biri veya bir veya daha fazla Oye üyelerden biri veya bir veya daha fazla Üye 
Devletin ait olduğu bir uluslararası kamu kurumu Devletin ait olduğu bir uluslararası kamu kmumu 
tarafından ihraç edilmiş veya garanti altına tarafından ilıraç edilmiş veya garanti altına 
alınmış olması veya alınmış olması veya 

yukanda (1), (2) veya (3)'te anılan Yasal - yukarıda (1), (2) veya (3)'te anılan Yasal 
Kontrol Altındaki Piyasalarda veya Yasal Kontrol Altındaki Piyasalarda veya Yasal 
Kontrol Altındaki Başka Piyasalarda işlem gören Kontrol Altındaki Başka Piyasalarda işlem gören 
herhangi bir rnenJml loymetin ait olduğu teşebbüs herhangi bir menkul kıymetin ait olduğu teşebbüs 
tarafından ihraç edilmiş olması veya tarafından ihraç edilmiş olması veya 

Toolulıık hukuku tarafından tanımlanan Topluluk hukuku tarafından tanımlanan 
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kriterler uyarınca temel denetime tabi bir kuruluş 
veya Dümnleme Kurumu tarafından en az 
Topluluk hukuku uyarınca belirtilen kadar katı 
kabul edilen temel kmallara tabi ve uygım bir 
kınuluş tarafından ihraç edilmiş veya garanti 
altına a1mmış olması veya 

söz konusu araçlara yapılan yatırımların, birinci. 
ikinci veya üçüncü paragraflarında belirtilene 
eşdeğer bir yatmmcı korumasına tabi olınası ve 
ihraççının, sermaye ve yedeklerinin tutarının en 
az on milyon Avro (10.000.000 Avro) olduğu ve 
78/660/EBC direktifi uyarınca yıllık hesaplarmı 
ilan eden bir şirket, bir veya daha fazla kote 
edilmiş şirket içeren bir Şirketler Grubu 
içerisinde yer alan ve grubun finansmanı ile veya 
bankacılık likidasyon değerinden ftıydalanan 
menkulleştirme finansmanı ile ilgilenen bir 
kurum olması koşulu ile Düzenleme Kmmmı 
tarafından onaylanmış kategorilere ait diğer 
kurıım1ar tarafından ihraç edilmiş alınası. 

kriterler uyarınca temel denetime tabi bir kuruluş 
veya Düzenleme Kurumu tarafından en az 
Topluluk hukuku uyarınca belirtilen kadar katı 
kabul edilen temel kurallara tabi ve uygun bir 
kmııluş tarafından ihraç edilmiş veya garanti 
altına alınmış olması veya 

söz konusu araçlara yapılan yatınınlann. birinci, 
ikinci veya üçüncü paragraflarında belirtilene 
eşdeğer bir yatınmcı konıınasına tabi olması ve 
ihraççının, sermaye ve yedeklerinin tutarının en 
az on milyon Avro {10,000.000 Avro) olduğu ve 
78/660/BBC direktifi uyarınca yıllık hesaplannı 
ilan eden bir şirket, bir veya daha fazla kote 
edilıniş şirket içeren bir Şirketler Grubu 
içerisinde yer alan ve grubun finansmanı ile veya 
bankacılık likidasyon değerinden faydalanan 
rnenkııUeştiıme finansma01 ile ilgilenen bir 
kurum olması koşulu ile Dümnleme Kmmmı 
tamfmdan onaylanınış kategorilere ait diğer 
kunıınlar tamfmdan ihraç edilmiş olması. 

B. Ancak her bir Alt Fon a,ağıda B. Ancak her bir Alt Fon a,ağıda 
beUrtllımleri yapabilir: beUrtlleıılıııi yapalıilir: 

(1) Varlıklarmm % ıo•una kadar olan (1) Varlık1arınm % ıo•una kadar olan 
kısmını yukarıda A (1)- (8)'de belirtilenlerin kısmını yukarıda A (1)- (8)'de belirtilenlerin 
dışında başka varlıklara yatırabilir. dışında başka varlıklara yatırabilir. 

(2) Tali olarak nakit tutabilir; söz konusu
kuntlamalar, Yönetim Şirketi tarafından lrn1ıhm
payı sahiplerinin çıkarlarına en uygununun bu
olduğuna kanaat getirilmesi halinde, istisnai ve
geçici olarak aşılabilir.

(3) Sadece geçıcı olınası kaydıyla,
varlık1arınm en fazla % ıo•u kadar istibraz
edebilir. Opsiyon yazma veya vadeli döviz veya
vadeli işlem kontratlıımuıı satın almınası veya
satışı ile ilgili olarak yapılan teminat anlaşmaları,
bu k:ısıt1ama açısından "borçlamna" teşkil
etmemektedir.

(2) Tali olarak nakit tutabilir; söz konusu
kıRıtlarna1ar, Yönetim Şirketi tarafından lrn1ıltm
payı sahiplerinin çıkarlarına en uygununun bu
olduğuna kanaat getirilmesi halinde, istisnai ve
geçici olarak aşılabilir.

(3) Sadece geçıcı olması kaydıyla,
varlık1arınm en fazla %10'u kadar istibraz
edebilir. Opsiyon yazma veya vadeli döviz veya
vadeli işlem kontratlarının satın alınması veya
sab.şı ile ilgili olarak yapılan teminat anlaşmaları,
bu kısıtlama açısından ''borçlanına" teşkil
etmemektedir.

(4) Bir paralel (back-to-back) kredi aracılığı (4) Bir paralel (back-to-back) kredi aracılığı 
ile (ilişkili şirketten krediyi banka aracılığı ile ile (ilişkili şirketten krediyi banka aracılığı ile 
alına) döviz alımı. alma) döviz alımı. 

C. Aynca, Fon her bir Alt Fon'un
varbklan ile ilgili o'lıırak her ihraç lcuruluşu
için geçerli olan aşağula1d yatııım
kısıtlamalarına uyacaktır:

(a) 
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C. Aynca, Fon her bir Alt Fon'un
varlıkları ile ilgili o'lıırak her ihraç kuruluşu
için geçerli olan aşağula1d yataım 
kısıtlamalıınna U]acaktır: 

(a) Rı1ski Dağıtma kurallan



Aşağıda, (l)'den (5)'e kadar ve (8), (9). (13) ve 
(14)'te belirtilen kısıtlamaların hesaplanması 
amacıyla, aynı Şirketler Orubıma dahil olan 
şirketler tek bir ihraççı olarak kabul edilecektir. 

ihraç edenin birden fazla alt-fonu olan bir tü7.el 
kişi olınası ve alt-fonların varlıkları münhasıran 
ilgili alt- fon yatırımcılarına ve talepleri söz 
konusu alt-fomm oluşumu, operasyonu ve 
tasfiyesine bağlı olarak ortaya çıkmış olan 
alacakh1am ayrılmış olan bir tüzel kişilik olduğu 
durumlarda her bir alt- fon, burada (1) ile (5), (7) 
ile (9) ve (12) ile (14) arasında tımımJanan risk 
dağıtım .kmallarmm uygulanması çerçevesinde 
ayrı birer ihraççı kabul edilecektir. 

Aşağıda, (l)'den (5)'e kadar ve (8), (9), (13) ve 
(14)'te belirt.ilen k.ısıtlamalann hesaplanması 
amacıyla, aynı Şirketler Grubuna dahil olan 
şirketler tek bir ihraççı olarak kabul edilecektir. 

İhraç edenin birden fazla alt-fonu olan bir tü7.el 
kişi oJması ve alt-fonların varlıkları rniinbasıran 
ilgili alt- fon yatııııncılarına ve talepleri söz 
konusu alt-fonım oluşumu, operasyonu ve 
tasfiyesine bağlı olarak ortaya çıkmış olan 
alar.akblara ayrılmış olan bir tüzel kişilik olduğu 
durumlarda her bir alt- fon, burada (1) ile (5), (7) 
ile (9) ve (12) ile (14) arasında tanımJanan risk 
dağıtım kurallarının ııygulanması çerçevesinde 
ayn birer ihraççı kabul edilecektir. 

• Devredilelıllir Menkul Kıy,ıuıtlııı- ve Para • Devredllelıllir Menkul Kıymetler ve Para

Piyasası Anıçlan Piyasası Araçları 

(1) Hiçbir Alt-Fon, aşağıdaki koşullarda ek (1) Hiçbir Alt-Fon, aşağıdaki koşullarda ek 
Devredilebilir Menkul Kıymetler ve Para Devredilebilir Menkul Kıymetler ve Para 
Piyasası Araçları satın alamaz: Piyasası Araçları satın alamaz: 

(i) söz konusu satın alım sonrasında
varlıklarımn %10'undan fazlasmm bir ilıraççıya
ait Devredilebilir Menkul Kıymetler veya Para
Piyasası Araç1armdan oluşacak olması veya

(il) her bir ilıraççmm kendi içersinde 
varlıklarımn %5'inc1en fszlasmı yatının yapması 
haHnde tüın Devredilebilir Menkul Kıymetleri ve 
Para Piyasası Araçlarının toplam değerinin, 
varlıklarmın değerinin %40'ını aşmasL Bu 
kısıtlama, mevduatlar ve temel denetlemeye tabi 
finansal kurumlarla yapılan OTC türev işlemler 
için geçerli değildir. 

(2) Bir Alt-Fon, kıimülatif esasta
variıklarının %20'sİDİ aynı Şirketler Grubu
tarafmc1an ihraç edilmiş olan Devredilebilir
Menkul Kıymetler ve Para Piyasası Araçlarına
yatırabilir.

(3) Yukarıda (1) (i) ııyarınca belirtilen %10
limiti, bir Üye Devlet, yerel organları, diğer
herhangi bir Başka Devlet veya bir veya daha
fazla Üye Devletin dahil olduğu uluslararası bir
kamu kınııınu tarafından garanti edilen veya
ihraç edilen Devredilebilir Menkul Kıymetler ve
Para Piyasası Araçları için %35' e
yükseltilmektedir.

(i) söz konusu satın alım sonrasında
variıklarının %10'ımdan fazlasının bir ilıraççıya
ait Devredilebilir Menkul Kıymetler veya Para
Piyasası Araçlarmdan oluşacak olması veya

(il) her bir ilıraççmm kendi içersiııde 
varlıklarının %5'inclen fazlasını yatırım yapması 
halinde tüm Devredilebilir Menkul Kıymetleri ve 
Para Piyasası Araçlarının toplam değerinin, 
varlıklarının değerinin %40'ını aşması. Bu 
kısıtJaıııa, mevduatlar ve temel denetlemeye tabi 
finansal kımımlarla yapılan OTC türev işlemler 
için geçerli değildir. 

(2) Bir Alt-Fon, künıiilatif esasta
varlıklarının %20'sİDİ aynı Şirketler Grubu
tarafından ihraç edilmiş olan Devredilebilir
MenkuJ Kıymetler ve Para Piyasası Araçlarına
yatırabilir.

(3) Yukarıda (1) (i) uyarınca belirtilen %10
limiti, bir Üye Devlet, yerel organları, diğer
herhangi bir Başka Devlet veya bir veya daha
fazla Üye Devletin dahil olduğu uluslararası bir
kamu kımımu tarafından garanti edilen veya
ihraç edilen Devredilebilir MenkuJ Kıymetler ve
Para Piyasası Araçları için %35'e
yükseltilmektedir.

(4) Yukarıda (l)(i) ııyarınca belirtilen %10 (4) Yukarıda ( l)(i) uyarınca belirtilen %10 
limiti, borcu kamtlavan sabit oblieasvonlar ile limiti, borcu kanıtlayan sabit obliızasvonJar ile 
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ilgili olarak, söz konusu borçlanma senetlerinin 
kayıtlı işyeri bir Üye Devlette bulunan ve geçerli 
kammlar uyarınca. uygun borçlanma senetlerinin 
sahiplerini kononak amacıyla özel kamu 
denet1emesioe tabi olan bir kredi kurumu 
tarafından ihraç edihnesi halinde %2S'e 
yükseltilmektedir. Bu kapsamda "sınırlandırılmış 
borçlanma senetleri", geçerli kamın uyarınca, 
men1nıl kıymetlerin vade tarihine kadar borcun 
ödenmesini kapsayacak milaarda 1aımnç getiren 
ve ihraççı tarafından ademi tediye halinde 
anapara ve faiz ödemesi için öncelikli olarak 
)mllanıJacak olan varbklara yapılan yatırımdan 
elde edilen getiriden oluşan menkul kıymetlerdir. 
İlgili Alt-Fonun varlıklarının %5'inden fazlasını 
bu şekilde bir ihraççı tarafından çıkarılan 
sımrlandmlmış borçlanma senetlerine yatmhmş 
olması baUode söz konusu yatmmlarm toplam 
değeri, söz konusu Alt-Fon varlıldanmn %80'ini 
geçemez. 

ilgili olarak, söz konusu borçlanma senetlerinin 
kayıtlı işyeri bir Üye Devlette bulunan ve geçerli 
kanunlar uyarınca, uygun borçlanma senetlerinin 
sahiplerini korumak amacıyla özel kaımı 
denetlemesine tabi olan bir kredi kmıımu 
tarafından ihraç edilmesi halinde %25' e 
yükseltilmektedir. Bu kapsamda "sınırlandmlınış 
borçlanma senetleri", geçerli kanun uyarmca, 
menkul kıymetlerin vade tarihine kadar boreun 
ödenmesini kapsayacak miktarda kazanç getiren 
ve ihraççı tarafından ademi tediye halinde 
anapara ve faiz ödemesi için öncelikli olarak 
1m11anıJar.sık olan varlıldara yapılan yatırımdan 
elde edilen getiriden oluşan ımmlml kıymetlerdir. 
İlgili Alt-Fonun varlıldarının %5'inden fazlasını 
bu şekilde bir ihraççı tarafından çıkarılan 
smırlandınlımş borçlanma senetlerine yatınlmış 
olması halinde söz konusu yatırımların toplam 
değeri, söz konusu Alt-Fon varlıldannın %80'ini 
geçemez. 

(5) Yukarıda (3) ve (4)'te belirtilen menkul (5) Yukarıda (3) ve (4)'te belirtilen menkul 
kıymetler, yukarıda (l)(ü)'de ön görDlen %40 kıymetler, yukarıda (l)(ü)'de ön görülen %40 
tavanmm hesaplanmasına dahil edilmeyecektir. tavanının hesaplanmas111a dahil edilmeyecektir. 

(6) Yukarıda belirtilen tavanlara 
bakılınaksızuı, her bir Alt-Fon, risk dağıtım ilkesi 
uyarınca, varlıldannın %100'Dııe kadar, bir Oye 
Devlet, yerel bir organı, Amerika Birleşik 
Devletleri gı'bi Ekonomik İşbirliği ve KaJkmma 
Teşkilatı'mn ("OECD") herhangi bir Üye Devleti 
veya bir veya daha fazla Oye Devletin dahil 
olduğu uluslararası bir kaımı kmuluşu tarafından 
ihraç edilmiş veya garanti altına ahmmş olan 
Devredilebilir Menkul Kıymetler ve Para 
Piyasası Araçlarına, (i) söz konusu menlml 
kıymetlerin en az altı farklı ilıracm birer parçası 
olması ve (ü) bu şekildeki ihraçlann her birinden 
elde edilen menk.u1 kıymetlerin Alt-Fonun toplam 
varlıklanmn %30'unu aşmaımş olması kaydıyla 
yatırabilir. 

(7) Burada (b)'de belirtilen sınırlamalara
halel gelmemek üzere, (l)'de ön görlllen
sınırlamalar, Alt-Fonun yatırını politikasının,
aşağıda belirtilen esasta, Düzenleme Kurumu
tarafından kabul edilmiş belirli bir tahvil veya
senet endeksinin oluşumunu kopyalamak olması
halinde aynı kınum tarafından ihraç edilen tahvil
ve/ veya senetler için maksimum %20'ye
çıkartılmaktadır:

. - .

Endeksin tembi yeteri bir şekilde 
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(6) Yukarıda belirtilen tavanlara 
haJoJmaksızın, her bir Alt-Fon, risk dağıtım ilkesi 
uyarınca, varlıldanmn %100'üne kadar, bir Oye 
Devlet, yerel bir organı, Amerika Birleşik 
Devletleri gibi Ekonomik İşbirliği ve KaJJonma 
Teşld.latı'nm ("OECD") herhangi bir Oye Devleti 
veya bir veya daha fazla Oye Devletin dahil 
olduğu uluslararası bir kamu kuruluşu tarafından 
ihraç edilmiş veya garanti altına alınmış olan 
Devredilebilir Menkul Kıymetler ve Para 
Piyasası Araçlarına, (i) söz konusu menkul 
kıymetlerin en az altı farklı ihracın birer parçası 
olması ve (il) bu şekildeki ilıraçlann her birinden 
elde edilen men)oıl kıymetlerin Alt-Fomm toplam 
varlıklarmm %30'unu aşmamış olması kaydıyla 
yatırabilir. 

(7) Burada (b)'de belirtilen sınırlamalara
halel gelmemek üzere, (l)'de ön görülen
sınırlamalar, Alt-Fonllll yatırım politikasının,
aşağıda belirtilen esasta, 007.eDleme Kınımıu
tarafından kabul edilmiş belirli bir tahvil veya
senet endeksinin oluşumunu kopyalamak olınası
halinde aynı kurum tarafından ihraç edilen tahvil
ve/ veya senetler için maksimum %20'ye
çıkartılıııaktaır:

Endeksin tertıbi yeteri bir şekilde 
damtılınısbr; 



Söz konusu endeks, atıfta bulunduğu - Söz konusu endeks. atıfta bulwıduğu 
pazar için yeterli bir referans noktası teşkil pa7.ar için yeterli bir referans noktası teşkil 
etmektedir; ebnektedir; 

uygun şekilde yaytmlanmıştır. 

Bazı belirli Devredilebilir Menkul Kıymetler 
veya Para Piyasası Araçlarının yüksek derecede 
bakinı olduğu Yasal Kontorl AlbDdaki 
Piyasalardaki olağand1şı piyasa koşullarının haldı 
gerekçe oluşturduğu durumlarda %20 limiti 
%35"e çıkanlabilir. Bu limite kadar yatırım 
yapılmasına sadece t.ek bir ihraççı için izin 
verilıncktedir. 

• Banka Mevduııtlıın

uygun şekilde yayımlamnıştır. 

Bazı belirli Devredilebilir Menkul Kıymetler 
veya Para Piyasası Araçlarının yüksek derecede 
hakim olduğu Yasal Kontorl Altındaki 
PiyasalardaJd olağandışı piyasa koşullarının haldı 
gerekçe oluşturduğu dımmılarda %20 limiti 
%35'e çıkarılabilir. Bu limite kadar yatırım 
yapılmasına sadece tek bir ihraççı için izin 
verilmektedir. 

• Banka Mııvduatlan

(8) Alt-Fonlar, varlıklanmn %20'sinden (8) Alt-Fonlar, varlıklannm %20'sinden 
faz]asm1 aynı kuruma mevduat olarak yatıramaz. faz)asım aynı kuruma mevduat olarak yatmmıaz. 

• Tilrn Araçlar

(9) OTC türev işlemlerinde karşı tarafa
yüklenen yatırım riski, karşı tarafın yukarıda A
(6)'da anılan kredi kunımlarmdan biri olınası
halinde Alt-Fon varlıklarınm %10'unu veya diğer
durumlarda %5'ini geçemez.

(10) Finansal türev araçlarına yatmmlar,
sadece (2), (5), ve (14)'te belirtilen sınırlar
dahi1inde ve esası teşkil eden varlıklam yatırımın
toplamda, (1) ile (5), (8), (9), (13) ve (14) te ön
görillen yatırım limitlerini aşmaması halinde
yapılabilir. Alt-Fonun endekse bağlı fiııaıısa1
türev araçlara yatının yapması halinde bu
yatırımların (1) ile (5), (8), (9), (13) ve (14)'te
belirtilen limitlere hağ]anmasına gerek yoktur.

(11) Devredilebilir Menkul Kıymetlerin veya
Para Piyasası Araçlarmm türev içermesi baUode,
Fonun satış belgelerinde açıklanan risk alına ve
bilgi gereklililderinin yanı sıra türevin {C), (a)
(10) ve (D) gereklililderine uygunluk açısından
dikkate aJınması gereklidir.

• Açık Uçlu Fonların Katılım Paylan

• Tilrn Araçlar

(9) OTC türev işlemlerinde karşı tarafa
yüklenen yatırım riski, karşı tarafın yukarıda A
(6)'da anılan kredi kımunlarmdan biri olınası
baUude Alt-Fon varlıklarınm %10'unu veya diğer
durumlarda %5'ini geçemez.

(10) Finansal türev araçlarına yatınınlar,
sadece (2), (5), ve (14)'te belirtilen sınırlar
dahilinde ve esası teşkil eden varlıklam yatırımın
toplamda, (1) ile (5), (8), (9), (13) ve (14) te ön
görülen yatırım limitlerini aşmaması halinde
yapılabilir. Alt-Fonun endekse bağlı finansal
türev araçlara yatınm yapması baHnde bu
yatırunların (1) ile (5), (8), (9), (13) ve (14)'te
belirtilen limitlere hağ)anmasma gerek yoktur.

(11) Devredilebilir Menkul Kıymetlerin veya
Para Piyasası Araçlarınm türev içermesi halinde,
Fonun satış belgelerinde açıklanan risk alına ve
bilgi gereklililderinin yanı sıra türevin (C), (a)
(10) ve (D) gerekliliklerine uygunluk açısından
dikkate ahornas1 gerekHdir.

• Açık Uçlu Fonların Katılım Pay"lan

(12) Hiçbir Alt-Fon, varlık:lanmn %20'sinden (12) Hiçbir Alt-Fon, varlıklarının %20'sindeo
fazlasını tek bir UCITS veya başka bir UCTnin fazlasını t.ek bir UCITS veya başka bir UCTnin 
katılım paylarına yatıramaz. katıiım paylarına yatıramaz. 

Bu yatının sınırlamasının uygulanması amacıyla, Bu yatırım sınırlamasının uygulanması amacıyla, 
20 Aralık 2002 tarihli Kanunun 133. Maddesi 20 Aralık 2002 tarihli Kanunun 133. Maddesi 
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kapsamında çoklu alt-fonlara sahip bir ucrnin 
her bir bölUmil, çeşitli alt-fonların 
yUkümlOlülderin aynını ilkesinin UçüncU 
şahıslara karşı sağ)aoroas1. koşulu ile ayn bir 
ihraççı kabul edilecektir. UCITS dışındaki başka 
UCTlerin hisse senetlerine yapılan Yatının. 
toplamda Alt-Fon varWdarının %30'unu 

geçemez. 

Alt-Fonun UCITS ve/veya başka UCI katılım 
paylanm satın alması halinde, ilgili UCITS veya 
diğer UCTnin varlıklarmm, (l)'den (S)'e kadar, 
(8), (9), (13) ve (14)'te belirtilen limitler 
açısından birleştirilmesi zorunlu değildir. 

Bir Alt-Fon doğmdao ya da dolaylı olarak 
Yönetim Şirketi veya Yönetim Şirketinin ortak 
yönetim ya da kontrol ile veya oyların 
%10'undan fazlası 07.erinde dolaylı olarak 
bulunan menfaatler yoluyla bağlı olduğu 
herhangi başka şirket tarafmdan yönetilen diğer 
UCITS veya diğer UCTlerin katılım paylarma 
yatınmyaparsa,YönetimŞirketiya da diğer 
şirket, bu diğer UCITS ve/veya UCTlerin Iaıtıbm 
paylarına Alt Fon tarafından yapılacak yatınınlar 
ilzeriodeıı iştirak taabhflcJO ya da itfa ilcretleri 
almayacaktır. 

Varlıklarmm büyük çoğunluğunu başka UCITS 
ve/ veya UCTlere yatıran bir Alt-Fon, 
prospektüst.e hem Alt-Fonun kendisine hem de 
yatının yapmayı amaçladığı başka UCITS ve/ 
veya UCTye yOklenebilecek yönetim ücretlerinin 
uami seviyesini açıklayacaktır. Yıllık raporunda 
Fon, hem Alt-Fonun kendisine hem de yatırım 
yaptığı başka UCITS ve/ veya UCTye getirilen 
rnaksimıım yönetim ücreti oranını belirtecektir_ 

• Birle,ılrilmiı Sınırlar

kapsamında çoklu alt-fonlara sahip bir UCl'nin 
her bir bölümü, çeşitli alt-fonların 
yDkiimlUlüklerin ayrımı ilkesinin üçüncü 
şahıslara karşı sağlaom&Rt koşulu ile ayrı bir 
ihraççı kabul edilecektir. UCITS dışındaki başka 
UCI'lerin hisse senetlerine yapılan yatının, 
tophıında Alt-Fon varlıklarının %30'unu 
geçemez. 

Alt-Fonun UCITS ve/veya başka UCI katılım 
paylanm satın alması halinde, ilgili UCITS veya 
diğer ucrnin varlıklarının, (l)'den (S)'e kadar, 
(8), (9), (13) ve (14)'te belirtilen limitler 
açısından birleştirilmesi zorunlu değildir. 

Bir Alt-Fon doğıudan ya da dolaylı olarak 
Yönetim Şirketi veya Yönetim Şirketinin ortak 
yönetim ya da kontrol ile veya oyların 
%10'undan fazlası 07.eriode dolaylı olarak 
bulunan menfaatler yoluyla bağlı olduğu 
herhangi başka şirket tarafından yönetilen diğer 
UCITS veya diğer UCTlerin katılım paylarına 
yatırım yaparsa, Yönetim Şirketi ya da diğer 
şirket, bu diğer UCITS ve/veya UCI'lerin katılım 
paylanna Alt Fon tarafından yapılacak yatırımlar 
ilzeriodeıı iştirak taahhüdü ya da itfa ücretleri 
almayacaktır. 

Varlıklarmm büyük çoğımluğımu başka UCITS 
ve/ veya UCTlere yatının bir Alt-Fon, 
prospektnste hem Alt-Fonun kendisine hem de 
yatının yapmayı amaçladığı başka UCITS ve/ 
veya UCTye yiik.lenebilecek yönetim ücretlerinin 
uami seviyesini açıklayacaktır. Yıllık raporunda 
Fon, hem Alt-Fonun kendisine hem de yatırım 
yaptığı başka UCITS ve/ veya ucrye getirilen 
maksimum yönetim ücreti oranını belirtecektir, 

• Birleştirilıııiı Sınırlar

(13) Yukarıda (1), (8) ve (9)'da belirtilen ö7.el (13) Yukarıda (1), (8) ve (9)'da belirtilen ö7.el
limitlere haloJmaksızın Alt-Fon aşağıda limitlere bakılmaksızın Alt-Fon aşağıda 
belirtilenleri birleştiremez: belirtilenleri birleştiremez: 

Tek bir kurum tarafından ihraç edilen - Tek bir kurum tarafından ihraç edilen 
veya tek bir kuruma ait Devredilebilir Menkul veya tek bir kımıına ait Devredilebilir Menkul 
Kıymetler ve Para Piyasası Araçlan'na yapılan Kıymetler ve Para Piyasası Araçları'na yapılan 
yatmın, yatmnı, 

mevduat ve/ veya mevduat ve/ veya 

OTC tnrev işlemlerinden kaynaklanan - OTC türev işlemlerinden kaynaklanan 
yatınınlar varlıklarının %20' sini geçemez. yatırımlar varlıklarının %20' sini geçemez. 
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(14) Yukarıda (1). (3), (4), (8), (9) ve (13)'de
belirtilen sınırlamalar birleştirilemez ve
dolaywyla, yukarıda (l), (3), (4) (8). (9) ve (13)
uyarınca aynı kurıun tarafından ihraç edilen
Devredilebilir Menkul Kıymetler veya Para
Piyasası Araçları veya aynı kınııma ait
mevduatlar veya türev araçlarına yapılan
yatırımlar Fonun Alt-Fon varlıklarının toplam
%35'ini geçemez.

(b) Kontrole İlJıkin Sınırlaınalar

(15) Hiçbir Alt-Fon, Fonım ihraççının
yönetiminde belirli bir etkiye sahip olmasma yol
açacak miktarda oy hakkına sahip hisse satın
alamaz.

(16) Ne Alt-Fonlardan herhangi biri ne de
Fon, bir bütün olarak (i) herhangi bir ihraççının
ödeıııneıniş oy hakkı bulunmayan hisselerinin
%10'undan fazlasını, (il) herhangi bir ihraççının
ödenmemiş tahvillerin % lO'undan fazlasını, (ili)
herhangi bir ihraççının Para Piyasası Araçlarının
%10'undan fazlasını veya (iv) herhangi bir
UCITS ve/veya ucrnin ödeıııneıniş hisselerinin
veya hisse senetlerinin %2S'inden faz1asmı elde
edemez.

(il) ve (iv)'te belirtilen sm1rlamalar, satın alına 
sırasında tahvillerin ya da Para Piyasası 
Araçlarmm brüt ıniktannm veya ilmıç edilen 
araçlann net ıniktarınm hesaplanamaması 
dunırmmda göz ardı edilebilir. 

(14) Yukarıda (1), (3), (4), (8), (9) ve (13)'de
belirtilen sınırlamalar birleştirilemez ve
dolayısıyla, yukarıda (1), (3), (4) (8), (9) ve (13)
uyarınca aynı kurum tarafından ihraç edilen
Devredilebilir Menkul Kıymetler veya Para
Piyasası Araçları veya aynı kuruma ait
mevduatlar veya türev araçlarına yapılan
yatınmlar Fonım Alt-Fon varbklannın toplam
%35'ini geçemez.

(b) Kontrole m,Jdn Sınırlaınalar 

(15) Hiçbir Alt-Fon, Fonun ihraççının
yönetiminde belirli bir etkiye sahip olmasına yol
açacak miktarda oy hakkına sahip hisse satın
alamaz.

(16) Ne Alt-Fonlardan herhangi biri ne de
Fon, bir b11tün olarak (i) herhangi bir ihraççının
ödenmemiş oy hakkı bulunmayan hisselerinin
%10'undan fazlasını, (il) herhangi bir ihraççının
ödeıııneıniş tahvillerin %10'undım fazJasmı, (ili)
herhangi bir ihraççının Para Piyasası Araçlarmm
%10'undan fazlasını veya (iv) herhangi bir
UCITS ve/veya UCTnin ödeıııneıniş hisselerinin
veya hisse senetlerinin %2S'inden fazlasını elde
edemez.

(ü) ve (iv)'te belirtilen sınırlamalar, satın alına 
sırasında tahvillerin ya da Para Piyasası 
Araçlarınm brüt ıniktarınm veya ilmıç edilen 
araçlann net ıniktarınm hesaplanamaması 
dmıımunda göz ardı edilebilir. 

Yukarıda (15) ve (16)'da belirtilen üst sınırlar Yukarıda (15) ve (16)'da belirtilen üst sınırlar 
aşağıdakiler için geçerli değildir: aşağıdakiler için geçerli değildir: 

Avrupa Birliği üyesi bir Devlet veya o - Avrupa Birliği üyesi bir Devlet veya o 
Devlet'in yerel organlarından biri tarafından Devlet'in yerel organlarnıdan biri tarafından 
ilmıç edilmiş veya teminat altına alınmış ilmıç edilmiş veya teminat altına abomış­
Devredilebilir Menkul Kıymetler ve Para Devredilebilir Menkul Kıymetler ve Para 
Piyasası Araçları; Piyasası Araçları; 

Avrupa Birliği üyesi olmayan herhangi - Avrupa Birliği üyesi olmayan herhangi 
bir Devlet tarafından ilmıç edilmiş veya teminat bir Devlet tarafından ihraç edilmiş veya teminat 
altına alınmış Devredilebilir Menkul Kıymetler altına alınmış Devredilebilir Menkul Kıymetler 
ve Para Piyasası Araçları; ve Para Piyasası Araçları; 

Bir ya da birden fazla Avrupa Birliği - Bir ya da birden fazla Avrupa Birliği 
üyesi Devletin dahil olduğu uluslararası bir kaımı üyesi Devletin dahil olduğu uluslararası bir kamu 
kunonu tarafından ilmıç edilmiş Devredilebilir kurumu tarafından ihraç edilmiş Devredilebilir 
Menkul K.ıyınetler ve Para Piyasası Araçları; Menkul Kıymetler ve Para Piyasası Araçları; 

Baska Devlet kanunları uvarınca - Baska Devlet kanunları uvarınca 
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kımılmuş veya organize olmuş bir şirketin, (i) söz 
konusu şirketin varlıklarını esasen ilgili Devletin 
ihraççıları tarafından çıkarılmış menkul 
kıymetlere yatırıyor olması, (ii) söz konusu 
Devletin kanunları uyarınca ilgili Alt-Fon 
tarafından söz konusu Devlette ihraççıların 
menkul kıymetlerinin sabD alınması için milmkfln 
olan tek yolun ilgili şirketin öz sermayesine 
iştirak olması ve (fil) söz konusu şirketin yatının 
politikasında (C) altında yer alan (l)'den (S)'e 
kadar, (8), (9) ve (12)'den (16)'ya kadar belirtilen 
smırJamalan takip ediyor olması koşulu ile 
sermaye hisse senetleri, ve 

kurulmuş veya organize olmuş bir şirketin, (i) söz 
konusu şirketin varlıklarını esasen ilgili Devletin 
ihraççıları tarafından çıkarılmış menkul 
kıymetlere yatırıyor olması. (ii) söz konusu 
Devletin kanımlm uyarınca ilgili Alt-Fon 
tarafından söz konusu Devlette ihraççıların 
menkul kıymetlerinin satın alınması için JDiimldin 
olan tek yolun ilgili şirketin öz sermayesine 
iştirak olması ve (iü) söz konusu şirketin yatının 
politı1aısmda (C) altında yer alan (l)'den (S)'e 
kadar, (8), (9) ve (12)'den (16)'ya kadar belirtilen 
smırlamalan takip ediyor olması koşulu ile 
sermaye hisse senetleri, ve 

Kabbm Payı sahiplerinin talebi U7.erine - Kattlıın Payı sahiplerinin talebi ti7.erine 
katılım paylarının itfası açısından, JDiinbas11'811 katılım paylarının itfası açısından, ınünhasıran 
kendi adına buluruluğu ülkede yönetim, kendi adına buluruluğu ülkede yönetim, 
damşmaobk veya pazarlama faaliyeti gösteren daııışınanlık veya pazarlama faaliyeti gösteren 
bağlı şirketlerin sermayelerindeki hisseler. bağlı şirketlerin sermayelerindeki hisseler. 

D. Ek olaryık. Fon; her bir anıc ile ilglll D. Ek olarak, Fon; her bir anıc ile ilgili 
o'/ııralc wırlılı:lıınnın aşqfıtlıılj yatırım o'/ııralc ,ıarlıklanııuı aşağufn1d yatırım 
1asıt1aına1aruı uygun olııııısını saflayıu:aktır: hrffeımıılarpıa ıqgn olııııısını sdlayq,gıktır: 

Her bir Alt-Fon, türev araçlar ile ilgili olarak Her bir Alt-Fon, türev araçlar ile ilgili olarak 
maruz kaldığı global riskin, portföyünün toplam maruz kaldığı global riskin, portföyünün toplam 
net değerini aşmamasını temin edecektir. net değerini aşmamas1m temin edecektir. 

Maruz kalınan risk, esası teşkil eden varlıkların 
mevcut değeri, karşı taraf riski, ön görülebilen 
piyasa hareketleri ve pozisyonların tasfiye 
edilmesi için gerekli süre göz önünde 
buluııdurularak hesaplanmaktaclır. 

Maruz kalınan risk, esası teşkil eden varlıkların 
mevcut değeri, karşı taraf riski, ön görülebilen 
piyasa hareketleri ve pozisyonların tasfiye 
edilmesi için gerekli süre göz önünde 
buluııdurularak hesaplanmaktadır. 

E. Son o'/ııralc Fon; her bir Alt-Fonun E. Son o'lıırak. Fon; her bir Alt-Fonun 
wırlıklan O, ilgili olaryık f!ı!'ff+ki yatırını ,ıar'lılı:laıı ile Uglli o'/ııralc asağu1aki yatıran 
1asıt1aına1aruı ı.ıyıu:aktır: kmtlaınalqrına uyacaktır: 

(1) Hiçbir Alt-Fon emtia veya kıymetli (1) Hiçbir Alt-Fon emtia veya kıymetli 
maden veya bmıları temsil eden belgeleri satın maden veya bunları temsil eden belgeleri satın 
alamaz. alamaz. 

(2) Hiçbir Alt-Fon, menkul kıymetlere (2) Hiçbir Alt-Fon. menkul kıymetlere 
yapılan yatınmlann gayrimenkul veya kazançları yapılan yatırımların gayrimenkul veya kazançları 
ile teminat altına almmas1 veya gayrimenlml veya ile teminat altına alınması veya gayrimenkul veya 
kazançlarına yatırım yapan şirketler tarafından kazançlarına yatırım yapan şirketler tarafından 
ilıraç edilmesi halinde gayrimeolmle yatırım ihraç edilmesi halinde gayrimenkule yatırım 
yapamaz. yapamaz. 

(3) Hiçbir Alt-Fon, ilgili Alt-Fon katılım (3) Hiçbir Alt-Fon, ilgili Alt�Fon katılım 
paylarına ilişkin. taahhitt veya sair sabş hakkı paylarına ilişkin taahhüt veya sair sanş hakkı 
veremez. veremez. 

(4) (4) 
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Jehine teminat veremez. Ancak söz konusu 
smır1ama herhangi bir Alt-Fonun tamamen 
ödenmemiş Devredilebilir Menkul Kıymetler, 
Para Piyasası Araçları veya A altında (5), (7) ve 
(8)' de belirtildiği gıöi diğer finansal araçlara 
yatırım yapmasını engellemez. 

(5) Fon; Devredilebilir Menkul Kıymetler,
Para Piyasası Araçları veya A albnda (5), (7) ve
(8)' de belirtilen diğer finansal araçların açığa
satışına katıJamaz.

F. 

(1) Yukarıda belirtilen üst limitler, herluıngi bir
Alt-Fon tarafından, söz konusu Alt-Fonun
portföyünde yer alan Devredilebilir Menkul
Kıymetler ve Para Piyasası Araçlarına ilişkin
satın alma haklarının Jmllanılması esnasında
dikkate Alınmayabilir.

(2) Söz konusu üst limitlerin, Alt..flonun kontrolü
dışında veya satın alma haklarının uygulanması
somıcunda aşılması he1inde, söz konusu Alt-Fon,
kahbm payı sahiplerinin çıkarını gömınek
amacıyla satış işlemlerinde öncelikli hedefi
olamk dunıınu dü7.eltoıeyi beııiınsemelidir.

Yönetim Şirketinin, Fonun Katılım Paylarının 
satışa sunulcluğu veya satıldığı ülkelerin kamın ve 
yönetmeliklerine uymak için gerekli ek yatırım 
kısıt1aına1arı belirleme hakkı mevcuttın'. 

l>zel Yatırım ve Heılging Tekniklerl ve Araçlan 

Fon, etkin portföy yönetiı:ni, süre yönetimi ve risk 
dağıtma (hedging) amacıyla Devredilebilir 
Meııku1 Kıymetler ve diğer finansal likit varlıklar 
ile ilgili çeşitli teknikler ve araçlardan 
yararlanabilir. 

ffiçbir koşulda söz konusu işlemler bir Alt­
Fonun, satış belgelerinde yer alan ''Yatının 
Hedefleri ve Politikalan"nda belirtilen yatırım 
hedetlerinclen sapmasına neden olınamalıcbr. 

Bmada belirtilen her türlü sınırlamaya ilaveten, 
herhangi bir zaıııenda Yönetim Şirketinin 
Yönetim Kmulu tarafından belirlenen ve Fonun 
satış belgelerinde açıklanan belirli Alt-Fonler ile 
ilgili olarak, risk lıedging, süreklilik veya etkin 
ortfö önetimi amacı la türevlerde tutulan 

lehine teminat veremez. Ancak söz konusu 
sınırlama herhangi bir Alt-Fomm tamamen 
ödenmemiş Devredilebilir Menkul Kıymetler, 
Para Piyasası Araçları veya A altında (5), ('/) ve 
(8)' de belirtildiği gibi diğer finansal araçlara 
yabrun yapmasını engellemez. 

(5) Fon; Devredilebilir Menkul Kıymetler,
Para Piyasası Araçları veya A altında (5), ('/) ve
(8)'de belirtilen diğer finansal araçiann açığa
satışınıı kahlemez.

(1) Yukarıda belirtilen üst limitler, herhangi bir
Alt-Fon tarafından, söz konusu Alt-Fonun
portföyflııde yer alan Devreclilebilir Menkul
Kıymetler ve Para Piyasası Araçlarına ilişkin
satın alma haklarının 1m11anılmes1. esııasında
dikkate alınmayabilir.

(2) Söz konusu üst limitlerin, Alt-Fonun kontrolü
dışında veya satın alına haklarının uygııJanmesı
sonucuııdıı aşılması halinde, söz konusu Alt-Fon,
katılım payı sahiplerinin çıkarını gözetmek
amacıyla satış işlemlerinde öncelikli hedefi
olamk dınııımı düzeltmeyi beniınseınelidir.

Yönetim Şirketinin, Fonun Katılım Paylarının 
satışa sunulduğu veya satıldığı ülkelerin kanun ve 
yönetmeliklerine uymak için gerekli ek yatının 
kısıtlamalan belirleme hakkı mevcuttur. 

Ôzel Yatırım ve Heılging Teknikleri ve Araçları 

Fon, etkin portföy yönetimi, s1lre yönetimi ve risk 
dağıtma (hedging) amacıyla Devredilebilir 
Menkul Kıymetler ve diğer finansal likit varlıklar 
ile ilgili çeşitli teknikler ve araçlardan 
yararlanabilir. 

Hiçbir koşulda söz konusu işlemler bir Alt­
Fonun, satış belgelerinde yer alan "Yatının 
Hedefleri ve Politikalerı"nda belirtilen yatırım 
hedeflerinden sapmasına neden olmamalıdır. 

Bmada belirtilen her türlü sınırlamaya ilaveten, 
herhangi bir zamanda Yönetim Şirketinin 
Yönetim Kurulu tarafından belirlenen ve Fonun 
satış belgelerinde açıklanan belirli Alt-Fonlar ile 
ilgili olarak, risk hedging, süreklilik veya etkin 
ortfö önetimi amacı la türevlerde tutulan 
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(bedging için vadeli para birimi ve para birimi 
swaplanna yatmlan miktarlar dışındaki) toplam 
miktar (diğer bir değişle, söz konusu işlemler için 
üstlenilen taahhüt ve 6denen prim toplamı), 
hiçbir mman ilgili Alt-Fonun Net Varlık 
Değerinin %40' mı aşmayacaktır. 

(hedging için vadeli para birimi ve para birimi 
swaplarına yatırılan miktarlar dışındaki) toplam 
miktar (diğer bir değişle, söz konusu işlemler için 
üstlenilen taahhüt ve ödenen prim toplamı), 
hiçbir mnan ilgili Alt-Fonun Net Varlık 
Değerinin %40'mı aşmayacaktır. 

Ô7.ellikle. Fonun bazı Alt-Fonlan Kredi Takas Ô7.ellikle. Fonun bazı Alt-Fonları Kredi Takas 
Sözleşmelerine (Credit Default Swaps) girebilir. Sözleşmelerine (Credit Default Swaps) girebilir. 

Bir Kredi Takas Sözleşmesi, taraflardan birinin 
(konımayı alan), bir referans ihraççının alacak 
dıınımımu mftteakip konuna satan tarafından 
yapılan şarta bağlı ödeme karşılığında periyodik 
bir ücret ödediği iki taraflı finansal bir kontrattır. 
Korumayı alan taraf, herhangi bir alacak 
dınımıunda. referans ihraççı tarafından ihraç 
edilen belirli bir tahvil veya diğer belirlenmiş 
referans taahhütlerini nominal değeri Ozerinden 
satın alma hakkı veya söz konusu tahvil veya 
diğer belirlenmiş mabbütlerin nominal değerleri 
ile piyasa fiyatı arasındaki farkı alma hakkı elde 
etmektedir. Bir alacak dımımıı genel olarak iflas, 
aciz hali, yectiemiolik, borcun önemli olarak 
olumsuz şekilde yeniden yapılandınlması veya 
vadesi geldiğinde ödeme taahhütlerini yerine 
getirememe olarak tanımlanmaktadır. 

Münhasıran kendi çıkarları yararına olınası 
koşulu ile Fon. belirli bir kredi Ostlenimi elde 
etmek için. Kredi Takas Sözleşmeleri 
kapsaımodaJd korumayı satabilir (ayn ayn 
"Kredi Takas Sözleşmesi Satış İşlemi", kolektif 
olarak "Kredi Takas Sözleşmeleri Satış İşlemleri" 
olarak aodmaktad,r). 

Bwıa ek olarak Fon. münhasıran kendi çıkarlar, 
yararına olması koşulu ile. esası teşkil eden 
varlıkları elinde bulundmmaksızın Kredi Takas 
Sözleşmeleri kapıumnndaJd korumayı satın 
alabilir (ayn ayn "Kredi Takas Sözleşmesi 
SatroaJma İşlemi", kolektif olarak ''Kredi Takas 
Sözleşmeleri Satmalma İşlemleri" olarak 
anılmaktadır). 

Bir Kredi Takas Sözleşmesi, taraflardan birinin 
(korumayı alan), bir referans ihraççının alacak 
durumunu müteakip koruma satan tarafından 
yapılan şarta bağlı ödeme karşılığında periyodik 
bir ücret ödediği iki taraflı finansal bir kontrattır. 
Korumayı alan taraf, herhangi bir alacak 
durumunda, referans ihraççı tarafından ihraç 
edı1en belirli bir tahvil veya diğer belirlenmiş 
referans taahhütlerini nominal değeri üzerinden 
satın alma hakkı veya söz konusu tahvil veya 
diğer belirlenmiş mabhiit1eıin nominal değerleri 
ile piyasa fiyatı arasındaki farkı alma hakkı elde 
etmekteılir. Bir alacak chmmnı genel olarak iflas, 
aciz hali, yedieminlik, borcun önemli olarak 
olumsuz şekilde yeniden yaptlanc1ınlınası veya 
vadesi geldiğinde ödeme taahhütlerini yerine 
getirememe olarak tanımlanmaktadır. 

Münhasıran kendi çıkarları yaranna olması 
koşulu ile Fon. belirli bir kredi üstlenimi elde 
etmek için. Kredi Takas Sözleşmeleri 
kapsaımndaki kmumayı satabilir (ayn ayn 
''Kredi Takas Sözleşmesi Satış İşlemi", kolektif 
olarak "Kredi Takas Sözleşmeleri Satış İşlemleri" 
olarak anılmaktadır). 

Bwıa ek olarak Fon, :mOobas11:'8.D. kendi çıkarlar, 
yararına olınası koşulu ile. esası teşkil eden 
varlıkları elinde bulundurmaksızın Kredi Takas 
Sözleşmeleri kapsammdaki korumayı satın 
alabilir (ayn ayn "Kredi Takas Sözleşmesi 
Satınalma İşlemi", kolektif olarak ''Kredi Takas 
Sözleşmeleri Satınalma İşlemleri" olarak 
anılmaktadır). 

Söz konusu takas işlemleri bu tür işlemlerde Söz konusu takas işlemleri bu tür işlemlerde 
uzmao)8ŞID1Ş birinci sınıf finanBal kurumlar ile uzmanlaşmış birinci sın,f finansal kurumlar ile 
Uluslararası Takas ve Türev Birliği (ISDA- Uluslararası Takas ve Türev Birliği (ISDA­
International Swaps and Derivative Association) lnternational Swaps and Derivative Association) 
Ana Sözl ibi standart dokümaııtas ona Ana Sözl · "bi standart do.kflmaotas ona
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bağlı olarak gerçekleştirilmelidir. bağlı olarak gerçekleştirilmelidir. 

Ayrıca, Fomm her bir Alt-Fonu, yatırımcıların Ayrıca, Fonun her bir Alt-Fonu, yatırımcıların 
itfa taleplerini yerine getirebilecek bir pozisyonda itfa taleplerini yerine getirebilecek bir pozisyonda 
olabilmek için söz konusu Kredi Takas olabilmek için söz konusu Kredi Takas 
Sözleşmelerine bağlı taabbfitlerin yeterli daimi Sözleşmelerine bağlı taahht1tlerin yeterli daimi 
karşılığının garanti altına alınmasını sağlamalıdır. karşılığının garanti altıruı. almmastnt sağlamalıdır. 

Fonun bazı Alt-Fonları, faiz oranı takastan., Fonun bazı Alt-Fonları, faiz oranı takasla� 
swaption ve enflasyona bağlı takas gıbi diğer swaption ve enflasyona bağlı takas gibi diğer 
takas anlaşmalan yapabilir. takas anlaşmalan yapabilir. 

Tüın bunların yanı sıra Fon, etkin portföy 
yönetimi amacıyla, aşağıdaki kıırallara uyulması 
koşulu ile, Menkul Kıymetler Kredi ve 
Borçlanma ve Repo Anlaşması İşlemlerine 
başvurabilir. 

Tüm bunların yanı sıra Fon, etkin portföy 
yönetimi amacıyla, aşağıdaki .kurallara uyulması 
koşulu ile, Menkul Kıymetler Kredi ve 
Borçlanma ve Repo Anlaşması İşlemlerine 
başvurabilir. 

(A) Menkul Kıymetler Ödünç Verme (A) Menkul Kıymetler Ödünç Verme 
ve Ödünç Alma İşlemleri: ve Ödünç Alma İşlemleri: 

Fon, aşağıdaki kurallara uygun olınası halinde, Fon, aşağıdaki kıırallara uygun olması halinde, 
menkul kıymetler kredi ve borçlanma işlemlerine men]m] lo.ymetler kredi ve borçlanma işlemlerine 
girebilir: girebilir: 

(i) Fon, sadece genel kabul görmüş bir takas
kıırwmı (clearing institution) tarafından organi7.e
edilmiş standart bir sistem veya bu tür işlemlerde
uzmanlaşmış birinci smıf bir finansal kurum
aracılığı ile menJml kıymetlere ilişkin kredi veya
borçlanma işlemlerine Düzenleme Kımımu
tarafından Topluluk hukıılru uyarınca belirtilene
eşdeğer kabul edilen temel kurallara tabi olması
koşulu ile girebilir.

(il) Ödünç verme işlemlerinin bir parçası 
olamk Fon, ilke olarak, sözleşmenin yapılması 
esnasında en az kredi verilen menkul kıymetlerin 
%90'ına eşit değerde bir teminat almalıdır. 

Bu teminat (i) likit varlık ve/veya (il) 
OECD devlet senetleri, (ili) belirli bir para 
piyasası tarafından ihraç edilmiş UCI hisse ya da 
paylan (iv) yeterli likidite sunan birinci sınıf 
ihraççılar tarafından ihraç ve garanti edilmiş 
senetlere yatırını yapan. ve UCITS tarafından 
ihraç edilmiş olan hisse ya da paylar (v) ana 
listelemede yer alması koşuluyla OECD'nin bir 
Üye Devleti'nin borsasında kote edilmiş ya da 
· lem ·· n hisse ve lara atının a 

(i) Fon, sadece genel kabul görmiiş bir takas
kurumıı (clearing institution) tarafından organi7.e
edilmiş standart bir sistem veya bu tür işlemlerde
uzmanlaşmış birinci sınıf bir finansal kımım
aracılığı ile men]mt kıymetlere ilişkin kredi veya
borçlanma işlemlerine Düzenleme Kmumu
tarafından Topluluk hukıılru uyarınca belirtilene
eşdeğer kabul edilen temel kıırallara tabi olması
koşulu ile girebilir.

(ii) Ödünç verme işlemlerinin bir parçası
olarak Fon, ilke olarak, sözleşmenin yapılması
esnasında en az kredi verilen menkul kıymetlerin
%90'ına eşit değerde bir teminat alınahdır.

Bu teminat (i) likit varlık ve/veya (ii) 
OECD devlet senetleri, (ili) belirli bir para 
piyasası tarafından ihraç edilmiş UCI hisse ya da 
paylan (iv) yeterli likidite sunan birinci sınıf 
ihraççılar tarafından ihraç ve garanti edilmiş 
senetlere yatının yapan ve UCITS tarafından 
ihraç edilmiş olan hisse ya da paylar (v) ana 
listelemede yer alması koşuluyla OECD'oin bir 
Üye Devleti'nin borsasında kote edilmiş ya da 
· lem · hisse ve lara atının ve 
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UCITS tarafından ihraç edilmiş olan hisse ya da 
paylar, (vi) yukarıda (iv) ve (v) belirtilen 
karakteristik 61.dlildere sahip senet ve hisselere 
doğrudan yapılacak yatınmJar şe�inde 
verilmelidir. 

Bu teminat günlük buda değerlendiıilmelidir. 
Bu teminat Dü7.enleme Kunmuı'nun 
dilzeolemelerinin limiti ve koşulları içinde 
yeniden yatının yapabilir. 

(ili) Fonun ya da Alt Fon'un karşı taraf riski 
aynı karşı tarafa karşı, bu karşı tarafın kredi 
kuruluşu olması ve kayıtlı merkezinin Avrupa 
Birliği'nde yer a1mas ya da böyle bir durum söz 
konusu değilse. Düzenleme Kurulu 1arafnıdan 
Topluluk huJmJm uyarınca belirtilene eşdeğer 
kabul edilen denetleme diimılemeler.iııe tabi 
olması halinde, genel kmal olaıak varlıklannm 
%10'unu aşamaz (diğer berbaııgi bir halde, karşı 
taraf riski varlıklarının %5'ini aşamaz). 

(iv) Fon tarafından borç alman menkul
kıymetler, finansal araçların, Fonun işlem
sonunda ödüııç alman menkul kıymetleri iade
etmesini mUmkUn kılmasma yetecek olduğu
ballerin dışında, Fon tarafından tutuldukları süre
içerisinde satılamazlar,

(v) Fon, bir satış işleminin takasıyla
bağ)ant:ıh olarak aşaAıdaki koşullar altında
menkul kıymet ödünç alabilir: (a) menim)
kıymetlerin yeniden tescil edilmek üzere
dilzeolendilderi sürede; (b) menJml kıymetler
ödi1nç verilip de vadesinde iade edilmediğinde,
(c) Saklama Kuruluşu tarafından teslimat
yapılamaması halinde takasın iptal edilmesini
önlemek amacıyla ve (d) bir repo anlaşmasına
komı olan menkul kıymetleri, söz konusu
anlaşmaya dahil olan karşı taraôn söz konusu
menkul kıymetleri yeniden satın alına hakkını
lm11anmas1 halinde ve bu menkul kıymetlerin
daha önceden Fon tarafından satılmış olmaları
kaydıyla, teslim etme taabhiidOnü yer.ine getirme
yolu olarak.

(B) Repo Anlaşması İşlemleri 

Fon, tali olarak menkul kıymetlerin alım ve 
satımını içeren ve satıcıya satılan men1cıı1 
kıymetleri satın alandan, sözleşmede taraflar 
arasmda kararlaştuılan fiyat ve koşullar 
ü7.erlnden yeniden satın alına hakkı veya 
taahhüdü i ani emleri 
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UCITS tarafından ihraç edibniş olan hisse ya da 
paylar, (vi) yukarıda (iv) ve (v) belirtilen 
karakteristik. özelliklere sahip senet ve hisselere 
doğrudan yapılacak: yatırımJar şeklinde 
verilmelidir. 

Bu teminat günlük bazda değerlendirilmelidir. 
Bu teminat Düzenleme Kmumu'nun 
dümılemelerinin limiti ve koşulları içinde 
yeniden yatının yapabilir. 

(ili) Fonun ya da Alt Fon'ım karşı taraf riski 
aynı karşı tarafa karşı, bu karşı tarafın kredi 
kuruluşu olması ve kayıtlı merkezinin Avrupa 
Birliği'nde yer almas ya da böyle bir durum söz 
konusu değilse. Düzenleme Kurulu tarafından 
Topluluk hnkııku uyarınca belirtilene eşdeğer 
kabul edilen denetleme dii7.enlemeler.iııe tabi 
olması halinde, genel kmal olaıak varlıklarmm 
%10'unu aşamaz (diğer herhangi bir halde, karşı 
taraf riski varlıklarmm %5'ini aşamaz). 

(iv) Fon tarafından borç alman menim)
kıymetler, finansal araçların, Fonun işlem
sonunda ödünç alman menlm) kıymetleri iade
etmesini mflmkUn kılmasına yetecek olduğu
ballerin dışında, Fon tarafından tutulcluk1arı süre
içerisinde MD]amaz]ar.

(v) Fon, bir satış işleminin takasıyla
hağ]antıh olarak aşağıdaki koşullar altında
menJmJ kıymet ödünç alabilir: (a) menkul
kıymetlerin yeniden tescil edilmek ilm-e
dii7.enlendilderi sürede; (b) menkul kıymetler
ödünç verilip de vadesinde iade edilmediğinde,
(c) Saklama Kuruluşu tarafından teslimat
yapılamaması halinde takasın iptal edilmesini
önlemek amacıyla ve (d) bir repo anlaşmasına
konu olan menkul kıymetleri, söz konusu
anlaşmaya dahil olan karşı tarafın söz konusu
menkııJ kıymetleri yeniden satın alma hakkını
kııJJanmast halinde ve bu menkul kıymetlerin
daha önceden Fon tarafından satılmış oJmaları
kaydıyla, teslim etme taahhüdünü yerine getirme
yolu olarak.

(B) Repo Anlaşması İşlemleri 

Fon, tali olarak menkul kıymetlerin alım ve 
satunını içeren ve satıcıya satılan menkul 
kıymetleri satın alandan, sözleşmede taraflar 
arasında kararlaştırılan fiyat ve koşullar 
üzeriııclen yeniden satın alına hakkı veya 
taahhüdü anla · emJeri 



gerçekleştirebilir. 

Fon, repo anlaşması işlemlerinde veya devam 
eden bir dizi repo işleıninde alıcı veya satıcı 
olabilir. Ancak. söz konusu işlemlere dahil 
olmak, aşağıdaki kuraJlara tabidir: 

(i) Fon, repo işlemleri kul� menim)
kıymetleri satın alına veya satma işlemlerini,
DOmıleme l{urumıı tarafından Topluluk bıılnılm
uyarınca belirtilene eşdeğer kabul edilen temel
kurallara tabi olınası koşulu ile bu işlemlerin
karşı tarafJarmm bu tip işlemlerde ıızmanlaşımş
birinci sınıf mali kuruluşlar olduğu takdirde
yapabilir.

(il) Bir repo anlaşmas1 süresince 
Fon, Fon'un farklı kapsamlara haiz olınası halleri 
haricinde, sözleşmeye kamı olan menlml 
kıymetleri, söz konusu men1nı1 kıymetleri 
yeniden satın alına hakkı karşı tarafça 
Jmllanılmadan veya repo süresi dolmadan 
satamaz. 

(ili) Fon, katılım paylarımn itfa taleplerini 
karşılayabilınek için repo işlemlerinin ıniktarmı, 
sürekli geri satın alma taahhüt ve 
yflkUmltllilklerini karşılamaya yetecek bir 
dOzeyde tutmayı sağ1amak duruımmdadır. 

(C) Risk Yönetim Süreci

Fonun, herhangi bir 7,11manda, portföyleıiııdeki 
risk pozisyonlarım ve bu pozisyonların 
portföylerinin genel risk profiline olan etkisini 
kontrol edetıUmesine ve ölçebilmesine olanak 
tanıyacak bir risk yönetim süreci benimsemesi 
gerekmektedir. 

Finansal türev araçlar ile ilgili olaıak Fon, OTC 
türevlerinin değerini kesin ve bağunsız şekilde 
değerlenclirecek bir süreç benimsemeli ve her bir 
Alt-Fonu için finansal türev araçlara ilişkin risk 
üstlenimlerinin portföylerbıin toplam net değerini 
aşınaıııasmı sağlamalıdır. 

Global risk üstleniıni, esası teşkil eden varlıkların 
mevcut değeri, karşı taraf riski, gelecek piyasa 
hareketleri ve pozisyonların tasfiye edilmesi için 
gerekli süre göz önünde bulundmıılarak 
besa.pJanmalctadır. 

eden varlıklara 
da rde 0n 

gerçekleştirebilir. 

Fon, repo anlaşması işleınlednde veya devam 
eden bir dizi repo işleminde alıcı veya satıcı 
olabilir. Ancak, söz konusu işlemlere dahil 
ohnak, aşağıdaki kurallara tabidir: 

(i) Fon, repo işlemleri kullanarak. menkul
kıymetleri satın alına veya satma işlemler.ini,
DOzenleme Kurumu tarafından Topluluk hukuku
uyarınca belirtilene eşdeğer kabul edilen temel
kurallara tabi olınası koşulu ile bu işlemlerin
karşı tarafJarmm bu tip işlemlerde uzmanlaşmış
birinci sınıf mali kuruluşlar oldıığıı takdirde
yapabilir. 

(il) Bir repo anlaşması süresince 
Fon, Fon'un farklı kapsaınlara haiz olması halleri 
haricinde, sözleşmeye kamı olan menlml 
kıymetleri, söz komısu menkul kıymetleri 
yeniden satın alma hakkı karşı tarafça 
lnıllanılmadao veya repo süresi dolmadan. 
satamaz. 

(ili) Fon, katılım paylarınm itfa taleplerini 
karşılayabilmek için repo işlemlerinin miktarını, 
sürekli geri satın alma taahhüt ve 
ytUdlınltllüklerini karşılamaya yetecek bir 
düzeyde tutmayı sağ)amak dunıımmdadır. 

(C) Risk Yönetim Süreci

Fonun, herhangi bir qmanda, portföylerindeki 
risk pozisyonlarım ve bu pozisyonların 
portföylerinin genel risk profiline olan etkisini 
kontrol edebilmesine ve ölçebilmesine olanak 
tanıyacak bir risk yönetim silreci benimsemesi 
gerekmektedir. 

Finansal türev araçlar ile ilgili olarak Fon, OTC 
türevlerinin değerini kesin ve bağımsız şekilde 
değerlendirecek bir süreç benimsemeli ve her bir 
Alt-Fonu için finansal türev araçlara ilişkin risk 
üstlenimlerinin portföylerinin toplam net değerini 
aşmamasını sağlamalıdır. 

Global risk üstlenimi, esası teşkil eden varJıkJ.arm 
mevcut değeri, karşı taraf riski, gelecek piyasa 
hareketleri ve pozisyonların tasfiye edilmesi için 
gerekli süre göz önünde bulundurularak 
hesaplanmaktadır. 
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görülen yatırım sınırlarını aşmaması koşulu ile, 
yatırım politikası ve I ve ır de belirtilen sınırlar 
içerisinde finansal tOrev araçlara yatırım 
yapabilir. 

Bir Alt-Fonun endekse bağlı finansal tOrev 
araçlara yatının yapması halinde söz konusu 
yatının, I, paragraf C a) (1) ila (5), (8), (9), (13) 
ve (14)'te belirtilen sınırlamalara dahil 
edilmesine gerek bulunmamaktadır. 

Devredilebilir Menkul Kıymetlerin veya Para 
Piyasası Aıaçlarmm finansal türev araç içermesi 
dmumımda, finansa) türev aracın bu Bölümün 
gcreldilik:leriııe uyum açısından dikkate almması 
gerekmektedir. 

(D) Birlikte Yönetim Teknikleri

Yatırımların daha geniş çapta çeşitlendirilmesine 
olanak tanınması esnasında operasyonel ve idari 
masraf1ann ualtılması amacıyla Yönetim Şirketi 
berhaııgi bir Alt-Fonun varlı1darmm kısmen veya 
tamamen mevcut yapı ve/ veya Lilksemburg 
kolektif yatının programlan çerçevesinde diğer 
Alt-Fonlara ait varlıklar ile birlikte yönetilmesine 
karar verebilir. .Aşağıdaki paragraflarda, 
"birlikte yönetilen kıırum1at' Fon ile arada 
herhangi bir şekilde bir birlikte yönetim 
dilzeıılemesinin olduğu diğer her türlil kmuımı 
ifade etmekte olup "birlikte yönetilen Varlıklar" 
ise, söz konusu birlikte yönetilen kımunlann, 
aym birlikte yönetim dilzeıılemesi çerçevesinde 
birlikte yönetilen tüın varlıklarını kapıuımalctadır. 

Birlikte yönetim dü:ren1emesi uyarınca Yatırım 
Yöneticisi, ilgili birlikte yönetilen .kınımıları ile 
ilgili olarak konsolide esasta, her bir Alt-Fonun 
portföy kompozisyonunu etkileyecek yatırım, 
negatif yatırım ve portföy yeniden ayarlama 
kararlarını verme hakkına sahiptir. Birlikte 
yönetilen her bir kurum, birlikte yönetilen 
V arlıklarm, .net varlıklannm birlikte yönetilen 
Varlıklann toplam değerine olan aranma karşılık 
gelen kadarını tı:ıtacaJrtır. Bide tutulan bu oransal 
kısım, sahip olıman veya birlikte yönetim 
kapsamında satın alman her bir yatırım kalemi 
için geçerli olacaktır. Yatırım ve/ veya negatif 
yatının kararlarmın verilmesi haHnde söz konusu 
oranlar etkilenmeyecektir ve ek yatmınları aym 
orana göre birlikte yönetilen kmıımlara tahsis 
edi1ecek ve sablan varlıklar, her bir birlikte 
yönetilen kımmı tarafııınan tutulan birlikte 
yönetilen Varlıklara oransal olarak 

la lacakt:ır. 
33 

görülen yatırım Rınırlarını aşmaması koşulu ile, 
yatırım po1itikası ve I ve II' de belirtilen soıırlar 
içerisinde finansal türev araçlara yatırım 
yapabilir. 

Bir Alt-Fonun endekse bağlı finansa) türev 
araçlara yatırım yapması halinde söz konusu 
yatının, 1, paragraf C a) (1) ila (5), (8), (9), (13) 
ve (14)'te belirtilen smır1amatara. dahil 
edilınesiııe gerek bulıınmamaktadır. 

Devredilebilir Menkul Kıymetlerin veya Para 
Piyasası Amçlarmın finansal türev araç içemıesi 
durumunda, finansal tUrev aracın bu BöIOmün 
gerekliliklerine uyum açısından dı1c:1aıte almmaSJ 
gerekmck.tedir. 

(D) Birlikte Yönetim TelrnikJeri 

Yatınmlann daha geniş çapta çeşitleııdirilmesine 
olanak tanınması esnasında openısyonel ve idari 
:masraf1arm ualtılması amacıyla Yönetim Şirketi 
herbaııgi bir Alt-Fonun varbklarmm kısmen veya 
tamamen ınevcut yapı ve/ veya Lüksemburg 
kolektif yatının programlan çerçevesinde diğer 
Alt-Fonlara ait varlıklar ile birlikte yönetilmesine 
karar verebilir. Aşağıdaki paragnıt1arda, 
"birlikte yönetilen .kuıımılar,. Fon ile arada 
herhangi bir şekilde bir birlikte yönetim 
dilzeıılemesinin olduğu diğer her türlü kınııınıı 
ifade etmekte olup "birlikte yönetilen Varlı.k1ar" 
ise, söz konusu birlikte yönetilen kuruınlarm, 
aynı birlikte yönetim düzenlemesi çerçevesinde 
birlikte yönetilen tüın varlıklarmı kapsamaktadır. 

Birlikte yönetim diimılemesi uyarınca Yatırım 
Yöneticisi, ilgili birlikte yönetilen kmıııolan ile 
ilgili olarak konsolide esasta, her bir Alt-Fonun 
portföy kompozisyonunu etkileyecek yatırım, 
negatif yatırım ve portföy yeniden ayarlama 
kararlarını verme hakkına sahiptir. Birlikte 
yönetilen her bir kurum, birlikte yönetilen 
Varlıkların, net varlıklarmın birlikte yönetilen 
V arlıklarm toplam değerine oıao oranına karşılık 
ge1en kadarım tutarnıJctır. Elde tutulan bu orıuısa1 
kısım, sahip olunan veya birlikte yönetim 
kapsamında satın alınan her bir yatırım kalemi 
için geçerli olacaktır. Yatırım ve/ veya negatif 
yatırım kararlarmıo verilmesi halinde söz konusu 
oran1ar et.kilemııeyecektir ve ek yatınmları aynı 
orana göre birlikte yönetilen kurumlara tahsis 
edi1ecek ve satılan varlıklar, her bir birlikte 
yönetilen kıırum. tarafmdan tutulan birlikte 
yönetilen Varlıklara oransal olarak 

1 acaktır. 



Birlikte yönetilen .kmumlardan herhangi birisinde 
yeni iştirak olması halinde, iştirak geliri. 
iştiraklerden kazanç elde eden birlikte yönetilen 
kmumım net varlık artışından kaynaklanan 
değişik oranlar uyarınca birlikte yönetilen 
kımımlara tahsis edilecek ve değişen oranlara 
göre ayarlama yapılabilmesi için birlikte 
yönetilen kmumların birinden diğerine varlık 
transferi yapılması yolu ile tfhn yatırını kalemleri 
değiştirilecektir. Benzer şekilde, birlikte 
yönetilen kımımlardan herhangi birisinde itfa 
gerçekleşmesi halinde, gereken nakit, itfaya 
maruz kalan birlikte yönetikm. kmmmm net varlık 
d6şOşOııden kaynaklanan değişik oranlara göre 
birlikte yönetilen kurumlar tarafmdan tutulan 
nakit it7.erinden temin edilebilir; böylesi bir 
dınumda tfhn yabnm kalemleri değişen oranlara 
göre ayarlanac.akbr, Katılım Payı sahipleri. 
Yönetim Şirketinin Yönetim Kmulu veya yetkili 
acenteleri tarafından ö7.el bir karar aimmaması 
halinde, birlikte yönetim dOzenleınesi sonucunda, 
Fonun varlık koınpozisyonımım iştirakler ve 
itfalar gıöi diğer birlikte yönetilen .kuruınlan:la 
meydana gelen olaylardan etkilenebileceğhıin 
farkında olınalıdırlar. 

Dolayısıyla, diğer her şey eşit olsa bile, Fonım 
veya herhangi bir Alt-Fonunım birlikte yönetim 
altında olduğu diğer bir kmum tarafmdan alman 
iştirakler, Fonun ve Alt-Fonun nakit 
rezervlerinde artışa neden olar.akbr. Bunun 
tersine, Fonun veya herhangi bir Alt-Fonımun 
birlikte yönetim altında olduğu diğer bir kurumda 
itfa işleminin gerçekleştirilmesi, Fonun ve Alt­
Fonun naldt re7.el'Vlerinde düşüşe neden olacaktır. 
Ancak, iştirak ve itfa işlemleri. birlikte yönetilen 
her bir kımım. için birlikte yönetim 
dOzenleınesinin dışında öml olarak açılan ve 
iştirak ve itfalar için kullanılacak bir hesapta 
tutulabilir. Büyük miktarlardald iştirak ve 
itfaların bu özel hesaplaıa aktarılma olanağı ile 
Yönetim Şirketinin Yönetim Kmulu veya yetkili 
acenteleri tarafından herhangi bir mmanda 
birlikte yönetim dOzenlemesinc:Jen aynlma karan 
a1.mıı ihtimali, Fonun, özellikle Fonım ve Katılım 
Payı Sahiplerinin çıkarlarım etkileyecek olması 
durıımwıda portföyünün yeniden ayarlanmasını 
öıılemesine izin vermektedir. 

Fonım portföy kompozisyonunda, birlikte 
yönetilen diğer bir kınııma ait (diğer bir deyişle, 
Fona ait olmayan) itfa veya ücret ya da masraf 
ödemelerinden kaynAlrlsınan bir deiiisiklitin 

Birlikte yönetilen kuruınlardan herhangi birisinde 
yeni iştirak olması halinde, iştirak geliri, 
iştiraklerden kaı.anç elde eden birlikte yönetilen 
kmmmm net varlık artışından kaynaklanan 
değişik oranlar uyarınca birlikte yönetilen 
kımımlara tahsis edilecek ve değişen oranlara 
göre ayarlama yapılabilmesi için bmikte 
yönetilen kurıımlanıı birinden diğerine varlık 
transferi yapılması yolu ile tfhn yatırım kalemleri 
değiştirilecektir. Benzer şekilde, birlikte 
yönetilen kımnnlardan herhangi birisinde itfa 
gerçekleşmesi halinde, gereken nakit, itfaya 
maruz kalan birlikte yönetilen kınımnm net varlık 
dDş6şüııden kaynaklanan değişik oranlara göre 
birlikte yönetilen kurumlar tarafından tutulan 
naldt üzerinden temin edilebilir; böylesi bir 
dınumda tfhn yatmm kalemleri değişen oranlara 
göre ayarlanac.akbr. Katılım Payı sahipleri. 
Yönetim Şirketinin Yönetim Kmulu veya yetkili 
acenteleri tarafından özel bir karar alımnaınası 
halinde, birlikte yönetim dDzenlemesi sonucunda, 
Fonun varlık kompozisyonımım iştirakler ve 
itfalar gıöi diğer birlikte yönetilen kuruıniarda 
meydana gelen olaylardan etkilenebileceğinin 
farkında olmalıdırlar. 

Dolayısıyla, diğer her şey eşit olsa bile, Fonım 
veya herhangi bir Alt-Fonunım birlikte yönetim 
altında olduğu diğer bir kurum tarafından alman 
iştirakler, Fonun ve Alt-Fonun nakit 
rezervlerinde artışa neden olacaktır. Bunun 
tersine, Fonım veya herhangi bir Alt-Fonımun 
birlikte yönetim altında olduğu diğer bir kurumda 
itfa işleminin gerçekleştirilmesi, Fonun ve Alt­
Fonım naldt re7.el'Vlerinde düşüşe neden olacaktır. 
Ancak, iştirak ve itfa işlemleri. birlikte yönetilen 
her bir kmum ıçm birlikte yönetim 
dOzenlemesinin dışında ö7.el olarak açılan ve 
iştirak ve itfalar için kullanı1acak bir hesapta 
tutulabilir. Büyük miktarlardaki iştirak ve 
itfaların bu özel hesaplara aktanlına olanağı ile 
Yönetim Şirketinin Yönetim Kmulu veya yetkili 
acenteleri tarafından herhangi bir 7.amanda 
birlikte yönetim dOzenlemesinden ayrılma karan 
alına ihtimali, Fonım, özellikle Fonım ve Katılım 
Payı Sahiplerinin çıkarlarım etkileyecek olması 
dmuımmda portföyünün yeniden ayarJanmasmı 
önlemesine izin vermektedir. 

Fonun portföy kompozisyonunda, birlikte 
yönetilen diğer bir kuruma ait (diğer bir deyişle, 
Fona ait olmayan) itfa veya ücret ya da masraf 
ödemelerinden kavnsılrlsınsın bir cıe:• •• !::• 
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Fonun tabi olduğu yatırım kısıtlamalannın ihlal 
edilıne.,ine neden olacak olması durumunda ilgili 
varlıklar, değişiklik uygu)amaya konmadan önce, 
müteakip ayarlamalardan etkilenmemelerini 
temin etmek için birlikte yönetim anlaşmasından 
hariç tutulacak.tır. 

Fonun birlikte yönetilen varlıkları, duruma göre, 
yatının kararlarının Fonun yatının politikası ile 
n,mamen uymnlu olmasmı sağlamak amacıyla 
sadece birlikte yönetilen varlıklar için geçerli 
olan hedefler ile tıpatıp aynı olan yatmm 
hedefleri uyarınca yatının yapılması amaçlanan 
varlıklar ile birlikte yönetilebilir. Birlikte 
yönetilen varlıklar, Fon ile ilgili olarak Saklama 
kımımunun 20 Aralık 2002 tarihli Kanun 
uyarınca görev ve soruınluluklannı tam 
anlaınıyla yerine getirebilmesini sağ]amak 
amacıyla sadece, Saklama kmumımun da aynı 
7.Bmanda emanetçi olarak hareket ettiği varlıklar 
ile birlikte yönetilecektir. Saklama kurumu her 
zaman için Fonun varlıklarmı, diğer birlikte 
yönetilen kımun1arm varlıklanndan ayrı hrtacak 
ve her zaman Fonun varlıldaımı n,mmlayabilecek 
dımunda olacaktır. Birlikte yönetilen 
kınumların, Fonun yatırım politikası ile tamamen 
aynı olınayan yatırım politikalarına sahip 
olabilecek olınalan nedeniyle, birlikte olarak 
uygulanan politı'lcanm Fonun politikasından çok 
daha sınırlayıcı alınası mııbtenıeldir. 

Fonun tabi olduğu yatırım kısıtlamalannın ihlal 
edilme.�ine neden olacak olması durumunda ilgili 
varlıklar. değişiklik uygulamaya konmadan önce, 
milteakip ayarlamalardan etkilenmemelerini 
temin etmek için birlikte yönetim anlaşmasından 
hariç tutıılacalchr. 

Fonun birlikte yönetilen varlıklıırı. duruma göre, 
yatının kararlarının Fonun yatının politikası ile 
tamamen uywnlu olmasını sağlamak amacıyla 
sadece birlikte yönetilen varlıklar için geçerli 
olan hedefler ile tıpatıp aynı olan yatırım 
hedefleri uyarınca yatmm yapılınası amaçlanan 
varlıklar ile birlikte yönetilebilir. Birlikte 
yönetilen varlıklar, Fon ile ilgili olarak Saklama 
kurumunun 20 Aralık 2002 tarihli Kanun 
uyarınca görev ve soruınluluklarmı tam 
anlamıyla yerine getirebilmesini sağlamak 
amacıyla sadece, Saklama kurumımun da aynı 
7.emanda emanetçi olarak hareket ettiği varlıklar 
ile birlikte yönetilecektir. Saklama kımmnı her 
zaman için Fonun varlıklarmı, diğer birlikte 
yönetilen kurumların varlıklarından ayn tutacak 
ve her zaman Fonun varlıklannı tanımlayabilecek 
durumda olacaktır. Birlikte yönetilen 
kınumların, Fonun yatının politikası ile tamamen 
aynı olmayan yatırım politikahınııa sahip 
olabilecek olınalan nedeniyle, birlikte olarak 
uygulanan politikanın Fonun polmkasından çok 
daha SJDJrlayıcı olınası muhtemeldir. 

Fon, Saklama Kuruluşu, Yönetici ve Yatırım Fon, Saklama Kmuluşu, Yönetici ve Yatının 
Yöneticileri arasında her bir tarafın hak ve Yöneticileri arasında her bir tarafın hak ve 
yOküınlillüklerinin tJınımlanması amacı ile bir 
birlikte yönetim anlaşması iım.alımacaktır. 
Yönetim Şirketinin Yönetim Kmulu, her zaman 
ve önceden herhangi bir bildirimde 
buhmmakst7JD birlikte yönetim anlaşmasını 
feshetmeye karar verebilir. 

Yatırım sahipleri, birlikte yönetilen varlık 
yüzdesi ve herhangi bir ı.amanda söz konusu 
birlikte yönetim dtt7.enlemesine dahil olan 
kmıım1ar baklanda bilgi alınak amacıyla her 
zaman için Fonun tescilli merkezi ile temasa 
geçmelidirler. Yıllık ve altı aylık raporlar, birlikte 
yönetilen Varlıkların kompozisyon ve oranları 
hakkında bilgi içerecektir. 

Mulıataralı lllffl1aıl kmnBt Yatınmlan

yüküınlillüklerinin uınımlanması amacı ile bir 
birlikte yönetim anlaşması iııızalaııacakt. 
Yönetim Şirketinin Yönetim Kurulu, her 7.SIDSD 
ve önceden herhangi bir bildirimde 
bulımmaksızm birlikte · yönetim anlaşmasını 
feshetmeye karar verebilir. 

Y atmm sahipleri, birlikte yönetilen varlık 
yüzdesi ve herhangi bir zamanda söz konusu 
birlikte yönetim düzenlemesine dahil olan 
kurumlar hakkında bilgi almak amacıyla her 
zaman için Fonun tescilli merkezi ile temasa 
geçmelidirler. Yıllık ve altı aylık raporlar, birlikte 
yönetilen V artıkların kompozisyon ve oranları 
hakkında bilgi içerecektir. 

MuJıatgralı menkul kıymet yatırıınlan 

Bazı Alt Fonlar yüksek mııbataralı meııkul Bazı Alt Fonlar yüksek muhataralı menkul 
kıymetlere yatının yapabilir. Bu menkul kıymetlere yatırım yapabilir. Bu menkul 
kı tler, Alt Fon tarafından satın alındıklarında tler, Alt Fon tarafından sabn alındıklannda 
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iflas işlemleri altında veya anapara geri ödemesi 
ve/veya faiz ödemesi .konusunda temerrütte 
olabilirler veya düşük kredi notu kategorilerinde 
derecelendirilebilirler (Moody' s tarafından ca

veya daha dOşük kategoride ya da Standard & 
Poor's taıafmdan CC veya daha düşük 
kategoride) ilgili Alt Fomm Yatının Yöneticisi 
tarafından benzer kalitede olduğu dtlşünülen 
derecelendirilmemiş yatırımlar olabilirler. 
Muhataralı menim) kıymet yatınmlan spekülatif 
olup, önemli riskler içerir. Muhat.aralı men]ml 
kıymetler Hdenınemiş konumda iken genemlde 
gelir getirmez ve Alt Fonun yatırunmı korumak 
ve geri ahnak için olağan dışı masraflar 
üstlenm.esini gerektirebilir. Bu nedenle, Alt Fon 
muhataralı menlml kıymetlere yatının yaparak 
sermaye değerlemesine yöneldiği ölçüde, Birim. 
Sahipleri için Alt Fonun cari gelir elde etme 
kabiliyeti azalabilir. Alt Fon ayrıca mnbataralı 
menknl kıymetlerin gösterdiği borçlarm nihai 
olarak ne 7Jlman, ne şekilde ve hangi değerde 
kapatıJamığına (örneğin, borçlumm varlıklarının 
tasfiyesi ile mi, mnbatanılı menkul kıymetlerle 
ilgili bir takas teklifi veya yeniden d07.enJ.eme 
planı ile mi veya boroun karşılığında bir miktar 
ödeme yapılarak mı) dair önemli belirsizliklere 
maruz kalacaktır. Ayrıca, Alt Fonun elindeki 
mııbatanı.lı mm]ml kıymetler ile ilgili bir takas 
teklifi yapılsa veya bir yeniden dilWJleme planı 
benimsense bile, söz konusu takas teklifi veya 
yeniden düzenleme planı hağlammda Alt Fon 
tarafından alınan menim) kıymetlerin veya diğer 
varlıklımn, yatının yapıldığında beklenebilecek 
olandan daha düşük bir değerde veya gelir 
potansiyelinde olmayar.sığma dair hiçbir garanti 
olamaz. Dabas� takas teklifinin veya yeniden 
dti7.eııleme planının işleme konup 
tamamlanmasıyla Alt Fon tarafından alınan 
menim) kıymetlerin yeniden satışında kısıtlama 
olabilir. Alt Fonun Muhataralı Hisse Senetlerinin 
ihraççısı ile ilgili takas teklifi veya yeniden 
dii7.eııleme planı görüşmelerine katılması 
sonucunda Alt Fon bu menkul kıymetleri hızla 
elden çıkarma konusunda kısıtlaınalara maruz 
kalabilir. 

Gelişmekte O'/ım Piyasa Riskleri 

Belirli ülkelerde, bu ülkelere yapılan yatırunları 
etkileyebilecek varlıklara el konulınası ve yıkıcı 
vergiler getirilmesi, siyasi veya sosyal 
huzursuzluk ve istikrarsızlık ile di loınatik. 

iflas işlemleri altında veya anapara geri ödemesi 
ve/veya faiz ödemesi konusunda temerrütte 
olabilirler veya dDşUk kredi notu kategorilerinde 
derecelendirilebilirler (Moody's tarafından ca

veya daha düşOk kategoride ya da Standard & 
Poor's tarafından CC veya daha düşük 
kategoride) ilgili Alt Fonun Yatının Yöneticisi 
tarafından benzer kaJitede olduğu dilşünillen 
derecelendirilmemiş yatırımlar olabilirler. 
Mubatarab meo)ru1 kıymet yatırımları spe1cQlatif 
olup, önemli riskler içerir. Muhataralı menkul 
kıymetler ödenmemiş konumda iken. genellikle 
gelir getirmez ve Alt Fonun yatırıınını korumak 
ve geri almak için olağan dışı masraflar 
üstlenmesini gerektirebilir. Bu nedenle, Alt Fon 
ınubataralı menkul kıymetlere yatırım yaparak 
sermaye değerlemesine yöneldiği ölçüde, Birim. 
Sahipleri için Alt Fonun cari gelir elde etme 
kabiliyeti azalabilir. Alt Fon ayrıca ınubataralı 
menim) kıymetlerin gösterdiği borçlarm nihai 
olarak ne 7Jlman, ne şekilde ve hangi değerde 
kapatılamığma (örneğin, borçlunun varlıklarının 
tasfiyesi ile mi, mubataralı menkul kıymetlerle 
ilgili bir takas teklifi veya yeniden düzenleme 
planı ile mi veya borcım. karşılığında bir miktar 
ödeme yapılarak mı) dair önemli belirsizliklere 
maruz kalac.aktır- Ayrıca, Alt Fonun elindeki 
ınubataralı menim) kıymetler ile ilgili bir takas 
teklifi yapılsa veya bir yeniden dti7.enleıne planı 
benimsense bile, söz konusu takas teklifi veya 
yeniden düzenleme planı hağ1ammda Alt Fon 
tarafından alınan menlml kıymetlerin veya diğer 
varlıklımn, yatının yapıldığında beklenebilecek 
olandan daha düşük bir değerde veya gelir 
potansiyelinde olmayacağına dair hiçbir garanti 
olamaz. Dabas� takas teklifinin veya yeniden 
düzenleme plamnm işleme konup 
tamamlanmasıyla Alt Fon tara.fmdaıı alınan 
ıııenlcnl kıymetlerin yeniden satışında kısıtlama 
olabilir. Alt Fonun Muhataralı Hisse Senetlerinin 
ihraççısı ile ilgili takas teklifi veya yeniden 
düzenleme planı görüşmelerine katılması 
sonucunda Alt Fon bu menkul kıymetleri hızla 
elden çıkarma konusunda kısıtlamalara maruz 
kalabilir. 

European Potential, U.S. Small Companies, 
U.S. Mid Cap Value Alt Fonlaıınılald 
Yatuımcılar İçin fh.el Risk MiUahaz.aları 

Genelde kflçük ve dınınna bağlı olarak orta ölçekli 
irketlerin öz serına elerinin ve senna e b antılı 
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gelişmeler görülebilir. Belirli fmansal Araçlar 
hakkında halka sunulmuş bilgiler kimi 
yatırımcıların olağandan daha yetersiz 
bulabilecekleri dii7.eyde ve tatmin edici olmaktan 
um olabileceği. gibi, bazı Olkelerdeki kuruluşlar. 
kimi yatınmcılarm alışık oldukları muhasebe, 
denetim ve finansal raporlama standartları ve 
gereklilikleriyle kıyaslanabilir nitelikte standart 
ve gerekliliklere tabi olmayabilirler. Kimi mali 
piyasalar, genel olarak hacim palnmmdan 
bOyüıııe gösterse de. çoğunlukla, gelişmiş 
piyasalann ve ülkelerin çoğuna nuaran daha sığ 
nitelilrtetlir ve şirketlerin çoğunun men1nı1 
kıymetleri, daha az likid konuındadır·ve ınen)ml 
kıymet fiyatları, daha büyük ölçekli piyasalardaki 
emsal şirketlerinin menlml kıymetlerinin 
fiyatlarına namraıı daha oynaktır ve daha büyük 
çaplı dalga)anmalar gösterir. Ayrıca. çeşitli 
Olkelerde değişen dil7.eylerde olmak üzere, 
borsalar, finansal kunıınlar ve ihraççılar ii7.eıiııde 
resmi denetim ve gözetim mevcuttur. Tüm. 
bunların yam sıra. yabancı yatınmcılarm belirli 
ülkelerde menlml kıymetlere yabnm yapına şekli 
ile bu yatırıınJarm tabi olduğu slJllTlamalar, Alt­
foıılaım yabnm faaliyetlerini etkileyebilir. 

GeHşmekte olan bir Ulkmıin borcu, yüksek riske 
tabidir v� minimum not staDdanlıııı karşı1aınakla 
yflldlınlil olmadığı gibi, uluslararası arenada 
wımmııı herhangi bir not kmuluşu tarafından 
kredibilitesiııe dair not da veıilıneyebilir. İhraççı 
veya gelişmekte olan fllkenin borcunun geri 
ödemesini kontrol eden resmi kımıluıı, borcım 
şartları uyarınca vadesi geldiği zaınan ana parayı 
ve/ veya faiz tutarını ödeyemeyebilir veya 
ödemekte isteksiz davranabilir. Bunun sonucu 
olarak da. resmi borçlu, keruli yilldlmlillüklerini 
yerine getirmek de teıııerrllde düşebilir. Böyle 
bir durumda, Fon'un, ihraççı ve/veya garantör 
aleyhine başvmabileceği yasal çözOm yolları son 
derece SlDlTlı olabilir. Bazı durumlarda, bu tür 
çözüm yollarına, teınerrOde düşen tarafın kendi 
tilkesindeki mahkemelere başvurmak 
gerekmektedir ve yabancı hıi)dhnet tarafından 
dilmılemniş b(ll'Ç)amna belgelerinin hamilinin 
çiğnenen haklarına dair çözüme kavuşup 
.kavuşama� söz konusu ülkedeki siyasi 
havaya bağlı olabilir. Tüm. bunlara ek olarak, 
ticari borç vermiş şahısların imzaladığı ticari 
banka kredisi sözleşmeleri kapsamında teıncnilde 
dtlşülınilş ise. söz konusu şahısların. yabancı 
hflkilmet tarafından düzenlenmiş borçlanma 
belgelerinin hamillerine yapılacak ödemelere 
itiraz etmeyeceklerine dair • • · bir mence 

araçlarının likidite.�i, günlük işlem gören hwıe 
senedi hacminin gösterebileceği gibi, daha 
düşüktür. Ayrıca, bu menkul kıymetlerin alınıp 
satıldığı piyasalar genelde yüksek düuyde oynak 
olma eğilimindedir. 

Gııllpnekte Olan Piyasa Riskleri 

Belirli ülkelerde, bu illlrelere yapılan yatırımlan 
etkileyebilecek varlıklara el .konulması ve yıkıcı 
vergiler getirilmesi, siyasi veya sosyal 
huzursuzluk ve istikrarsızlık ile diplomatik 
gelişmeler görDlebilir. Belirli finansal Araçlar 
hakkında halka sımulmuş bilgiler kimi 
yatmıncılann olağandan daha yetersiz 
bulabilecekleri dil7.eyde ve tatnıin edici olmaktan 
uzak olabileceği gibi, bazı ülkelerdeki kuruluşlar, 
kimi yatırımcıların alışık oldukları muhasebe, 
denetim ve finansal raporlama standartları ve 
gereklilikleriyle kıyaslanabilir nitelikte standart 
ve gerekliliklere tabi olmayabilirler. Kimi mali 
piyasalar, genel olarak hacim balnmmdan 
btıyüıne gösterse de, çoğunlukla, gelişmiş 
piyasaların ve ülkelerin çoğuna mmıran daha sığ 
niteliktedir ve şirketlerin çoğunmı menkul 
kıymetleri, daha az likid konumdadır ve menim) 
kıymet fiyatları. daha büyDk ölçekli piyasalardaki 
emsal şirketlerinin menlmt lnyınetlerinin 
fiyatlarına mmıran daha oynaktır ve daha büyük 
çaplı dalgalanmalar gösterir. Aynca. çeşitli 
ülkelerde değişen dil7.eylerde olmak 07.ere, 
borsalar, finansal kunıınlar ve ihraççılar il7.erinde 
resmi denetim ve gö7.etim mevcuttur. Tüm. 
bunların yam sıra. yabancı yatınıncıların belirli 
ülkel� menim) kıymetlere yatırım. yapma şekli 
ile bu yatımnlarm tabi olduğu SlJllflaınalar, Alt­
fonların yatırım faaliyetlerini etkileyebilir. 

Gelişmekte olan bir iUkenin borcu, yüksek riske 
tabidir ve minimum not standardını karşılamakla 
yükümlü olmadığı gı'bi, uluslararası arenada 
tanınmış berbangi bir not kuruluşu tarafından 
kredı'bilitesine dair not da verilmeyebilir. İhraççı 
veya gelişmekte olan iilkenin borcunun geri 
ödemesini kontrol eden resmi kuruluş, borcun 
şartlan uyarınca vadesi geldiği zaman ana parayı 
ve/ veya faiz tutarını ödeyemeyebilir veya 
ödemekte isteksiz davranabilir. Bunwı sonucu 
olarak da. resmi borçlu, keruli yüldlınlillüklerini 
yerine getirmek de temeniide düşebilir. Böyle 
bir duruında. Fon'un, ihraççı ve/veya garantör 
aleyhine başvurabileceği yasal çözüm yollan son 
derece sınırlı olabilir. Bazı durumlarda, bu tür 
cözüın yollarına. teınerrüde dilsen tarafın kendi 
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verilememektedir. 

Gelişmekte Olan Piyasalardaki takas sistemJeri. 
gelişmiş ülkelere nuaran daha amatörce 
dOzenlennıiş olabilir. Bu nedenle, takasın 
gecikmesi ve Alt-fonlara dair menkul kıymetlerin 
veya nakit tutarların, sistemlerdeki arızalar veya 
kusurlar nedeniyle tehlikeye girmesi riski mevcut 
olabilir. Özellikle. piyasa uygıılamalan uyarınca, 
satın alınmakta olan menkul kıymetin 
almmasmda ödeme yapılması veya bir menlml 
kıymetin ödeme almmadao önce teslim PiJilIDP.si 
zonmluluğu bulunabilir. Böyle dımmılarda, 
alım-satım işlemioi gerçekleştiren aracı 
kınuluşun veya bankanın ("Karşı -taraf'') 
temerrilde düşmesi baHode, gelişmekte olan 
menkul kıymetlerine yabnm yapmış Alt-fonların 
7.81'IU1l uğramasıoa neden olabilir. 

Fon, milınkOn mertebe, mali duruma sahip Karşı­
t.araflarla riskin ualtılması amacıyla çalışma 
gayretini göst.erecektir. Bımımla birlikte, 
67.ellikle Gelişmekte Olan Piyasalarda faaliyet 
gösteren Karşı-t.araflarm, genellikle gelişmiş 
ülkelerdeki emsallerinin sahip olduldan finansal 
kaynak ve hacme sahip olmamaları nedeniyle 
Fon'ım, söz konusu Alt-fonlara dair bu riski 
berbıraf etmesi her zaman nıüın1dln 
obımamaktadır. 

Münferit piyasalardaki takas sistemlerinin 
işleyişinde birtakım belirsizlikler bulunması 
nedeniyle, Alt-fonlara devredilecek: olan veya 
Alt-fonların elinde bubmao menim) değerlerlere 
itiraz eden talepler ve iddialann yapılması riski 
de mevcuttur. Aynca, tazminat plaoları, böyle 
olaylarm herhangi bir tanesinde Fon'un 
taleplerini karşılamakta yetersiz veya sınırlı 
kalabileceği gibi herhangi bir tazminat planı 
mevcut dahi olmayabilir. 

Kiıni Doğu Avrupa ülkelerinde, varlıkların 
mülkiyetiyle ilgili belirsizlilder mevcuttur. 
Sonuç olarak, Doğu Avrupa'daki söz konusu 
varhldarın ınillldyetini elinde bul1D1cluran 
şirketler tarafından ihraç edilen Devredilebilir 
Menkul Kıymetlere yatmm yapılması mevcut 
riskin artmasına neden olabilir. 

Aynca, Rusya'ya yapılan yatmmlar, genel olarak 
menkul kıymetlerin mülkiyeti ve emanette 
sak1anmas1 bakımından bertaraf Pililınesi ve 
telafisi daha zor risklere ınanızdur. Rusya'daki 
bir irketio ve a (acenta olmadı i Saklama 

ülkesindeki mahkemelere başVlD'IDak. 
gerekmektedir ve yabancı hüküm.et tarafından 
dümnlenmiş boı:çlaruna belgelerinin hamiUnin 
çiğnenen haklarına dair çözüme kavuşup 
kavuşamayacağı, söz konusu Ulkedeki siyasi 
havaya bağlı olabilir. Tüm btm1ara ek olarak, 
ticari borç vermiş şahıslann imzaladığı ticari 
banka kredisi sözleşmeleri kapsamında teınerrOde 
dilşülınüş ise. söz konusu şabıslann, yabancı 
bükiimet tarafından düımlenıııiş borçlanma 
belgelerinin hamillerine yapılacak. ödemelere 
itiraz etmeyeceklerine dair herhangi bir güvence 
verilememektedir. 

Gelişmekte Olan Piyasalardaki takas sistemleri, 
gelişmiş ülkelere ll87.Billl1 daha amatörce 
dil7.enlenıııiş olabilir. Bu nedenle. takasın 
gecikmesi ve Alt-fonlara dair menlmt kıymetlerin 
veya nakit tııtarlann, sisteınlerdeki amalar veya 
kusurlar nedeniyle tehlikeye girmesi riski mevcut 
olabilir. Ô7.ellı'kle, piyasa uygulamaları uyarınca, 
satın alınmakta olan menlnıl kıymetin 
almmasmda ödeme yapılması veya bir menkul 
kıymetin öde:ı:ır. abnrnadao önce teslim edilmesi 
zonmluluğu bulunabilir. Böyle durumlarda, 
alım-satım işleınioi geı:çekleştireıı aracı 
kuruluşun veya haolaınm (''Karşı -taraf') 
temerı11de düşmesi baUnde, geUşmekte olan 
meokııl kıymetlerine yatırım yapmış Alt-fonların 
7.8Tilra uğramasına neden olabilir. 

Fon, mHmlnın ınertebe, mali dmuına sahip Karşı­
taraflarla riskin ualtılması amacıyla çalışına 
gayretini gösterecektir. BlDllDlla birlikte, 
ö7.ellikle Gelişmekte Olan Piyasalarda faaliyet 
gösteren Karşı-tarafların, geneIHkie gelişmiş 
ülkelerdeki emsallerinin sahip oldukları finansal 
kaynak ve hacme sahip olmamatan nedeniyle 
Fon'ım, söz konusu Alt-fonlara dair bu riski 
bertaraf etmesi her zaman mümkün 
olamamaktadır. 

Münferit piyasalardaki takas sistemlerinin 
işleyişinde birtakım belirsizlilder buluoması 
nedeniyle, Alt-fonlara devredilecek olan veya 
Alt-fonların elinde bullDlftD menkul değerlerlere 
itiraz eden talepler ve iddiaların yapılması riski 
de mevcuttur. Aynca. tazminat planları, böyle 
olayların herhangi bir tanesinde Fon'lDl 
taleplerini karşılamakta yetersiz veya sınırlı 
kalabileceği gı'bi herhangi bir tazminat planı 
mevcut dahi olmayabilir. 

Kimi Do a ülkelerinde, varlıklarıp 
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Kımıluşu'na karşı da herhangi bir sorumluluğu 
olmayan,) tescil şirketinbı defterlerindeki kayıtlar 
hıma birer kanıttır. Herhangi bir Rus şirketinin 
mülkiyetini temsil eden herhangi bir belgenin, 
Saklama Kuruluşunun veya yerel 
muhabirlerinden herhangi bir tanesinin elinde 
bulwıınası veya etkin bir merkezi sak1aına 
kuruluşuna verilıniş olması şartı yoktur. Bu 
sistemin varlıAtyla birlikte etkin devlet denetimi 
ile uygnlamasmm mevcut olmaması nedeniyle, 
Fon, Rus şirketlerine ait menJmJ kıymetler 
Omindeki mi11kiyet haklarını ve bunlarm. kendi 
adına kayıtlı olduğunu gösteren tescilleri, 
dolandırıcılık amaçlı işlemler, ihmaJkarWdar 
veya basit bir gözden 1aıçnma nedeniyle 
kaybetme riskiyle karşı karşıyadır. TOın bunların 
yanısııa, Rus menkul kıymetlerini piyasa 
uygulaınaJanna uygun bir şekilde emanetinde 
tutan Rus kunmı1armın, söz konusu variık1arm 
çaJmması, imha olması veya teıııerrDde uğraması 
nedeniyle ortaya çıkabilecek zararlan telafi 
edecek yeterli sigorta teminatı mevcut 
olmayabilir ve bu durum da, söz konusu menkul 
kıymetleıiıı saklanmasıyla ilgili risklerin daha da 
artması anlamına gelmektedir. 

Fon'un kimi Alt-fonları. net varlıklanııın 
nnıamm bir kısmım, Rusya'da ikamet eden. 
Rusya merkezli veya Rusya'da faaliyet gösteren 
şirketler tarafından çıkarılımş menkul kıymetlere 
veya şirket tahvillerine, veya dmuma göre, Rus 
hfllcihneti. tarafından ilmıç edilmiş borçlamııa
.kağıt1anııa yatırabilir. Bu husus, ilgili her bir Alt­
fonun yatırım politikasında çok daha aynntılı bir 
şekilde açıklanmıştır. 20 Aralık 2002 tarihli 
Kanunun anlamı içerisinde Üye bir Devlet'teld 
veya Diğer bir Devlet'teld Yasal Kontrol 
Altındaki Piyasalar veya Yasal Kontrol Altındaki 
Başka Piyasada işlem alınıp satılmayan veya 
menkul kıymetler borsalannda işlem görmeyen 
ve Rus Devredilebilir Menkul Değerler ile Para 
Piyasası Araçlamu. içeren Devredilebilir Menkul 
Kıymetlere ve Para Piyasası araç1anna yapılan 
yatının, ilgili Alt-Fon'un varlıklarmm 
%10'undan fazla olamaz. Gerçekten de Rus 
piyasalan, likidite risklerine açıktır ve varlıkların 
paraya çevrilmesi kimi zaman zorlu veya çok 
zaman alan bir süreçtir. Bununla birlikte, Rus 
Borsa Sisteminde ve Moskova lnterbank Para 
Borsası'nda .kote edilen veya işlem gören 
Devredilebilir Menkul Kıymetler ve Para 
Piyasası .Araçları biçimindeki yatınmlar ilgili 
Alt-Fonlarm varlıklannm %10'u ile sınırlı 

- bu . asalar Yasal Kont.rol

mOildyetiyle ilgili belirsizlikler mevcuttur. 
Sonuç olarak, Doğu Avrupa'daki söz konusu 
varlıkların mülkiyetini elinde bulunduran 
şirketler tarafından ihraç edilen Devredilebilir 
Menkul Kıymetlere yatımn yapılması mevcut 
riskin artmasına neden olabilir. 

Aynca, Rusya'ya yapılan yatırımlar, genel olarak 
ınen1cu1 kıymetlerin mfilkiyeti ve emanette 
saklanması bakıınındaıı bertaraf edilmesi ve 
telafisi daha zor risklere marumur. Rusya' dak:i 
bir şirketin veya (acenta olmadığı gıDi Saklama 
Kımıluşu'na karşı da herhangi bir soruınlultığu 
olmayan) tescil şirketiniıı defterlerindeki kayıtlar 
buna birer .kanıttır. Her1ıaııgi bir Rus şirketiııin 
mi11kiyetini temsil eden berhımgi bir belgenin, 
Saklama Kmuluşuııun veya yerel 
muhabirlerinden herbaııgi bir tanesinin elinde 
bııhmmas, veya etkin bir merkezi qk)ama 
kuruluşuna verilıniş olması şartı yoktur. Bu 
sistemin varlığıyla birlikte etkin devlet denetimi 
ile uygulamasının mevcut olmaması nedeniyle, 
Fon, Rus şirketleıiııe ait men1ru] kıymetler 
tl7.erindcki mülkiyet baklarını ve bunlaım kendi 
adına kayıtlı olduğunu gösteren tescilleri, 
dolandırıcılık amaçlı işlemler, ihmalkarlıklar 
veya basit bir gözden kaçırma nedeniyle 
kaybetme riskiyle karşı karş1yadır. Tüm bunlaım 
yanıma, Rus menim) kıymetlerini piyasa 
uygu)amalımna uygun bir şekilde emanetiııde 
tutan Rus kımmılıınııın, söz konusu varlıkların 
çalınması, imha alınası veya teınerrOde uğnmıası 
nedeniyle ortaya çıkabilecek zararları telafi 
edecek: yeterli sigorta teminatı mevcut 
olmayabilir ve bu dmum da, söz konusu menknl 
kıymetlerin RBklanmasıyla ilgili risklerin daha da 
artmasJ anJaınma gelınektedir. 

Fon'un kimi Alt-fonları. net varhklannın 
nnıauam bir kısının,, Rusya'da ikamet � 
Rusya merkezli veya Rusya' da faaliyet gösteren 
şirketler tarafından çıkanlımş menkul kıymetlere 
veya şirket tahvillerine, veya duruma göre, Rus 
hükümeti tarafından ihraç edilmiş borçlanma 
.kağıtlarına yatırabilir. Bu husus, ilgili her bir Alt­
fomm yatırım politikasında çok daha ayrıntılı bir 
şekilde açıldanımştır. 20 Aralık 2002 tarihli 
Kanunun an1aını içerisinde Üye bir Devlet'teki 
veya Diğer bir Devlet'teki Yasal Kontrol 
Altındaki Piyasalar veya Yasal Kontrol Altındaki 
Başka Piyasada işlem alınıp satılmayan veya 
menlml kıymetler borsalarında işlem görmeyen 
ve Rus Devredilebilir Menkul Değerler ile Para
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Altındaki Piyasalar olarak kabul edilmektedirler. 

Rusya Ahın-Satım Sistemi, 1995 yılında 
kurulmuştur ve amacı, ayn ayn bölgesel menkul 
kıymet alım satım borsalannı. denetime tabi tek 
bir Rus menkul kıymetler piyasasında 
birleştirmektir. Özellikle önde gelen Rus .ıııenkıı1 
kıymetlerinin kote edildiği bir sistemdir. Rusya 
Alım-Satım Sistemi, tahvil ve menlml 
kıymetlerin geniş bir yelpazesi için piyasa 
fiyatlarını belirJemekı:edir. Alım satını bilgileri, 
Reutcrs ve Blooınberg gıbi finamıal bilgi hizmeti 
şirketleri aracılığıyla tüm dünyaya 
dağıblmakt:adır, 

Moskova Baııkalararası Döviz Borsası, Moskova 
ile Rusya'mn en btlyiik finansal ve sınai 
merkezlerini kapsar ve finansal piyasanın döviz, 
hisse senedi ve türevsel anıç sektörlerinin alım 
satımı için ulus çapında işlev gören bir sisteme 
esas teşkil eder. MICBX Grubu başlığı altındaki 
partnerleriyle (MICBX Menkul Kıymetler 
Borsası, MICBX Takas Kuruluşu, Ulusal 
Saklama Merkezi, bölgesel menlcııl kıymetler 
borsaları ve diğerleri) ortaklarıyla beraber 
müştereken hareket ederek, MICBX, hisse senedi 
piyasasındaki yaklaşık 1500 kuruluş ve iştirakçi 
içhı takas, ldıring ve ıuılrlama hizmetleri 
s1mmakt:adır. 

Son olarak, belirli Alt-fonlar, şu anda AB'ye 
katılma sürecine yönelik mDmlrerelere alınmış 
olan veya yakın gelecekte almacalc olan ve 
kredibilitesi gene1Hkle halihazırrhl AB'ye tiye 
olmuş illkeler tarafından ihraç edilen hüküınet 
tahvillerinden daha düşük olup daha yüksek 
kuponlar ödemesi beklenebilen illkelerin ihraç 
ettiği tahvillere de yatının yapabilir. 

Yüksek getirili veya Yatırım Yapılalıllirden 
Dflıll]c Kredi Notuna Sahip menkul kıymetlere 
yııpılaı:ıık yatırımlar 

Bazı Alt Fonlar yüksek getirili veya Yatının 
Yapılabilirden Düşük Kredi Notuna Sahip 
men1m1 kıymetlere yatırım yapabilir. Daha 
yüksek kredi ve piyasa riskleri içermesi sebebiyle 
bu gibi yüksek getirili menkul kıymetlere yatırım 
yapmak spekülatiftir. Bu menkul kıymetler, ihraç 
edenin anapara ve faiz ödeıneleri 
yükümlülüklerini karşılayamama riskini (kredi 
riski) taşır ve faiz oranı hassasiyeti menkul 
kıymeti ihraç edenin kredi değerliliği hakkında· 

al ı ve enel i a likiditesi ibi 

Kıymetlere ve Para Piyll88Sı araçlarına yapılan 
yatırım, ilgili Alt-Fon'ım varlıklarının 
% lO'undan fazla olamaz. Gerçekten de Rus 
piyasaları, likidite risklerine açıktır ve varlıkların 
paraya çevrilmesi khni mman zorlu veya çok 
zaman alan bir süreçtir. Bununla birlikte, Rus 
Borsa Sisteminde ve Moskova lnterbank Para 
Borsası'nda kote edilen veya işlem gören 
Devredilebilir Menkul Kıymetler ve Para 
Piyasası Araçları biçiıırlndeki yatırımlar ilgili 
Alt-Fonların varlıklarının %10'u ile sınırlı 
değillerdir, çünkü bu piyasalar Yasal Kontrol 
Altındaki Piyasalar olarak kabul edilmektedirler. 

Rusya Alım-Satım Sistemi, 1995 yılında 
kurulmuştur ve amacı, ayn ayrı bölgesel menkul 
kıymet alım satım borsalarını, denetime tabi tek 
bir Rus menkul kıymetler piyasasında 
birleştimıektir. Özellikle önde gelen Rus menkul 
kıymetlerinin kote edildiği bir sistemdir. Rusya 
Alım-Satım Siste� tahvil ve menkul 
kıymetlerin geniş bir yelpazesi için piyasa 
fiyatlarını belirlem.ckteclir. Alım satım bilgileri, 
Reuters ve Blooınberg gibi finansal bilgi hizmeti 
şirketleri aracılığıyla tüm dünyaya 
dağ,blmakt:achr. 

Moskova Bankalararası Döviz Borsası, Moskova 
ile Rusya'mn en büyük finansal ve sınai 
merkezlerini kapsar ve finansal piyasanın döviz, 
hisse senedi ve tilı'evsel anıç sektörlerinin alım 
satımı için ulus çapında işlev gören bir sisteme 
esas teşkil eder. MICBX Grubu başlığı altındaki 
partnerleriyle (MICBX Menkul Kıymetler 
Borsası, MICBX Takas Kmuluşu, Ulusal 
Saklama Merkezi, bölgesel menlcııl kıymetler 
borsaları ve diğerleri) ortalclsrıyla beraber 
müştereken hareket ederek, MICBX, hisse senedi 
piyasasındaki yaklaşık 1500 kuruluş ve iştirakçi 
için takas, klıring ve saklama hizmetleri 
sunmaktadır. 

Son olaralc, belirli Alt-fonlar, şu anda AB'ye 
kablına sürecine yönelik mii7.akerelere alınmış 
olan veya yalcın gelecekte alınacak olan ve 
kredibilitesi genellikle halihazırda AB'ye üye 
olmuş ülkeler tarafından ihraç edilen hükümet 
tahvillerinden daha düşük olup daha yüksek 
kuponlar ödemesi beklenebilen ülkelerin ihraç 
ettiği tahvillere de yatırım yapabilir. 
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faktörler nedeniyle fiyat oynaklığına maruz 
kalabilir. 

Döviz//aa'rlalcl 

Farklı Birim Sınıflarının değerleri belirli bir 
Fiyatlandnma Döviz Cinsinden saptanmakla 
beraber, bu Birim Sımflarmın varlıkları, değerleri 
başka döviz cinslerinde saptanmış menkul 
kıymetlere yatınlabilir. Alt Fon'un, Baz Döviz 
Cinsinde ifade edildiği sekliyle Net Varlık: 
Değeri. Alt Fon'un Baz Döviz Cinsi ile Ah 
Fon'un yatmmlarının değerlerinin saptandığı 
döviz cinsleri ın'aSJndaki döviz kuru 
cleğisikliklerine uygun olarak dalga]anacaktır, 
Dolayısıyla Alt Fon, döviz/kur riskine maruz 
kalabilir. 

Sonuçta ortaya çıkacak döviz/kur risk alınma 
karşı korunmak mümkfln ya da elverisli 
olmayabilir. Verimli bir portföy yönetimi ve 
korunma amacıyla Yatının veya Alt Yatırım 
Yöneticileri kendi kararlarıyla (Yönetim 
Yönetmeliğinin 16. Maddesinde belirtilen Unritler 
dahilinde) döviz işlemlerine girebilir. Bu gı'bi 
korunma işlemlerinin etkili ya da yararlı olacağı 
veya her an geçerli bir korunma sağlayacağı 
ganuıti edilemez. 

Bazı Alt Fonlar yüksek getirili veya Yatırım 
Yapılabilirden Düşük Kredi Notıma Sahip 
menkul kıymetlere yatırım yapabilir. Dalıa 
yüksek kredi ve piyasa riskleri içermesi sebebiyle 
bu gı'bi yOkBek getirili menlml kıymetlere yatırım 
yapmak spekülatiftir. Bu menlml kıymetler, ihraç 
edenin anapara ve faiz ödemeleri 
yflkflmlülilklerini karşılayamama riskini (kredi 
riski) taşır ve faiz oranı hassasiyeti menlml 
kıymeti ihraç edenin kredi değerliliği hakkında 
piyasa algılamaSJ ve genel piyasa likiditesi gı'bi 
faktörler nedeniyle fiyat oynaklığına maruz 
kalabilir. 

Farklı Birim Sımflarınm değerleri belirli bir 
Fiyatlandnma Döviz Cinsinden saptanmakla 
beraber, bu Birim Sımflarmm varlıkları, değerleri 
başka döviz cinslerinde saptanımş menkul 
kıymetlere yatırılabilir. Alt Fon'un, Baz Döviz 
Cinsinde ifade edildiği sekliyle Net Varlık 
Değeri, Alt Fon'un Baz Döviz Cinsi ile Alt 
Fon'ım yatmmlarmm değerlerinin saptandığı 
döviz cinsleri araSJndaki döviz kuru 
değisikliklerine uygun olarak dalgalanacakttr. 
Dolaymyla Alt Fon, döviz/kur riskine maruz 
kalabilir. 

Sonuçta ortaya çıkacak döviz/kur risk alamna 
Temel amaçlan döviz yatırımı yapmak olan Alt karşı .korunmak ımimkDo ya da elverisli 
Fonlar, döviz ve faiz oranı türevleri vasıtasıyla olmayabilir. Verimli bir portföy yönetimi ve 
uluslararası kurlardaki dalga).anmalardan korunma amacıyla Yatmm veya Alt Yatırım 
yararlanmaya çalışacaktır. Bunun anlamı da, Yöneticileri kendi kanırlarıyla (Yönetim 
normalin üstOnde bir döviz riskinin ortaya Yönetmeliğinin 16. Macldesinde belirtilen limitler 
çıkabileceğidir. Kısa vadede bu, Birimlerin dahiUnde) döviz işlemlerine girebilir. Bu gı'bi 
fiyatında büyük ve önceclen .kestirilemeyen korunma işlemlerinin etkili ya da yararlı olacağı 
dalgalanmalar seklinde olahilir; uzun vadede ise veya her an geçerli bir korunma sağlayacağı 
öngörülemeyen döviz ya da piyasa eğilimleri garanti edilemez. 
nedeniyle negatif performansla sonuçlanabilir. 

Piyasa riski 

Alt Fon'un yatının yapabileceği bazı borsalar, 
Yasal Kontrol Altındaki Piyasalar ve Yasal 
Kontrol Altındaki Diğer Piyasaların likiditesi 
olıııadığı, likiditesinin yeterli olmadığı ya da 
değisik nımanlarda yüksek derecede oynak 
olduğu ortaya çıkabilir. Bu da, itfa taleplerini 
veya diğer fon fil8ğlama ihtiyaçlarını karşılamak 
için Alt Fon'un pozisyonları paraya çevirme 
7JlJDSDJ ve fiyatı tl7.erinde etkili olahilir. 
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Temel amaçlan döviz yatımm yapmak olan Alt 
Fonlar, döviz ve faiz oranı türevleri vasıtasıyla 
uluslararası kurlardaki dalgalanmalardan 
yararlanmaya çabşacaktır. Bunun anlamı da, 
normalin i1stünde bir döviz riskinin ortaya 
çıkabileceğidir. Kısa vadede bu, Birimlerin 
fiyatında büyük ve önceden kestirilemeyen 
dalgaJaumalar seklinde olabilir; uzım vadede ise 
öngörülemeyen döviz ya da piyasa eğilimleri 
nedeniyle negatif perfonnansla sonuçlanabilir. 



Mortgage lıaııa,,tılı menkul kıymet vs varlık Piyasa riski 
teınlnallı menkul kıJınııt ,atırıınları 

Belirli Alt Fonlar ve ömllikle de Tahvil Alt 
Fonlar'ı ile Kısa Vadeli Alt Fonlar, mortgage 
teminatlı ve varlık teminattı menkul kıymetler 
dahil mortgage türevlerine ve yapılaııdmlmış 
senetlere yatırım yapabilirler. Mortgage onaylı 
menlml kıymetler, meolnıl kıymetlerin hem faiz 
hem de anapara ödemesinin aylık olarak yapıldığı 
mortgage 0ortak fonlarındaki" paylan temsil eden 
menlml kıymetlentir ve aslmda konut mortgage 
kredisi alan kisilerin yaptıkları ve bu men1cıı1 
kıymetlerin temelini teskil eden aylık ödemelerin 
"onayından" geçerler. Alt Fonlar' m elindeki 
mortgage onaylı menlnıl kıymetlerin (bunların 
esasmı teskil eden mortgage kredilerinin 
anaparasının erken veya geç ödemııesiııden 
dolayı) tahmini geri ödeme planlarma dayanan 
erken veya geç anapara geri ödemesi, Alt Fonlar 
söz konusu anaparayı yeniden yatırımda 
kullandıklarında daha dDşük verim oranı ile 
sonuçlanabilir. Aynca, genelde sabit gelirli 
ihbarlı menlml kıymetlerde olduğu gıbi, Alt 
Fonlar menlml kıymetleri primli olarak satın 
almışlarsa, sDrekli olarak beklenenden erken 
yapılan geri ödemeler, ödenen prim karşılığında 
menlml kıymetin değerini dOsUrUr. Mortgage 
destekli menlml kıymetlerin değeri yObelen faiz 
oranlarıyla birlikte yükselip dOsmekle beraber, bu 
yükselis-düsüs pesin ödeme ve ihbar ömllik:leri 
olmayan diğer sabit gelirli, sabit vadeli meokııl 
kıymetlerdeki kadar fazla olmaz. 

Bazı mortgage onaylı menkııl kıymetlerin 
anapara ve fıüz ödemeleri için (ama meokııl 
kıymetlerin bi.z7.at piyasa değerleri değil) ABD 
HiikOmeti veya ABD Hükflmetinin ajansları veya 
aracıları tarafından teminat verilebilir (bu 
teminatlar sadece ABD Hiikilınetinin, ajansının 
borçlarım satın alma konusunda takdirine bağlı 
yetkisi ile desteklenir). Devlet dısmdaki 
ilınıççıJ.ar tarafından olusturulan belirli ınortgage 
onaylı menkul kıymetler çeşitli sekillerde sigorta 
ve teminatlarla desteldenebilirkeıı, bu tür diğer 
bazı menkul kıymetler sadece baz mortgage 
teminatı ile desteklenebilir. 

Bazı Alt Fonlar, mortgage onaylı menkul 
kıymetlerin esasını teskil eden ortak fonlar 
tarafından teminat altına alman yapılandmltlllŞ 
tırDnler olım teminatlı mortgage borçlarına 
("CMO"lar) yatının. yapabilirler. CMO faizi ve 

in ödemesi, tahviller llikle 

Alt Fon'un yatının yapabileceği bazı borsalar, 
Yasal Kontrol Altmdaki Piyasalar ve Yasal 
Kontrol Altındaki Diğer Piyasaların lıldditesi 
olmadığı, likiditesinin yeterli olmadığı ya da 
değisik 7llman)ımfa yüksek derecede oynak 
olduğu ortaya çıkabilir. Bu da, itfa taleplerioi 
veya diğer fon sağlama ihtiyaçlannı karşılamak 
için Alt Fon'uo pozisyonları paraya çevirme 
7.Amam ve fiyatı il7.eıinde etkili olabilir. 

Belirli Alt Fonlar ve ömllilde de Tahvil Alt 
Fonlar'ı ile Kısa Vadeli Alt Fonlar, mortgage 
teminatlı ve varlık teminatlı menkul kıymetler 
dahil mortgage türevlerine ve yapıJandmlmış 
senetlere yatmm yapabilirler. Mortgage onaylı 
ınenku1 kıymetler, menkul kıymetlerin hem faiz 
hem de anapara ödemesinin aylık olarak yapıldığı 
mortgage "ortak fonlarındaki" paylan temsil eden 
menkul kıymetlentir ve ashnda konut mortgage 
kredisi alan ki.silerin yaptı]dan ve bu menlml 
kıymetlerin temelini teskil eden aylık ödemelerin 
"onayından" geçerler. Alt Fonlar'm elindeki 
mortgage onaylı menlmJ kıymetlerin (bun1ann 
esasmı tesk:il eden mortgage kredilerinin 
anaparasmm erken veya geç öclenmesiodeo 
dolayı) tahmini geri ödeme planlarma dayanan 
erken veya geç anapara geri ödemesi, Alt Fonlar 
söz konusu anaparayı yeniden yatırımda 
kullimdık1annda daha düşük verim oranı ile 
sonuçlanabilir. Aynca. genelde sabit gelirli 
ihbarlı menkul kıymetlerde olduğu gibi, Alt 
Fonlar menkul kıymetleri primli olarak satın 
almışlarsa, süre1di olarak beklenenden erken 
yapılan geri ödemeler, ödenen prim karşılığında 
menkul kıymetin değerini düsürOr. Mortgage 
destekU menlml layınetlerin değeri yükselen faiz 
orımlanyla birlikte yükselip düsınekle beraber, bu 
yOkselis-düsüs pesin ödeme ve ihbar ömllikleri 
olmayan diğer sabit gelirli, sabit vadeli menkul 
kıymetlerdeki kadar fazla olmaz. 

Bazı mortgage onaylı menkul kıymetlerin 
anapara ve faiz ödemeleri için (ama menkul 
kıymetlerin bizzat piyasa değerleri değil) ABD 
Hüküıııeti veya ABD Hilldiınetinin ajansları veya 
aracıları tarafından teminat verilebilir (bu 
teınioatlar sadece ABD Hükümetinin, ajansının 
borçlannı satın alma konusunda takdirine bağlı 
etkisi ile desteklenir). Devlet dısındaki 
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aylık. olarak yapılır. CMO'lar mortgage konut 
kredileri veya ticari kredilerin bütllnü ile teminat 
albna alınabilmekle beraber, daha ziyade ABD 
HOkilmetinin veya ajaoslannın veya aracılarının 
garantisi altmdald konut ınortgage onaylı menkul 
kıymet portföyleri ne teminat albna alınır. 
CMO'lar, her bhinin tahmini ortalama ömrü 
ve/veya belirlemııiş vadesi farklı olan çoklu 
sınıflar halinde yapılandmlır. Pesin ödemeler 
dahil, anapara aylık ödemeleri farklı sımflara. o 
araçların sartları uyarınca dağıtılır, ve pesbı 
ödeme oranlanndaki veya tabmrolerindeki 
değjsjkJikler, belirli bir sınıfın tabmbıi ortalama 
ömrünü ve değerini büyük ölçüde etkiler. 

Bazı Alt Fonlar sadece anapara veya sadece faiz 
olarak dilimlenmis mortgage tmJjnatlı menim) 
kıymetlere yatırım yapabilir. Mortgage teminatlı 
dilimlemniş menkul kıymetler, mortgage 
temjnath diğer menlml kıymet tllrlerinden daha 
oynaktır. Öııeıııli bir prim veya iskonto 
karşılığında satın alınan mortgage teminatlı 
dilimlenmiş menim) kıymetler, genellikle sadece 
geçerli faiz oran1armdaki değisikliklere değil, 
aynı mınaııda ilgili mortgage dayanak varlıklan 
içm yapılan anapara ödeme (pesin ödemeler de 
dahil olmak 07.ere) oraıılarmdaki değisik1ildere 
karşı da aşın derecede hassastır ve anapara 
ödemesi oranının sürekli olarak beklenenden 
daha yOksek veya daha düşük olması, bu menim) 
kıymetlerm zaman içindeki verimi üzerinde 
maddi açıdan olumsuz bir etki yaratabilir. Aynca, 
dj]imJenmiş mortgage temİillltlı menkııl 
kıymetlerm likiditesi, böyle bir yapıya sahip 
olmayan diğer menkul k:ıyınetlerden daha düşflk 
olabilir ve faiz oranlan aleyhte hareket ettiği 
taktirde daha oynak hale gelir. 

Mortgage hağlantıh yeni .ınenlrul kıymet tipıer; 
olusturulup yatınmcılara sunuldukça, yetkili bir 
borsada işlem görmeleri sartıyla Yatının 
Yöneticisi bu menim) kıymetlere yatının yapmayı 
düsüııecektir. 

Varlığa Dayalı Devredilebilir Menkul Kıymetler 
genellikle motorlu taşıt alacakları veya kredi kartı 
alacakları. hisse senetli konut kredileri, bitmiş 
konutlara yerleşme kredisi veya banka kredi 
borçları gibi birbirine benzeyen ortak varlıklar 
gibi belirli varlıldar tarafından üretilen bir dizi 
ödemeye kablımı temsil eder veya bunlar 
tarafından teminat albna alınır ve ödenir. 

Son olarak, bu Alt Fonlar, kredilerden olusan bir 

ihraççılar tarafından ohıstwulan belirli mortgage 
onaylı menkııl kıymetler çeşitli sekillerde sigorta 
ve teminatlarla desteklenebilirken, bu tür diğer 
bazı menkul kıymetler sadece baz mortgage 
teminatı ile desteklenebilir. 

Bazı Alt Fonlar, mortgage onaylı menkul 
kıymetlerin esasını teskil eden ortak fonlar 
tarafından teminat altına alman yapılandmlmış 
tlrDnler olan teminatlı mortgage borçlarına 
("CMO''lar) yatının yapabilirler. CMO faizi ve 
anapara pesİD ödemesi, tahviller gıöi genellilde 
aylık olarak yapılır. CMO'lar mortgage konut 
kredileri veya ticari kredilerm bütünü ile teminat 
albna alınabilmelde beraber, daha ziyade ABD 
Htıküınetinin veya ajanslarının veya aractlarmın 
garantisi altındaki konut mortgage onaylı menkul 
kıymet portföyleri ile teminat altına alınır. 
CMO'lar, her bhinin tahmini ortalama öımil 
ve/veya belirlenmiş vadesi farklı olan çoklu 
sınıflar halinde yapılandmlır. Pesin ödemeler 
dahil, anapara aylık ödemeleri farklı sınıflara, o 
araçiann sartlan uyarınca dağıtılır, ve pesin 
ödeme oran1armdaki veya tahminlerindeki 
değisikUkler, belirli bir sınıfın tahmini ortalama 
ömrünü ve değerini blly(ik ölçüde etkiler. 

Bazı Alt Fonlar sadece anapara veya sadece faiz 
olarak dilimlenmis mortgage teminatlı menkııl 
kıymetlere yatının yapabilir. Mortgage teminatlı 
dilimlenmiş menkııl kıymetler, mortgage 
teminatlı diğer menkul kıymet türlerinden daha 
oyııaktır. önemli bir prim veya iskonto 
karşılığında satın alman mortgage temmatlı 
dilimlenmiş menkııl kıymetler, genellikle sadece 
geçerli faiz oranlarındaki cleğisiklilclere değil, 
ayn1 7,Jlmanda ilgili mortgage dayanak varlıkları 
içİD yapılan anapara ödeme (pesin ödemeler de 
dahil olmak: üzere) oranlarındaki cleğisildildere 
karşı da aşın derecede hassastır ve anapara 
ödemesi oranının sürekli olarak beklenenden 
daha yüksek veya daha düşük olması, bu menkul 
kıymetlerin :zaman içrodeki verimi il7.erinde 
maddi açıdan oluınsuz bir etki yaratabilir. Aynca, 
dilimlenmiş mortgage teminatlı menkul 
kıymetlerin likiditesi, böyle bir yapıya sahip 
olmayan diğer menkul kıymetlerden daha düşük 
olabilir ve faiz oranları aleyhte hareket ettiği 
taktirde daha oynak bale gelir. 

Mortgage bağlantılı yeni menkul kıymet tipleri 
olustmulup yatınıııcılara sunuldukça, yetkili bir 
borsada işlem görmeleri sartıyla Yatırım 
Yöneticisi bu menkııl kıymetlere yatın.m yapmayı 
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temel portföye sahip teminat altına alınnnş kredi düsünecektir. 
borçlanna ("CLO"lar) yatırım yapabilirler. 

Alt Fonlar yapılandınlmış Orilnlere yatırım 
yapabilir. Bwılar, sadece başka bazı yatırımların 
yatırım 67.ellilderini yeniden yapılandırmak 
amacıyla kurulmuş tüzel kisililderdeki paylan 
içerir. Bu tDzel kisililder söz konusu yatırımları 
satın alır, soma da baz yabnmlar tarafından 
desteklenen veya bu yatırımlardaki paylan temsil 
eden Devredilebilir Menkul Kıymetler 
(yapılandırılmış ürünler) ihraç eder. Çeşitli 
vadeler, ödeme öncelikleri veya faiz oranı 
kaqılığı gıl>i farklı yatırım Ö7.ellikleri taşıyan 
Devredilebilir Menkul Kıymetler olusturmak 
için, baz yatıruna nakit girisi yeni ihraç edilen 
yapılandmlmış ürDnlere bölüstürillebilir. 
Yapılandmlmış yatırımlarla ilgili olarak yapılan 
ödemelerin derecesi, baz yatmmiara giren nakit 
miktarına bağlıdır. 

Bazı Alt Fonlar, eğer Birim Sahiplerinin 
menfaatine ise, aynca birinci sınıf finans 
kmuluslan tarafından ihraç edilen kredi bağlantılı 
bonoları da alabilir. Kredi bağlantıh bono 
kullanımı problemleri ortadan kaldırabilir ve 
dayanak varlıklara doğrudan yatırım yapmakla 
ilişkili belirli riskleri de hafifletebilir. Alt 
Fonlar'ın, baz menkıı1 kıymetlere, Araçlara, 
sepetlere veya endekslere refenmslı kredi 
bağ]anhlı bonoları hem ihraççı riskine hem de 
baz yatırımın bünyesinde bulunan riske açıktır. 
Bu kredi hağlanhh bonolar Yasal Kontrol 
Altındaki Piyasalarda işlem göreceği zaman Alt 
Fon, Yönetim Yönetmeliğinin 16.1.C. sayılı 
Maddesi altında açıklanan yatının limitlerine 
riayet edeNıılrtir, Söz konusu kredi bağlantılı 
bonolar Yasal Kontrol Altındaki Piyasalarda 
işlem görmeyecekse, Yönetim Yönetmeliği -
Madde 16.1.B altında daha aymıttlı olarak 
açıldaııdığı sekilde, Devredilebilir Menkul 
Kıymetlere eşdeğerde muamele görür. 

Y atmm limitleri, söz konusu Aracı ihraç eden 
için de dayanak varlık için de esit derecede 
geçerlidir. Alt Fonlar aynca, belirli menkul 
kıymetlerin, endekslerin, faiz oranlarının veya 
döviz kurlarının performansı ile hağlanbh 
Devredilebilir Menkul Kıymetler olan endeksli 
menkul kıymetlere yatırım yapabilir. Bu menkul 
kıymetlerin sartlan, yQldlmlültllder hala tasfiye
edilme . • anapara mebl -· veya sadece

Varlığa Dayalı Devredilebilir Menkul Kıymetler 
genellikte motorlu taşıt alaca.klan veya kredi kartı 
alaaıklan, hisse senetli konut kredileri, bitmiş 
konutlara yerleşme kredisi veya banka kredi 
borçları gibi birbirine benzeyen ortak varlıklar 
gıl>i belirli varlıklar tarafından üretilen bir dizi 
ödemeye katılımı temsil eder veya bunlar 
tarafından teminat altına almır ve ödenir. 

Son olarak, bu Alt Fonlar, kredilerden olusan bir 
temel portföye sahip teminat altına alınmış kredi 
borçlarına ("CLO''lar) yatırım yapabilirler. 

Yapılandırılmış ilrlJnler 

Alt Fonlar yapılandınlmış ürünlere yatırım 
yapabilir. Bunlar, sadece başka bazı yatınmlarm 
yatırım ö7.elliklerini yeniden yapılandırmak 
amacıyla kmulmuş tü7.el ldsililderdek:i paylan 
içerir. Bu tl\7.el ldsililder söz konusu yatırımları 
satın alır, sonra da baz yatırımlar tarafından 
desteklenen veya bu yatırımlardaki paylan temsil 
eden Devredilebilir Menkul Kıymetler 
(yapılandmlmış ürilnler) ihraç eder. Çeşitli 
vadeler, <Seleme öncelikleri veya faiz oranı 
karşılığı gibi farklı yatırım ö7.ellilderi taşıyan 
Devredilebilir Menkul Kıymetler olusturmak 
için, baz yatırıma nakit girisi yeni ihraç edilen 
yapılandınlmış ürilnlere b6Ulstfhiilebilir. 
Yapılandırılmış yatırımlarla ilgili olarak yapılan 
ödemelerin derecesi, baz yatınmlara giren nakit 
miktarına bağlıdır. 

Bazı Alt Fonlar, eğer Birim Sahiplerinin 
menfaatine ise, aynca birinci sınıf finans 
kmuluslan tarafından ihraç edilen kredi bağlanhh 
bonoları da alabilir. Kredi bağ]anhh bono 
Jru11anımı problemleri ortadan kaldırabilir ve 
dayanak varlıklara doğrudan yatırım yapmakla 
ilişkili belirli riskleri de hafifletebilir. Alt 
Fonlar'ın, baz menkul kıymetlere, Araçlara, 
sepetlere veya endekslere referanslı kredi 
bağlantılı bonoları hem ihraççı riskine hem de 
baz yatırımın bünyesinde bulunan riske açıktır. 
Bu kredi bağlantılı bonolar Yasal Kontrol 
Altındaki Piyasalarda işlem göreceği zaman Alt 
Fon, Yönetim Yönetmeliğinin 16.1.C. sayılı 
Maddesi altında açıklanan yatının limitlerine 
riayet edecektir. Söz konusu kredi bağlantılı 
bonolar Yasal Kontrol Altındaki Piyasalarda 
işlem görmeyecekse, Yönetim Yönetmeliği -
Madde 16.1.B altında daha avnntılı olarak 
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kupon faiz oranlarının vade tarihinde veya 
belirlenmiş olan kupon ödeme tarihlerinde baz 
piyasa veya menkul kıymetlerin çeşitli 
ölçlllerdeld hareketlerini yansıtacak sekilde 
yukarıya veya aşağıya çekilmesini sağlayabilir. 
Yapılandırılmış ürOnler baz piyasa veya menkul 
kıymet ile ilişkili risklere tabidir ve baz piyasaya 
veya menlml kıymete yapılacak doğrudan 
yatırımlardan daha büyOk fiyat oynamalarına 
maruz kalabilir. Yapılandırı.lmış Orünler, baz 
piyasa veya menkul kıymetteki hareketlerin 
sonucu olarak anapara ve/veya faiz ödemelerinde 
zarar gösterebilir. 

Kıırıınınamn 11e geUr artırma stratejilerinln öz.el 
riskleıi 

Alt Fonlar, yatmınlannın belirli risklerini 
azaltmaya çalışmak ve getiriyi bttyfitme 
girisiminde bulunmak için çeşitli portföy 
stratejileri ile ilgilenebilir. Bu stratejiler 
opsiyonların, vadeli döviz kontratlannm, 
swapların, kredi teınerrOt swaplarmm (bunclan 
böyle, Yönetim Yönetmeliği Madde 16.2'de 
tammlaod1ğı sekliyle "Kredi Temenilt Swaplan" 
olarak 101Iıcakbr), faiz oranı swaplınnm, 
sermaye swaplarmm, swap opsiyonlarmm, 
toplam getiri swaplarmm, kur swaplarmm ve 
enflasyon bağlaDhiı swapların ve Yönetim 
Yönetmeliğirule açıklandığı sekilde uluslararası. 
sermaye ve tahvil endeksleri de dahil olmak 
üzere bunların üzerlııden vadeli kootratlarm ve 
opsiyoolano kuJis01Jrnasını kapsayabilir. 

Türevlerin ve diğer teknik ve Araçların 
k:ıılla01Jrnssl, staru:lart yatırını Araçlarından çok 
daha yüksek risk taşır. Dolayısıyla, ilgili Alt 
Fon'ım yatırını hedeflerinio elde r.clUeceğioe dair 
hiçbir garanti olamaz. Ayrıca, türevlerin, diğer 
tekniklerin ve Araçların Jm))amtmast ö.zel risk 
taşır. Bu risk, temelde göreceli küçük fioansal 
oJsoaklar kullanarak büyük borçlara girilebilen 
kaldıraç hareketiyle ilgilidir. Bu, büyük sayıda 
taahbilt elde etmek için görece küçük finansal 
kaynak kulla01Jrnas1 ile ilgili risktir. 

Hisse senetleri 11e hisse senedi bağlantılı 
araçlara yatırım yapan Menkul Kıymet Alt 
Fonlarındaki yatırancılar için öıel risk 
miüahııBılan 

Hisse senedi ve hisse senedi bağ)anbh araçlano 
alım satınıı, en önemlisi bu menkul kıymetlerin 
· em m .. w •• seıma: e i asalannm o w ve 

açıklandığı sekilde, DevredilebiJir Menkul 
Kıymetlere eşdeğerde muamele görür. 

Yatının limitleri, söz konusu Aracı ihraç eden 
için de dayanak varlık için de esit derecede 
geçerlidir. Alt Fonlar ayrıca, belirli menkul 
kıymetlerin, endekslerin, faiz oranlarının veya 
döviz kurlarının performanSJ ile bağlantılı 
Devredilebilir Menkul Kıymetler olan endeksli 
men)cnl kıymetlere yatının yapabilir. Bu menkul 
kıymetlerin sartıarı. yü1dlınlülükler hala tasfiye 
edilıneınişken anapara ıneblağlarmın veya sadece 
kupon faiz oraniarmm vade tarihinde veya 
belirlenmiş olan kupon ödeme tarihlerinde baz 
piyasa veya menlcnl kıymetlerin çeşitli 
ölçülerdeki hareketlerini yanSJtacak sekilde 
yukarıya veya aşağıya çekilmesini sağlayabilir. 
Yapılandırılınış ürOnler baz piyasa veya menJcnl 
kıymet ile ilişkili risklere tabidir ve baz piyasaya 
veya menJml kıymete yapılacak doğrudan 
yatmm1ardan daha büyük fiyat oynamalarına 
maruz kalabilir. Yapılandmlnnş ürünler, baz 
piyasa veya menkul kıymetteki hareketlerin 
sonucu olarak anapara ve/veya faiz ödemelerinde 
zarar gösterebilir. 

Korunmanın 11e geUr artırma stratıdllerinin ilıel 
riskleri 

Alt Fonlar, yatırımlanoın belirli risklerini 
azaltmaya çalışmak ve getiriyi büyütme 
girisiminde bulunmak için çeşitli portföy 
stratejileri ile ilgilenebilir. Bu stratejiler 
opsiyonların, vadeli döviz kontratlarının, 
swaplarm, kredi te:merrüt swaplarının (bundan 
böyle, Yönetim Yönetmeliği Madde 16.2'de 
ta01mlsnd1ğı. sekliyle "Kredi Temerrüt Swaplan" 
olarak anılacaktır), faiz oranı swaplarmın, 
sermaye swaplarının, swap opsiyonlarınm, 
toplam getiri swaplarmın, kur swaplarının ve 
enflasyon bağlantılı swapların ve Yönetim 
Yönetmeliğinde açıklandığı sekilde uluslararası 
sermaye ve tahvil endeksleri de dahil olmak 
i17.Cre bunların il7.erinden vadeli kontratların ve 
opsiyonların kullarulınasmı kapsayabilir. 

Türevlerin ve diğer teknik ve Araçların 
kııllanılması, standart yatırım Araçlarından çok 
daha yüksek risk taşır. Dolayısıyla, ilgili Alt 
Fon'un yatının hedeflerinin elde edileceğine dair 
hiçbir garanti olamaz. Ayrıca, türevlerin, diğer 
tekniklerin ve Araçlarm kıılla01)mas1 özel risk 
taşır. Bu risk, temelde göreceli küçük finansal 
olanaklar kullanarak bü · bo lara · · ebilen 
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endeks ve sepet sertifikaları da dahil, hisse senedi 
ihraç edenlerle hağ)antılı iflas riski olmak 07.ere, 
birçok risk taşır. Endeks ve sepet sertifikaları, 
yatırılan sermayenin geri ödenmesine veya faiz 
veya kir payı ödemesine nadiren hak ka1lmdmr. 
Refemns endeksin veya sepetin hesaplanmasında 
genellikle masraf ve/veya ücretler de dikkate 
alınır ve yatırılan sermayenin geri ödemesi 
genelde tamamen referans endeks veya sepetin 
performansma bağlıdır. 

Endeks ve sepet sertifikaları borç senetleri 
olmakla beraber, sertifikanın performansı, 
bimtihi kendi bileşenlerinin (örneğin menkıı1 
kıymetlerin) performansına bağlı olan bir 
endeksin veya sepetin performansına dayandığı 
için taşıdıkları risk, diğer risklerin yanı sıra, bir 
hisse senedi riskidir. Bileşenlerinin performansım 
ters orantılı olarak yansıtan sertifikalarm. değeri, 
piyasalar yükselince düsebilir. İlgili Alt Fon'un 
değerinin tiimünü veya bir bölümünü kaybetme 
riski de göz ardı edilemez. 

Hisse senetlerine yatırım yaparken muhtemel 
yatmmcılarm hem ek risklerin hem de genel fiyat 
risklerinin bilincinde olmaları gerekir. Hisse 
senetleri ülkesine, menseine veya sanayi dalma 
göre değil de kir getirme potansiyeline göre 
seçilince, performans genel trendlere bağlı 
olmayacaktır. 

Hisse senedi bağ)antıh araçlar, yatmmcıya 
önceden tespit edilmiş bir fiyattan belli bir süre 
için ilgili şirketşirketteki belirli sayıda adi hisse 
senedine iştirak etme hakkını veren kııponlan 
içerebilir. Bu hakkın maliyeti, hisse senedinin 
kendi maliyetinden çok daha düşük olacaktır. 
Dolayısıyla, hisse senediııdeki. fiyat hareketleri 
kupomm fiyat hareketlerinde çoğalacaktır. Bu 
çarpan, .kaldıraç veya manivela faktöriidür. 
Kaldıraç ne kadar yükselirse kupon o kadar cazip 
hale gelir. Bu hak için ödenen prim ile isin içinde 
olan kaldıraç hareketini belirli kuponlar için 
karşılaştmırak, görece değerleri hesaplanabilir. 
Prim ve manivela seviyeleri yatınıncınm 
hassasiyetine göre yükselebilir veya alçalabilir. 
Dolayısıyla, kuponlar adi hisse senetlerirulen 
daha oynak ve spekü.latiftir. Kupon fiyatlarının 
son derecede oynak oldukları ve bunları elden 
çıkannanın her zaman mümkün olamayabileceği 
konusunda yatmmcılann uyarılması gerekir. 
Kuponlar ile bağlantılı kaldıraç hareketi, ilgili 
kuponların fiyatlarının veya primlerinin tamamen 
ka bedilmesine ol ilir. 

kaldıraç hareketiyle ilgilidir. Bu, büyük sayıda 
taahbttı elde etmek için görece küçük finansal 
kaynak k:ullanılınası ile ilgili risktir. 

Hisse sımııtleıi ve lılsse senedi 1ıağlımtılı 
a,aç1ara yııtınm yapan Menkul Kıymet Alt 
Fonlarınılald yatınııu:ılar için iJzel risk 
mülalıazalan 

Hisse senedi ve hisse senedi hağ]anhh araçların 
alım satmn, en Hnemlisi bu menim) kıymetlerin 
işlem gördüğü sermaye piyasalarmm oynaklığı ve 
endeks ve sepet sertifikaları da dahil, hisse senedi 
ihraç edenlerle bağlanhlı iflas riski olmak fi7.ere, 
birçok risk taşır. Endeks ve sepet sertifikaları, 
yatmlan sermayenin geri ödenmesine veya faiz 
veya kir payı ödemesine nadiren ha1r kaqndmr. 
Refemn" endeksin veya sepetin hesaplanmas1nda 
genellikle masraf ve/veya ücretler de dikkate 
alınır ve yatmlan sermayenin geri ödemesi 
genelde tamamen referans endeks veya sepetin 
performansına bağlıdır. 

Endeks ve sepet sertifikaları borç senetleri 
olınakla beraber, sertifikanın performansı, 
bimtilıi kendi bileşenlerinin (örneğin menkul 
kıymetlerin) performansına bağlı olan bir 
endeksin veya sepetin performansına dayaııclığı 
için taşıciıklan risk, diğer risklerin yanı sıra, bir 
hisse senedi riskidir. Bileşenlerinin performansım 
ters orantılı olarak yansıtan sertifikaların değeri, 
piyasalar yükselince düsebilir. İlgili Alt Fon'un 
değerinin tiimünü veya bir bölümünü kaybetme 
riski de göz ardı edilemez. 

Hisse senetlerine yatmm yaparken muhtemel 
yatmmcılann hem ek risklerin hem de genel fiyat 
risklerinin bilincinde olmaları gerekir. Hisse 
senetleri ülkesine, menseine veya sanayi dalma 
göre değil de kir getirme potansiyeline göre 
seçilince, performans genel trendlere bağlı 
olmayacaktır. 

Hisse senedi hağlanhh araçlar, yatınmcıya 
önceden tespit edilmiş bir fiyattan belli bir süre 
için ilgili şirketşirketteki belirli sayıda adi hisse 
senedine iştirak etme hakkını veren kuponlan 
içerebilir. Bu hakkın maliyeti, hisse senedinin 
kendi maliyetinden çok daha düşük olacaktır. 
Dolayısıyla, hisse senedindeki fiyat hareketleri 
kuponllll fiyat hareketlerinde çoğalacaktır. Bu 
çarpan, kaldıraç veya manivela faktörüdür. 
Kaldıraç ne kadar yükselirse kupon o kadar cazip 
hale lir. Bu hak i · ödenen · ile isin i · de
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olan kaldıraç hareketini belirli .kuponlar için 
Depo Sertifikıılan karşılaştırarak, görece değerleri hesaplanabilir. 

Prim ve manivela seviyeleri yatmmcınm 
Belirli bir ülkede yatırım, ya o piyasaya doğrudan hassasiyetine göre yükselebilir veya alçalabilir. 
yatının yaparak ya da belirli bir meoJcul kıymetin Dolayısıyla, kuponlar adi hisse senetlerinden 
artan likiditesinden veya başka avantajlardan daha oynak ve spekülatiftir. Kupon fiyatlarının 
yararlanmak için diğer uluslararası borsalarda son derecede oynak oldukları ve buoları elden 
işlem gören depo sertifikaları yoluyla yapılır. çıkarmanın her zaman mümkün olamayabileceği 
Kabul edilebilir bir piyasada ahın-satımı yapılan konusunda yatırımcıların uyarılması gerekir. 
bir depo sertifikası. ilgili olduğn menknJ kıymetbı Kuponlar ile hağJantıh kaldıraç hareketi, ilgili 
yerel alım-satını piyasasının kabul edilebilir olup kuponların fiyatlarının veya primlerinin tamamen 
olmadığına hakılmak:sızm, kabul gören bir kaybedilmesine yol açabilir. 
devredilebilir menkul kıymet olarak düsünülür. 

Belirli iilluılıırdıı, sektiirlıırdıı, bölgelıınls veya 
piyasalarda yatının 

Yatmm hedefinin belirli ülkelere, sektörlere, 
bölgelere veya piyasalara yatınm yapmakla 
kısıtlandığı duruınlarda, risk dağıtımı sınırlı 
ölçüde gerçe1deşt:irilebilir. Performans global 
sermaye piyasalarının genel eğiliminden çok 
farklı olabilir. 

Emlak Beklörline yatının 

Ağırlıklı olarak emlak sektörDnde faaliyet 
gösteren şirketleriıı meokııl kıymetlerine yapılan 
yatmınlar, emlak menkııl kıymetlerinin dönemsel 
olma ömlliği, genel ve yerel ticaret sartları, aşm 
yapılaşma ve büyiiyen rekabet, artan emlak 
vergileri ve yönetim giderleri, nüfus 
değisiklikleri ve yatınm geliri ümrindeki etkisi, 
insaat yasa ve yönetmeliklerindeki değisiklikJer, 
tazminat veya ımıhkeme kararlarından 
kaynaklanan mrlar, çevre riski, kamu 
hnlcukım:un kiralara getirdiği kısrtlamaJar, kıymet 
takdiıiııde semt ile ilgili değisiklilder, faiz oranı 
riski, arsanın arazi sahipleri için çekiciliğinde 
meydana gelen değisik1ik1�, intifa hakkı ve 
emlak piyasası ile ilgili diğer etkilerde artış gibi 
öml risklere tabidir. 

UCI veya UCITS 1ıirlınlerine veya hisse'letine 
yatının 

Karşılık olarak UCTlere veya UCITS'e yatırım 
yapabilen ve Fonun bazı Alt Fonlar'ma ait olan 
Birimlere yatırım yapmayı düsüııen yatınmcılar 
için ücret ve komisyonların katlanmast riski 
bulunmaktadır. Buna istisna olarak, bir Alt 
Fon'un Yönetim Şirketi tarafıııdan yönetilen veya 
Fonun kurucusu tarafmdaıı desteklenen UCl'lere 
veya UCITS'e yatırım yanması dunmnmda, Alt 

Dqo Ser4fllralaıı 

Belirli bir ülkede yatırım, ya o piyasaya doğrudan 
yatının yaparak ya da belirli bir menkul kıymetin 
artan likiditesinden veya başka avantajlardan 
yararlanmak için diğer uluslararası borsalarda 
işlem gören depo sertifikaları yoluyla yapılır. 
Kabul edilebilir bir piyasada alım-satımı yapılan 
bir depo sertifikası, ilgili olduğu menkul kıymetin 
yerel alım-satını piyasasının kabul edilebilir olup 
olmadığına hak:ılmaks17J11, kabul gören bir 
devredilebilir menkul kıymet olarak düsünülür. 

Belirli ii1kelıırdB, sektiirlıırdıı, bölgıılıınls veya 
plyıısıılıırtla yatırım 

Yatırım hedefinin belirli ülkelere, sektörlere, 
bölgelere veya piyasalara yatırım yapmakla 
kısıtlandığı dmuınlarda, risk dağıtımı sınırlı 
ölçüde gerçekleştirilebilir. Performans global 
sermaye piyasalarının genel eğiliminden çok 
farklı olabilir. 

Emlak sektörüne yatırım 

Ağırlıklı olarak emlak sektöründe faaliyet 
gösteren şirketlerin menkul kıymetlerine yapılan 
yatımnlar, emlak menkul kıymetlerinin dönemsel 
olına ömlliği, genel ve yerel ticaret sartları, aşın 
yapılaşma ve büyüyen rekabet, artan emlak 
vergileri ve yönetim giderleri, nüfus 
değisikHkleri ve yatırım geliri üzerindeki etkisi, 
insaat yasa ve yönetmeliklerindeki değisiklilder, 
tazminat veya mahkeme kararlarından 
kaynaklanan mrarlar, çevre riski, kamu 
bulcııkımun kiralara getirdiği kısıtlaınalar, kıymet 
takdirinde semt ile ilgili değisiklilder, faiz oranı 
riski, arsanın arazi sahipleri için çekiciliğinde 
meydana gelen değisiklilder, intifa hakkı ve 
emlak piyasası ile ilgili diğer etkilerde artış gibi 
öml risklere tabidir. 
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Fon'a bu yatırımla ilgili olarak hiçbir iştirak veya 
itfa ücreti yansıtılmayacaktır. 

Menkul /u;Jmet öıJünı: verme ve yeniılım satın 
alına ı,leıııleıiyle 1ıağlantılı o'larak e1ıle ııdllen
teıniııatın yeniden yatıram 

Fon, menkul kıymet ödünç verme ve yeniden 
satın alına işlemleriyle hağ)aotıh olarak elde 
edilen teminatı yeniden yatınmda lmllanabilir. 
Teminatın yeniden yatırımı. yapılan yatırımın 
türüyle ilgili riskleri kapıuımaktadır. Fomm 
ihraççı ve araç seviyesindeki aşın yoğunlukta 
yeniden yatırımlardan kaçınması gerektiği halde, 
teminat olarak elde edilen nakdin yeniden 
yatırımı, Fon için genelde geçerli olan risk 
dağıtıJDJ kmallarma tabi değildir. Teminahn 
yeniden yatırımı. Fonun global yatının riski 
hesaplanırken dikkate alınacak olan bir kaldıraç 
etkisi yaratabilir. 

Global Yataım Rlıkl 

Fon, kendi portföylerindeki pozisyonların riskini, 
ve bu pozisyonların portföylerinin genel risk 
profiline katkısını herhangi bir tarihte izlemesini 
ve ölçmesini sağlayacak bir risk yönetimi 
sürecini kullanmahdır. 

Finansal türev araçlarıyla ilgili olarak Fon, 
Yönetim Yönetmeliği-Madde 16'da sözü edilen 
OTC türevlerinin değeıinhı doğru ve bağımsız 
olarak tayin edileceği bir süreç Jmllanmabdır. 
Ayrıca Fon, her Alt Fon'un :finansal türev 
araçlarıyla ilgili global yatırını riskinin, o Alt 
Fon'un portföyünün toplam net değerini 
aşmamasını sağlayacaktır. 

Global yatırım riski, dayanak varlıkların cari 
değeri, paydas riski, gelecekteki piyasa 
hareketleri ve pozisyonları paraya çevirmek için 
kul1anılabilece olan zaman dikkate alarak 
hesaplanır. Dayanak varlıkların toplam risk 
limitlerinin Yönetim Yönetmeliği - Madde 
16.l'de belirtilen yatırım limitlerini aşmamas1
kaydıyla, her Alt Fon kendi yatının politikası
uyarınca ve Yönetim Yönetmeliği - Madde 16.1
ve 16.2'de belirtilen limitler dahilinde finansal
türev araçlarına yatının yapabilir.

Fon, ilgili her Alt Fon'un global yatının riskini 
hesaplaınak ve finansal türev araçlarıyla ilgili bu 
global yatırını riskinin bu Alt Fon'un Net Varlık 
Dew • • k i in, Riske 

UCl veya UCITS birimlerine veya hisselerine 
yatırım 

Karşılık olarak UCJ'lere veya UCITS'e yatırım 
yapabilen ve Fonun bazı Alt Fonlar' ma ait olan 
Birimlere yatırım yapmayı düsünen yatırımcılar 
için ücret ve komisyonların katlanması riski 
bulunmaktadır. Buna istisna olarak, bir Alt 
Fon'un Yönetim Şirketi tarafmdan yönetilen veya 
Fonun kınııcusu tarafından desteklenen UCJ1ere 
veya UCITS'e yatının yapması durumunda. Alt 
Fon'a bu yatırunla ilgili olarak hiçbir iştirak veya 
itfa ücreti yansıtılmayacaktır. 

Menkul kqmet IJdilnç verme ve yenlılen satın 
alına ı,leıııleıiyle bağlantılı olarak elde edilen 
teminıılın yenlılen yatırımı 

Fon, menkul kıymet ödünç verme ve yeniden 
satın alına işlemleriyle bağ)aotıb olarak elde 
edilen teminatı yeniden yatınmda kullanabilir. 
Teminatın yeniden yatırımı, yapılan yatırımın 
tihilyle ilgili riskleri kap,ıamaktadır. Fonun 
ihraççı ve araç seviyesindeki aşın yoğunlukta 
yeniden yatırımlardan kaçınması gerektiği halde, 
teminat olarak elde edilen nakdin yeniden 
yatırımı, Fon için genelde geçerli olan risk 
dağıtımı kurallarına tabi değildir. Teminatın 
yeniden yatırımı, Fonun global yatırım riski 
hesaplanırken dikkate alınacak olan bir kaldıraç 
etkisi yaratabilir. 

Global Yatınm Riski 

Fon, kendi portföylerindeki pozisyonların riskini, 
ve bu pozisyonların portföylerinin genel risk 
profiline katkısını herhangi bir tarihte izlemesini 
ve ölçmesini sağlayacak bir risk yönetimi 
sürecini kullanmalıdır. 

Finansal türev araçlarıyla ilgili olarak Fon, 
Yönetim Yönetmeliği - Madde 16' da sözü edilen 
OTC türevlerinin değerinin doğru ve bağımsız 
olarak tayin edileceği bir süreç kııllanmalıdır. 
Ayrıca Fon, her Alt Fon'un finansal türev 
araçlarıyla ilgili global yatırım riskinin, o Alt 
Fon'un portföyünün toplam net değerini 
aşmamas1UJ. sağlayacaktır. 

Global yatırım riski, dayanak varlıkların cari 
değeri, paydas riski, gelecekteki piyasa 
hareketleri ve pozisyonları paraya çevirmek için 
kııllanılabilecek olan zaman dikkate alarak 
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Maruz Değer ("VaR") ve/veya duruma göre i1gili 
Alt Fonlara bağlı olarak taahhüt metodolojileri 
kullanabilir. 

lıgili Alt Fonla ilişkili finansal türev araçlarıyla 
ilgili global yatırım riskinin hesaplanması için 
VaR metodolojisinin kııllarulmasıyla 
sonuçlanabilecek potansiyel ek dengelemeye 
Birim Sahiplerinin ilgisi çekilir. 

Bir Alt Fon, endekse bağlı finansal türev 
araçlarma yatının yaptığı 7.81D811, bu yatınınların 
ımıtlaka Yönetim Yönetmeliği Madde 16.1, 
paragraf C (a) (1)-(5), (8), (9), (13) ve (14)'te 
belirtilen Uuritlerle birleştirilmesi gerekmez. 

Devredilebilir bir Menkul Kıymete veya Para 
Piyasası Aracına iliştirilmiş bir türev olduğunda, 
bu BölttmOn sartlanna riayet ederken bu türev 
dikkate alınmalıdır. 

Alt Sigortalııma 

Yatırım Yöneticisi, bir Alt Fon'un adına alt 
sigortalama işlemlerine girebilir. Sigortalama 
işleminde, bir banka, simsar, şirket ana hissedarı 
veya diğer ilgili ya da ilgisiz bir taraf çıkarılan 
tüm meoloıl kıymetleri sigortalayabilir. Bunun 
karşılığında, bir Alt Fon çıkanlan bu hisse 
senetlerinin bir bölümüııü bir alt sigortalaına 
işlemi yoluyla alt sigortalayabilir. Yatırım 
Yöneticisi, yalnu.ca Alt Fon'un yatırım hedefi ve 
politikaları doğrultusunda ve ilgili yatırım 
kısıt1ama1an çerçevesinde ilgili Alt Fon'un 
doğıııdan yatırım yapabileceği menim] kıyınetler 
için alt sigortalama işlemine girebilir. Bir Alt 
Fon, her zaman bir alt sigortalama 
dü7.enlemesinden doğabilecek yOkflınlOlüklerini 
karşılayabilecek kadar yeterli likit varlığa ya da 
kolayca paraya dönüştQrülebilir menkul 
kıymetlere sahip olmalıdır. 

Finansal tllrııv araçlarına yatırım 

Bazı Alt Fonlar, varlıklarmın önemli bir 
bölfimünü finansa] türev araçlarına yatırabilir. 
Son derece kamıasık olabilen ve kaldıraç 
içerebilen bu tür araç ve tekniklerin banndmiığı 
riskler sonları içerir: (1) kredi riskleri (karşı 
tarafın finansal yükümlOlüklerini yerine 
getirememesi neticesinde kayba uğrama riski); 
(2) piyasa riski (bir finansal varlığın fiyatının
olwnsuz yönde hareket etmesi); (3) hukuki
riskler <bir istemin karakterim edilmesi veya bir

hesaplanır. Dayanak varlıkların toplam risk 
limitlerinin Yönetim Yönetmeliği - Madde 
16. 1 1 de belirtilen yatırım limitlerini aşmaması 
kaydıyla, her Alt Fon kendi yatırım politikası 
uyannca ve Yönetim Yönetmeliği - Madde 16.l 
ve 16.2'de belirtilen limitler dahilinde finansal 
türev araçlarına yatırım yapabilir. 

Fon, ilgili her Alt Fon1un global yatırım riskini 
hesaplamak ve finansal türev araçlarıyla ilgili bu 
global yatırını riskinin bu Alt Fon1un Net Varlık 
Değerini geçınemesbıi sağlamak için, Riske 
Maruz Değer ("VaR") ve/veya duruma göre ilgili 
Alt Fonlara bağlı olarak taahhüt metodolojileri 
lmllanabi lir. 

1lgili Alt Fonla ilişkili finansal tDrev araçlarıyla 
ilgili global yatırım riskinin hesaplanması için 
VaR metodolojisinin ku1lam]mastyla 
sonuçlanabilecek. potansiyel ek dengelemeye 
Birim Sahiplerinin ilgisi çekilir. 

Bir Alt Fon, endekse bağlı finansal türev 
araçlarına yatırım yaptığı zaman, bu yatırımların 
mutlaka Yönetim Yönetmeliği Madde 16.1, 
paragraf C (a) (1)-(5), (8), (9), (13) ve (14)'te 
belirtilen limitlerle birleştirilmesi gerekmez. 

Devredilebilir bir Menkul Kıymete veya Para 
Piyasası Aracına iliştirilmiş bir türev olduğunda, 
bu Bölfimün sartlarma riayet ederken bu türev 
dikkate alınmalıdır. 

Alt Sigortalaıııa 

Yatırım Yöneticisi, bir Alt Fon1un adına alt 
sigortalama işlemlerine girebilir. Sigortalama 
işleminde, bir banka, simsar, şirket ana hissedarı 
veya diğer ilgili ya da ilgisiz bir taraf çıkarılan 
tüın menkul kıymetleri sigortalayabilir. Bunun 
karşılığında, bir Alt Fon çıkarılan bu hisse 
senetlerinin bir bölümünü bir alt sigortalama 
işlemi yoluyla alt sigortalayabilir. Yatırım 
Yöneticisi, yalnızca Alt Fon'un yatırım hedefi ve 
poUtikaları doğrultusunda ve ilgili yatının 
kısıtlamaları çerçevesinde ilgili Alt Fon'un 
doğrudan yatırım yapabileceği menlrul kıymetler 
için alt sigortalama işlemine girebilir. Bir Alt 
Fon, her zaman bir alt sigortalama 
düzenlemesinden doğabilecek yükümlülüklerini 
karşılayabilecek. kadar yeterli likit varlığa ya da 
kolayca paraya dönDştürWebilir menkul 
kıymetlere sahip oimalıdır. 
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tarafın buna taraf olmak içjn hukuki ehliyeti 
finansal sözleşmeyi yürürlüğe konulamaz 
kılabilir ve karşı tarafın ödeme aczi ya da iflası 
normalde yürürlüğe konulabilir sözleşme 
haklarının önüne geçebilir); (4) operasyonel risk 
(yetersiz denetimler, eksik prosedilrler, insan 
hatası, sistem arızası veya dolandmcıltk); (5)
dokümantasyon riski (yetersiz dokümantasyon 
nedeniyle kayba uğrama riski); (6) likidite riski 
(türevin vadesinden önce feshedilememesi 
nedeniyle kayba uğrama riski); (7) sistem riski 
(bir kıırulustaki finansal güçlüklerin ya da 
piyasada yaşanabilecek büyOk bir çökilsiln 
finansal sistemi kontrol edilemeyen bir mali 
zarara uğratma riski); (8) yoğımlaşma riski 
(ağırlıklı olarak belirli bir sektöre ya da belirli bir 
tll7.cl kisiliğe 
yatmm yapmak gibi birbiriyle yakından ilgili 
risklerin yoğ'ım)aşmas111dan kaynak)anabUecek 
kayıp riski) ve (9) hesap kapatma riski (işleme 
dahil olan bir taraf sözleşme altındaki 
yükilmlillüklerini yerine getirmesine rağmen 
karşı taraftan bunun tutarını tahsil edemediğinde 
ortaya çıkan risk). 

Türev tekniklerinin kullanımı, (i) korunan 
menkul kıymetlerin fiyat hareketlerini tahmin 
etme yeteneğine bağımlıbk; (il) türevin baz aldığı 
menkul kıymetlerdeki hareketler ile temel 
portföyün varlıklarındaki luıreketler 8.1'8smdaki 
korelasyonun eksik olması ve (iiı) portföy 
varlıklannm bir bölümünün yü]diınlUlükleri 
karşılamak ii7.ere ayrılması nedeniyle etkili 
portföy yönetiminin veya kısa vadeli 
yü]dtoı)Ulülderi karşıiaına yeteneğinin zaafa 
uğraması gıl>i bazı ek riskleri de beraberinde 
getirmektedir. 

Belirli bir pozisyon için korunma sağlandığında, 
bu pozisyonun değerindeki bir artıştan elde 
edilebilecek olası kuammlar da sınırlı düzeyde 
kalmaktadır. 

Pııyılas Riskleri 

Bazı Alt Fonlar, yatırım politikalarında daha 
ayrıntılı açıklandığı üzere, swap ım)aşma)an gıDi 
OTC türev anlaşmalarına girebilir. Bu gıDi 
anlaşmalar, ilgili Alt Fon'u paydaslannın kredi 
durumu ve söz konusu anlaşmaların koşullarım 
karşılama yeteneli BÇ1smdan risklerle karşı 
karşıya bırakabilir. 

En ivi seldlde uygulama -· .,. için, eier Alt

Finansal türev araçlanna yatının 

Bazı Alt Fonlar, varlıklanrun önemli bir 
bölilmilnü finansal türev araçlarına yatırabilir. 
Son derece karmasık olabilen ve kaldıraç 
içerebilen bu tür araç ve tekniklerin barındırdığı 
riskler sımları içerir: (1) kredi riskleri (karşı 
tarafın finansal yflkiiınlUlüklerini yerine 
getirememesi neticesinde kayba uğrama riski); 
(2) piyasa riski (bir finansal varlığın fiyatının
olmnsuz yönde hareket etmesi); (3) hukuki
riskler (bir işlemin karakterize edilmesi veya bir
tarafın buna taraf olmak için hukııki ehliyeti
finansal sözleşmeyi yürürlüğe koımlamaz
kılabilir ve karşı tarafın ödeme aczi ya da iflası
normalde yüıiirlüğe konulabilir sözleşme
haklarmın önüne geçebilir); (4) operasyonel risk
(yetersiz denetimler, eksik prosedürler, insan
hatası, sistem aması veya dolandırıcılık); (S)
dokOmantasyon riski (yetersiz dnkümantasyon
nedeniyle kayba uğrama riski); (6) likidite riski
(türevin vadesinden önce feshedilememesi
nedeniyle kayba uğrama riski); (7) sistem riski
(bir kıırulustaki finansal güçlüklerin ya da
piyasada yaşanabilecek büyük bir çökllsün
finansal sistemi kontrol edilemeyen bir mali
zarara uğratma riski); (8) yoğlmJaşma riski
(ağırlıklı olarak belirli bir sektöre ya da belirli bir
til7.el kisiliğe
yatırım yapmak gıDi birbiriyle yakından ilgili
risklerin yoğım1aşmasmdan kaynakJanabilecek
kayıp riski) ve (9) hesap kapatma riski (işleme
dahil olan bir taraf sözleşme altındaki
yükilınlillüklerini yerine getirmesine rağmen
karşı taraftan bunun tutarını tahsil edemediğinde
ortaya çıkan risk).

Türev tekniklerinin kullanımı, (i) korunan 
menkul kıymetlerin fiyat hareketlerini tahmin 
etme yeteneğine bl\ğımlıbk; (ii) türevin baz aldığı 
menkul kıymetlerdeki hareketler ile temel 
portföyün varlıklarındaki hareketler arasındaki 
korelasyonun eksile olması ve (ili) portföy 
varlıklarının bir bölümün.Un yilldlınlülülderi 
karşılamak: Ü7.ere ayrılması nedeniyle etkili 
portföy yönetiminin veya kısa vadeli 
yükümlülükleri karşılama yeteneğinin Wlfa 
uğraması gıDi bazı ek riskleri de beraberinde 
getirmektedir. 

Belirli bir pozisyon için korunma sağlandığında, 
bu pozisyonun değerindeki bir artıştan elde 
edilebilecek olası kazaııunlar da sınırlı düzeyde 
kalmaktadır. 
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Fon'wı ve bwıwı Birim Sahiplerinin çıkarı söz 
konusuysa, Alt Fon Yabnm Şirketi ya da Yatırım 
Yöneticisi ile aynı Şirketler Grubunda yer alan 
diğer şirketlerle de OTC türev anlaşmalarına 
girebilir. 

Alt Fon varlık:lan Yeddiemioe emanet olarak 
yatırılır ve Yeddiemin defterlerinde ilgili Alt 
Fonlara ait olarak tanımlanır. Nakit dısmdald 
varlıklar Yeddieminin diğer varlıklarmdan ayn 
tutularak, Y ecld.ieminin iflas etmesi durumunda 
varWdarm geri almamaması riski tamamen 
ortadan kaldmlaıııasa bile hafifletilmiş olm. 
Nakit mevduatlar, bu sckilde ayn h:ıtulmaz ve 
dolayısıyla iflas durumunda daha yüksek bir 
riskle karşı karşıya kalırlar. 

Alt Fon varlıklan aynca, Alt Fonlar'm yatırım 
yaptığı ülkelerde Yeddiemin tarafından 
görevleodirilıniş alt yeddieminJPJ' tarafından da 
tutulmakta olduğundan, Y eddieminin yasal 
yOkDmJ.Ulilklerine uymasma rağmen, bu alt 
yeddiemiııleriıı iflas etmesi riskiyle karşı 
karşıyadır. Alt Fon, varhklarm bir alt yeddiemin 
tarafındarı tutuldıığıı ve Y eddieminin söz konusu 
bu varlıkları iade etme yilkümlüliiğünü taşımama 
riskinin bulunduğu, emanetçi ya da ödeme 
sistemleri tam olarak gelişmemiş piyasalarda 
yatırım yapabilir. 

Yatırım Yönetimi VB karı,t pozJayonlar 

Yatırım Yöneticisi veya bunun ait olduğu 
şirketler grubun.un başka bir üyesi, bir veya 
birden çok müsterisi için diğer müsterileıinin 
çıkarlarını etkileyebilecek ve özellikle şirket 
ve/veya personeli belirli bir vekaletten, üıibıden 
ya da müşteriden bir diğerine kıyasla daha 
yüksek bir ücret alıyorsa, Y atmm. Yöneticisi 
açısından bir çıkar çatısınasına yol açabilecek 
yatınm kararları alabilir, işlemler yapabilir ve 
yatınm pozisyonları tutabilir. Bu tip çatısınalar, 
örneğin, Yatının Yöneticisi veya bunun ait 
olduğu şirketler grubunun başka bir üyesi, farklı 
ınüsterileıi için aynı anda aynı menkul kıymeti 
aldığında ve sattığında veya farklı mt1sterileri için 
zıt yönlerde piyasa riskleri teskil eden aynı 
araçlardaki piyasa pozisyonlarını tuttuğıında 
göıillür. Bu gibi çıkar çatısma1annm özellikle 
görOlebileceği durumlarda, Yatırım Yöneticisi ve 
bireysel portföy yöneticileri sadece uzmı, uzun­
kısa ve a sadece kısa vadeli vekaletleri 
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Bazı Alt Fonlar, yatırım politikalarında daha 
aynntılı açıklandığı üzere, swap anlaşmaları gıbi 
OTC türev anlaşmalarına girebilir. Bu gibi 
an1aşmalar, ilgili Alt Fon'u paydaslarının kredi 
dunımu ve söz konusu anlaşmaların .koşullarım 
karşılama yeteneği açısından risklerle karşı 
karşıya bırakabilir. 

Bn iyi sekilde uygulama flağlamak için, eğer Alt 
Fon'un ve bwıun Birim Sahiplerinin çıkan söz 
konusuysa, Alt Fon Yatının Şirketi ya da Yatının 
Yöneticisi ile aynı Şirketler Grubunda yer alan 
diğer şirketlerle de orc tnrev anlaşmalarına 
girebilir. 

Eınaıuıt RlBki 

Alt Fon varlıkları Yeddiemine emanet olarak 
yatınlır ve Y eddiemin defterlerinde ilgili Alt 
Fonlara ait olarak tanımlanır. Nakit dısmdald 
varlıklar Yeddieminin diğer varlıldanndan ayn 
tutularak, Yeddieminin iflas etmesi dı:ınımunda 
varlıkların geri alınamaması riski tamamen 
ortadan .kaldırılamasa bile hafifletilmiş olm. 
Nakit mevduatlar, bu sekilde ayn bJtı:ılmaz ve 
dolayısıyla iflas duruımmda daha yüksek bir 
riskle karşı karşıya kalırlar. 

Alt Fon varlıkları aynca, Alt Fonların yatının 
yaptığı ülkelerde Y eddieınin tarafından 
görevlendirilmiş alt yeddieminler tarafından da 
hJtıt)makta olduğundan, Yeddieminin yasal 
yOkümlülilklerine uymasına rağmen, bu alt 
yeddieminleriıı iflas etmesi riskiyle karşı 
karşıyadır. Alt Fon, varlıkların bir alt yeddiemin 
tarafından tutulduğu ve Yeddieminin söz konusu 
bu varlıkları iade etme yükOııılülüğtto:fl taşımama 
riskinin bulunduğu. emanetçi ya da ödeme 
sistemleri tam olarak gelişmemiş piyasalarda 
yatının yapabilir. 

Yatırım Yönetimi ve karşıt p0%isyonlar 

Yatırım Yöneticisi veya bunun ait olduğu 
şirketler grubunun başka bir üyesi, bir veya 
birden çok müsterisi için diğer ınüsterileıinin 
çıkarlannı etkileyebilecek ve özellilde şirket 
ve/veya personeli belirli bir vekaletten, üründen 
ya da müsteriden bir diğerine kıyasla daha 
yüksek bir ücret alıyorsa, Yatının Yöneticisi 

ısından bir smasına ol itecek 



yönetebilir. Bu yatırım kararlan, işlemler veya 
pozisyonlar; Yabnm Yöneticisinin hiçbir 
vekaletine, ürününe veya mfisterisine haksız 
avantaj ya da dezavantaj sağlamadan alım­
satımların doğru bir sekilde birleştirilmesini ve 
tahsis edilmesini ve yatının kararlarının adil bir 
sekilde uygıılanmasmı ya da ahnmssını sağlamak 
için hazır.lımımş, önceden belirlenen politikalar 
ve prosedürlere uygun olarak ve bu müsterileıin 
ilgili vekaletleri ve yatının talimatlan 
doğrultusunda alınır, gerçekleştirilir ve sürdürülür. 

yatının kararlan alabilir, işlemler yapabilir ve 
yatının pozisyonları tutabilir. Bu tip çatısmalar, 
örneğin, Yatırım Yöneticisi veya bınııın ait 
olduğu şirketler grubunun başka bir üyesi, farklı 
müsterileıi için aynı anıla aynı menkul kıymeti 
aldığında ve sattığında veya farklı müsteıileıi için 
zıt yönlerde piyasa riskleri tesk:il eden aynı 
araçlardaki piyasa pozisyonlarını tuttuğwıda 
görülür. Bu gibi çıkar çatısmslsnmn özellikle 
görülebileceği durwnlarda, Yatının Yöneticisi ve 
bireysel portföy yöneticileri sadece uzun, uzun­
kısa veya sadece kısa vadeli vekaletleri 
yönetebilir. Bu yatının kararları, işlemler veya 

Bununla birlikte bazı dınumlarda, bu çatısmaların pozisyonlar; Yatının Yöneticisinin hiçbir 
yönetilmesi, müsteriler açısından bazı yatının vekaletine, ürününe veya müsterisine haksız 
fırsatlannm kaçmasına neden olabilir veya avantaj ya da dezavantaj sağlamadan alım.­
Yatırım. Yöneticisinin, bu gıDi çahsmsların sabmların doğru bir sekilde birleştirilmesini ve 
olınadığı normal alım-satım kararlarına kıyasla tahsis edilmesini ve yatırım kararlarının adil bir 
farklı bir tutumla alım-satım yapmasına veya sekilde uygulsnmasmı ya da slmmssmı RSğlsmsk 
piyasa risklerini daha farklı bir hroımls için hazırlanmış, önceden belirlenen politikalar 
değerlendirmesine yol açarak en nihayetinde ve prosedürlere uygun olarak ve bu müsterilerin 
yatının performansını olumsuz yönde ilgili vekaletleri ve yatırım talimattan 
etldleyebilir. doğrultusunda alınır, gerçekleştirilir ve 

ı--------------------ı 

sürdürülür. 
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Bununla birlikte bazı durwnlarda, bu çatısınaiarın 
yönetilmesi, müsteriler açısmdsn bazı yatırım 
fırsatlannm kaçmasına neden olabilir veya 
Yatırım Yöneticisinin, bu gibi çahsmalano. 
olmadığı normal alım-satını kararlarına kıyasla 
farklı bir tutımıla alım-satım yapmasına veya 
piyasa risklerini daha farklı bir hıhJmla 
değerlendirmesine yol açarak en nihayetinde 
yatırım performansını olumsuz yönde 
etkileyebilir. 



X. FONDAN TAHSİL JlIDİLIECJEK GİDER, X. FONDAN TAHSİL EDİLECEK GIDEIR,
KOMİSYON VE KARŞILIKLAR: KOMisYON VE .KARŞILIKLAR:

A) Genel Giderler

Aşağıda sayılan ücretlerde değişiklik olınası 
durumunda yatmmcılar değişiklik öncesinde 
yazılı olarak bilgilendirilecektir. 

ı. Ya1mm Yiinetim ül'creti 

Yönetim Şirketi, ilgili Alt-Fonun (veya, varsa. 
ilgili Katılım Payı sınıfının) varlıkları üzerinden, 
her bir Alt-Fon veya Kab)ım Payı smıfı için ö7.el 
olarak belirlenecek miktarda bir yönetim ücreti 
alımı hakkına Jiabiptir; söz konusu ücret, ilgili Alt­
Fon veya sınıfın ortalama Net Varlık Değerinin 
yüzdesel bir oranı olarak ifade edilecek ve bu 
miktar, aylık olarak ödenecek olan yıllık miktarın 
9fı2.55'ini geçmeyecektir. Söz konusu ücret aylık 
olarak her ayan sonunda ödenecektir. Yönetim 
Şirketi Yatırım Yöneticilerinin ödemelerini 
yönetim ücretinden karşılayacaktır. 

Yönetim Şirketi, vereceği hizmetlerin karşılığında 
her fon için aşağıda belirtilen oranlarda bir yıllık 
yönetim ücreti alacak ve bu yönetim ücreti, ilgili 
Oç aylık dönemde ilgili Alt Fon'un paylannın 
temsilcinin ülkesindeki do)aşuudaki paylarınm 
ortalama net aktif değeri il7.erinden hesaplanıp, bu 
miktarın %50' si üç aylık dönemi izleyen 15 gün 
içerisinde Temsilci'ye ödenecektir. 

%1,20 Pioneer Funds-Emerging Markets 
Bond 

%1,20 Pioneer Funds -U.S. lllgh Yield 
%1,20 Pioneer Funds- Global High Yield 

2. Saklama ltunılııfu İicreti

Hizmetleri karşılığında Saklama Kmuınu ve Fon 
İdarecisi, ilgili Alt-Fon (veya varsa, ilgili Katılım 
Payı Sınıfı) varlıklarından. söz konusu Alt-Fon 
varlıklannın tutulduğu ülkeye bağlı olarak, ilgili 
Alt-Fon veya Kabbm Payı sınıfının Net Varlık 
Değerinin %0,003 ile %0,S'i arasında değişen 
miktarda, aylık olarak ödenecek bir ücret tahsil 
etme hakkına R8hiptirler. 

3. Genel Dağıtımcı İicreti

Yönetim. Şirketi bir vadeli sabs ücreti ve itfa 
ücreti aJmaom yanı sıra, Dağıtıcı sıfatı ile, ilgili 
Alt Fon'un (veya uygunsa ilgili Birim sınıfının) 
varlık1arı Ü7.el'İnden, her Alt Fon veya Birim sınıfı 

A) Geınel Giderle.r

Aşağıda sayılan ücretlerde değişildik olması 
dınumunda yatmmcılar değişiklik öncesinde 
yazılı olarak bilgilendirilecektir. 

1. Yatınm Yönedm Öcreti

Yönetim Şirketi, ilgili Alt-Fonun (veya. varsa, 
ilgili Katılım Payı sınıfının) varlıkları ii7.eıinden, 
her bir Alt-Fon veya Katılım Payı sınıfı için özel 
olarak belirlenecek miktarda bir yönetim ücreti 
alına hakkına sahiptir; söz konusu ücret, ilgili Alt­
Fon veya sınıfın ortalama Net Varlık Değerinin 
yüzdesel bir oranı olarak ifade edilecek ve bu 
miktar, aylık olarak ödenecek olan yıllık miktarın 
9fı2.55'ini geçmeyecektir. Söz konusu ücret aylık 
olarak her ayon �ommda ödenecektir. Yönetim 
Şirketi Yatırım Yöneticilerinin ödemelerini 
yönetim ücretinden karşılayacaktır. 

Yönetim Şirketi, vereceği hizmetlerin karşılığında 
her fon için aşağıda belirtilen oranlarda bir yıllık 
yönetim ücreti alacak ve bu yönetim ücreti, ilgili 
Oç aylık dönemde ilgili Alt Fon'un paylarının 
temsilcinin ülkesindeki dolaşımdaki paylarının 
ortalama net aktif değeri il7.eiinden hesaplanıp, bu 
miktarın %50'si üç aylık dönemi izleyen 15 gün 
içerisinde Temsilci'ye ödenecektir. 

%1,25 
%1,50 

%1,20 

%1,20 
%0,90 

Pioneer Funds -U.S. Pioneer Fund 
Pioneer Funds -Top European 
Players 
Pioneer Funds-Emerging Markets 
Bond 
Pioneer Funds -U.S. High Yield 
Pioneer Funds-U.S. Dollar Short-
Term 

%1,20 Pioneer Funds-Global High Yield 
%1,50 Pioneer Funds-Chioa Equity 

2. Saklama KnrulDŞU Ucreti

Hizmetleri karşılığında Saklama Kurumu ve Fon 
İdarecisi, ilgili Alt-Fon (veya varsa, ilgili Katılım 
Payı Sınıfı) varlıklarından. söz konusu Alt-Fon 
varlıklarının tutulduğu ülkeye bağlı olarak, ilgili 
Alt-Fon veya Katılım Payı sınıfının Net Varlık 
Değerinin %0,003 ile %0,S'i arasında değişen 
miktarda, aylık olarak ödenecek bir ücret tahsil 
etme hakkına sahiptirler. 
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içlıı öml olarak belirlenen bir dağının Ocreti alır. 
Yönetim Şirketi bu ücretin bir kısmını veya 
tamamını varsa Temsilcilerine aktarabilir. Bu 
ücret ilgili Alt Fon'un veya sınıfın Net Varlık 
Değerinin bir ytlzdesi olarak mı.de edilir, yıllık 
%2'yi geçemez ve aylık olarak her ayın sorumda 
ödenir. 

Yönetim Şirketi belirli bir Alt Fon'un belirli 
Birim smıflarından, o sınıfın Birim basına Net 
Varlık Değerindeki ilgili performans dönemi 
boyunca meydana gelen artışın aynı dönemdeki 
diğer bir ölçümii aşan miktarının veya ölçüıniln 
di1ştiljü yerdeki Birim basına Net Varlık 
Değerinin değer artışının yüzdesi olarak 
hesaplanan bir performans ücreti alır (geçerliyse), 
bu konu satış belgelerinde tilın ayrıntılarıyla 
açıldanmıştır. Böyle bir ücretin miktarı, satış 
belgelerinde de belirtildiği gıbi. Fonun söz 
konusu Birim smıfmm, ölçüm endeksiyle 
karşılaştmldığmda sağlamış olduğu performans 
asıroımn bir yüzdesidir. Yönetim Şirketi bu 
performans ücretinin tarnarnmı veya bir kıs:mmı 
Yatının Yöneticisine (Yöneticilerine) aktarabilir. 
Yeddiemin ile Ödeme Temsilcisi ve İdareci. bu 
tip ticretleri, ilgili Alt Fan'un (veya geçerliyse 
ilgili Birim Smıfmm) varlıklanndan, Yönetim 
Şirketi, Y eddiemin ve İdareci arasında zaman 
zaman yapılan bir anlaşmayla belirlendiği gıbi ve 
Fonun satış belgelerinde tüm aynntılarıyla 
anlatıldığı şekilde alma hakkına sahiptirler. 

Sicil Dairesi ve Devir Temsilcisi, kendileri ile 
Yönetim Şirketi arasında zaman zaman yapılan 
bir anlaşmayla 
belirlenecek olan ücretleri alırlar. Bu ücretler 
Ltıkseınburg' daki geleneksel uygulamala� göre 
hesaplanır ve ilgili Alt Fon'un varlıklarından 
aylık olarak, her ayın sonunda ödenir. 

Dağıtıcı veya onun atadığı Temsilciler, ilgili Alt 
Fon'un varlıklarından satış masrafı ve varsa 
yukarıda anlatılan dönüştürme ücretini almaya 
yetkilidir. 

a) Genel

Fona yüklenilen diğer maliyet veya masraflar 
şunları içermektedir: 

- Alt-Fonların varlıkları ve geliri üzerinden
ödenmesi gereken her türlf1 vergi;

3. Genel Dağıtımcı Ücreti

Yönetim Şirketi bir vadeli satıs ücreti ve itfa 
ücreti almanın yanı sıra, Dağıtıcı sıfatı ile, ilgili 
Alt Fon'un (veya uygunsa ilgili Birim sınıfının) 
varlıklan 07.eriııden, her Alt Fon veya Birim sınıfı 
için özel olarak belirlenen bir dağıtım ücreti alır; 
Yönetim. Şirketi bu ücretiıı bir kısmını veya 
tamamını varsa Temsilcilerine aktarabilir. Bu 
Ucret ilgili Alt Fon'un veya sınıfın Net Varlık 
Değerinin bir yii7.desi olarak ifade edilir, yıllık 
%2'yi geçemez ve aylık olarak her ayın sonunda 
ödenir. 

4.Dipr:MasraDar 

Yönetim Şirketi belirli bir Alt Fon'un belirli 
Birim sınıflarından, o sınıfın Birim basma Net 
Varlık Değerindeki ilgili performans dönemi 
boyunca meydana gelen artışın aynı dönemdeki 
diğer bir ölçümü aşan miktarının veya ölçüınfin 
dOştflğ(l yerdeki Birim basına Net Varlık 
Değerinin değer artışının yüzdesi olarak 
hesaplanan bir performans ücreti alır (geçerliyse), 
bu konu satış belgelerinde tüm aynntılarıyla 
açıklanmıştır. Böyle bir ücretin. miktarı, satış 
belgelerinde de belirtildiği gıbi, Fonun söz 
konusu Birim sımfmm, ölçüm endeksiyle 
karşıJaştınldığmda ıuığlamış olduğu performans 
asırnınm bir yüzdesidir. Yönetim Şirketi bu 
performans ücretinin tarnamınt veya bir kısmını 
Yatırım Yöneticisine (Yöneticilerine) aktarabilir. 
Y eddiemin ile Ödeme Temsilcisi ve İdareci. bu 
tip tlcretleri, ilgili Alt Fon'tm. (veya geçerliyse 
ilgili Birim Smıfmm) varlıklarından, Yönetim 
Şirketi, Y eddiemin ve İdareci arasında zaman 
zaman yapılan bir anlaşmayla belirlendiği gibi ve 
Fonun satış belgelerinde tüm ayrıntılarıyla 
anlatıldığı şekilde alma hakkına sahiptirler. 

Sicil Dairesi ve Devir Temsilcisi. kendileri ile 
Yönetim Şirketi arasında zaman zaman yapılan 
bir anlaşmayla 
belirlenecek olan ücretleri alırlar. Bu ücretler 
Lükseınburg' daki geleneksel uygulaınalara göre 
hesaplanır ve ilgili Alt Fon' un varlıklarından 
aylık olarak, her ayın sonunda ödenir. 

Dağıtıcı veya ontm. atadığı Temsilciler, ilgili Alt 
Fon'un varlıklarından satış masrafı ve varsa 
yukarıda anlatılan dönüştürme ücretini almaya 
yetkilidir. 

a) Genel
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- Alt-Fonların portföylerinde tutulan menkul
kıymetler ile ilgi işlemler üzerinden ödenmesi
gereken genel komisyonculuk ücretleri (söz
konusu ücretler, satın alım fiyatına dahil olup
satış fiyatından düşülmelidir);

- Yönetim Şirketinin veya Saklama 

Fona yüklenilen diğer maliyet veya masraflar 
şunları içennektedir: 

- Alt-Fonların varlıkları ve geliri üzerinden
ödenmesi gereken her türlü vergi;

Kmunnınun, Fonun Katılım Payı sahipleri -
adına hareket etmeleri esnasında ortaya çıkan 
yasal masraflar; 

Alt-Fonların portföylerinde tutulan menkul
kıymetler ile ilgi işlemler üzerinden ödenmesi
gereken genel komisyonculuk ücretleri (söz
konusu ücretler, satın alım fiyatına dahil olup
satış .fiyatından düşülmelidir);

Yönetim Şirketinin veya Saklama
Kurumunun, Fonun Katılım Payı sahipleri
adına hareket etmeleri esnasında ortaya çıkan
yasal masraflar;

- Yönetim Yönetmeliği ve her türlü değişiklik
veya ilavesi ile birlikte satış belgeleri de dahil
Fon ile ilgili diğer her türlü belgenin -
hazırlanması ve/ veya Fon veya Fonun Hisse 
senetlerinin satışa sunulması veya 
Lükseınburg Büyük Dükalığı ve diğer 
herhangi bir ülkede borsa ile ilgili olarak 
yetki sahibi olan mercilerde kaydedilmesine 
ilişkin ücret ve masraflar 

- Yönetim Yönetmeliği ve her türlü değişiklik
veya ilavesi ile birlikte satış belgeleri de dahil
Fon ile ilgili diğer her türlü belgenin
hazırlanmas1 ve/ veya Fon veya Fonun Hisse
senetlerinin satışa sunulması veya
Lüksemburg Büyük Dükalığı ve diğer
herhangi bir ülkede borsa ile ilgili olarak
yetki sahıöi olan mercilerde kaydedilmesine
ilişkin ücret ve masraflar

- Fonun oluşum masraf1an;

- Yönetim Şirketine ödenecek ücretler ile
Fonun muhasebecileri, Saklama Kurumu ve
muhabirleri, İdareci, Tescil ve Devir
Acentesi, tescil yerindeki daimi temsilciler ile
Fon tarafından tutulan diğer her türlü
acenteye ödenecek ücret ve :masraflar; - Fonun oluşum masrafları;

- satış belgelerinin, yıllık ve altı aylık raporlar - Yönetim Şirketine ödenecek ücretler ile
ve geçerli kanunlar veya yönetmelikler Fonun muhasebecileri, Saklama Kurumu ve 
uyarınca gerekli görülebilecek diğer raporlar muhabirleri, İdareci, Tescil ve Devir 
veya belgelerin hazırlanması, yaymlanmasma Acentesi, tescil yerindeki daimi temsilciler ile 
ve dağıtımına ilişkin masraflar ve söz konusu Fon tarafından tutulan diğer her türlü 
raporların Katılım Payı sahipleri için gerekli acenteye ödenecek ücret ve :masraflar; 
diğer dillerde hazırlanması ve basılmasına 
ilişkin maliyet; - satış belgelerinin, yıllık ve altı aylık raporlar

ve geçerli kanunlar veya yönetmelikler
uyarınca gerekli görülebilecek diğer raporlar
veya belgelerin hazı.rlanmas1, yayınlanmasına
ve dağıtımına ilişkin masraflar ve söz konusu
raporların Katılım Payı sahipleri için gerekli
diğer dillerde hazırlanması ve basılmasına
ilişkin maliyet;

- pazarlama ve reklam masraf1an da dahil
olmak ümre, Fonun tanıtımına ilişkin
maliyetin, Yönetim Şirketinin Yönetim 
Kurulu tarafından ıyı niyet esasında 
belirlenecek makul bir bölümü; 

- muhasebe ve defter tutma maliyeti;

- Katılım Payı sahiplerine bildirimlerin
hazırlanması ve dağıtılınasına ilişkin maliyet;

alım-satım ve teminat eşleştirme ve ödeme
hizmetlerinin masrafları da dahil olmak üzere
Alt Fonlar için

varlıldarm alım-satım masrafı;

- pazarlama ve reklam masrafları da dahil
olmak üzere, Fonun tanıtımına ilişkin
maliyetin, Yönetim Şirketinin Yönetim
Kurulu tarafından ıyı niyet esasında
belirlenecek makul bir bölümü;

- muhasebe ve defter tutma maliyeti;

- Katılım Payı sahiplerine bildirimlerin
- Katılım Payı fiyatlarının yaymlanmasma

ilişkin maliyetler ile varlık alım satımı, faiz,
banka masrafları, posta, telefon ve denetçi
ücretleri ile di2er benzer idari ve isletme

hazırlanması ve dağıtılmasına ilişkin maliyet;

alım-satım ve teminat eşlleştirme ve ödeme
hizmetlerinin masrafları da dahil olmak üzere
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masraftan dahil, yukarıda anılan belge ve 
raporların kopya basım maliyeti ile birlikte, 
diğer her türlü işletme masrafı. 

b) İşlem Masraflım

o Satı, Ücreti

Yatırım. yapılacak miktara ve iştirak edilecek Alt­
Fona bağlı olarak A sınıfı Hisse senet1criıı.in Net 
Varlık Değeri U7.eıinden, Distribütöre veya, varsa, 
Acentelerine aktarılacak olan maksimum %5 satış 
bedeli kesilecektir. 

Yönetim Şirketi, uygun olduğu yerde ve zamanda 
satış bedelini arttırma balrk:ını saklı tutmaktadır. 
Böylesi bir durumda, Prospektüs de uygun 
şekilde değiştirilecektir. 

Distribütör satış bedelini ve geçerli olan her türlü 
dönüştürme ücretini, kendi kanaati doğrulbısunda, 
(varsa) Temsilcileri veya profesyonel 
damşmaolanndan herhangi biri ile paylaşabilir. 

o Dilniiştürınıı Ücreti

Ayın Katılım Payı Sınıfı içerisinde bir Alt-Fonwı 
Hisse senetlerinin başka bir Alt-Fon Hisse 
senetlerine çevrilmesi esnasında, Distribütör 
tarafından Katılım Payı sahibine, satın alınacak: 
Alt-Fonwı satış bedeli ile satılacak: Alt-Fonwı 
satış bedeli arasındaki fark yüklenecektir. Daha 
yüksek bir komisyona sahip olan bir Alt-Fondaki 
Hisse senetlerinin çevrilmesi halinde Katılım l?ayı 
sahibine herhangi bir çevrim ücreti 
yüldeımıeyecektir. 

Herhangi bir Alt-Fonun A Sınıfı Katılım 
paylarmın başka bir Alt-Fon Katılım paylarına 
çevrilmesi esnasında, Dağıtıcı veya Acenteleri 
tarafından Katılım payı sahibine, çevrilecek 
katılım paylarının Net Varlık Değerinin %1'i 
kadar bir çevrim ücreti yüklenebilir. Dağıtıcı 
veya Temsilcileri söz konusu ek çevrim ücreti ile 
ilgili olarak yatınıncılan bilgilendirecektir. 

• itfalar 

Şu anda, A Sınıfı Hisse senetlerinin itfası için 
hiçbir bedel tahsil edilmemektedir. 

Alt Fonlar için 

varlıkların alım-satım masrafı; 

- Katılım Payı fiyatlarının yayınlanmasına
ilişkin maliyetler ile varlık alım satımı, faiz,
banka masrafları, posta, telefon ve denetçi
ücretleri ile diğer benzer idari ve işletme
masrafları dahil, yukarıda anılan belge ve
raporların kopya basım maliyeti ile birlikte,
diğer her türlü işletme masrafı.

b) İt)em Masraftan

• Satı, Ücreti

Yatırım yapılacak miktara ve iştirak edilecek Alt­
Fona bağlı olarak A sınıfı Hisse senetlerinin Net 
Varlık Değeri ümrinden, Distribütöre veya, varsa, 
Acentelerine aktarılacak olan maksimum %5 satış 
bedeli kesilecektir. 

Yönetim Şirketi, uygun olduğu yerde ve vımanda 
satış bedelini arttırma hakkını saklı tııtmsktadır. 
Böylesi bir durumda, Prospektüs de uygun 
şekilde değiştirilecekt. 

Distribütör satış bedelini ve geçerli olan her türlil 
dönüştürıne ücretini, kendi kanaati doğrulbısunda, 
(varsa) Temsilcileri veya profesyonel 
danışmaıılannda herhangi biri ile paylaşabilir. 

• Döniiştürınıı Ücreti

Aynı Katılım Payı Sınıfı içerisinde bir Alt-Fonwı 
Hisse senetlerinin başka bir Alt-Fon Hisse 
senetlerine çevrilmesi t-.snasında, DistrıDütör 
tarafmdan Katılım Payı sahibine, satın alınacak 
Alt-Fonwı satış bedeli ile satılacak: Alt-Fonun 
satış bedeli arasındaki fark yüklenecektir. Daha 
yüksek bir komisyona sahip olan bir Alt-Fondaki 
Hisse senetlerinin çevrilmesi halinde Katılım Payı 
sahıöine herhangi bir çevrim ücreti 
yüklenmeyecektir. 

Herhangi bir Alt-Fonwı A Sınıfı Katılım 
paylarının başka bir Alt-Fon Katılım paylarına 
çevrilmesi esnasında, Dağıtıcı veya Acenteleri 
tarafından Katılım payı sahfüine, çevrilecek 
katılım paylannm Net Varlık Değerinin %1'i 
kadar bir çevrim ücreti yüklenebilir. Dağıtıcı 
veya Temsilcileri söz konusu ek çevrim ücreti ile 
ilgili olarak yatırımcıları bilgilendirecektir. msse senetleri, söz konusu Alt-Fonun ilgili 

Sınıfında bulunan Katılım Payı başına Net Varlık 
Deiierine göre belirlenen bir fiyat ii7.eıiııden itfa o 
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edilecektir. 

Diğer maliyetler 

Her tDrlü para birimi çevrim masrafı ile nakit para
transferlerinden kaynaklanan masraflar Katılım 
Payı sahibine yüklenecektir. 

S. Ttirkiye'de Halka Arz &ffleeel(
Fondan Tahsil FAflecek Komisyon ve Ücretler

Şu anda, A Sınıfı Hisse senetlerinin itfası için 
hiçbir bedel tahsil edilmemektedir. 

Hisse senetleri, söz konusu Alt-Fonun ilgili 
Sınıfında bulunan Katilim Payı başına Net Varlık 
Değerine göre belirlenen bir fiyat üzerinden itfa 
edilecektir. 

cıı Diğer maliyetler 

Türkiye' de halka arz edilecek olan Alt-Fonlardan Her türlü para birimi çevrim masrafı ile nakit para 
tahsil edilen komisyonlan toplu halde gösteren transferlerinden kaynaklanan masraflar Katıhm 
tablo aşağıda yer almaktadır: Payı sahibine yüklenecektir. 

Yönetim Dağıtım Satış 5. Tilrkiye'de Halka Arz Edilecek
Ücreti Ücreti Koınioonu Fondan 'Jl'ahsD Edilecek Komisyon ve Ücretler 

Emerging 
Markets 
Bond 
U.S.High 
Yield 
Global 
High 
Yield 

%1,20 

%1,20 

%1,20 

Maks. 
%0,1S 

Maks. 
%0,1S 

Maks. 
%0,1S 

Maks.%S 

Maks.%S 

Maks. %S 

Bu komisyonJarm dışında 4. maddede belirtilen 
bütün ücret ve komisyonlar bu fonlardan da tahsil 
edilmektedir. 

B) Ttirkiye'de Halka Ana IHıldn Giderler

Fon paylarının Türkiye'de halka arzına,satış ve 
pazarlamasına ilişkin olarak yapılacak ihraç 
giderleri,ınasraf ve harcamalar (kayıt, tescil ve 
ilan giderleri dahil), Yönetim Şirketi ve Temsilci 
tarafından eşit olarak paylaşılacalchr-

TDrkiye'de halka arz edilecek olan Alt-Fonlardan 
tahsil edilen komisyonları toplu halde gösteren 
tablo aşağıda yer almaktadır: 

u.s.

Pioneer 
Fund 
Top 
Emopean 
Plavers 
Emerging 
Markets 
Bond 
U.S.High 
Yield 
u.s.

Dollar 
Short­
Term 
Global 
High 
Yield 
China 
Eauitv 

Yönetim 
Ücreti 

%1,25 

%1,S0 

%1,20 

%1,20 

%0,90 

%1,20 

%1,50 

� 
Ucreti 

Maks. 
%0,25 

%0 

Maks. 
%0,15 

Maks. 
%0,15 

%0 

Maks. 
%0,15 

Maks. 
%0,30 

Satış 
Komiıııvomı 

Maks. %5 

Maks.%S 

Maks. %5 

Maks.%5 

Maks. %S 

Maks.%5 

Maks.%5 

Bu komisyonların dışında 4. maddede belirtilen 
bütün ücret ve komisyonlar bu fonlardan da tahsil 
edilmektedir. 

B) Tiirkiye'de Halka Ana :iuşkhı Giderler

Fon paylarının Türkiye'de halka arzına,satış ve 
pazarlamasına ilişkin olarak yapılacak ihraç 
2iderleri,masraf ve harcamalar (kavıt, tescil ve 
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ilan giderleri dahil), Yönetim Şirketi ve Temsilci 
tarafından eşit olarak paylaşılacaktır. 

XL YATIRIM FONUNUN VE PAY XI. YATlIJIUM FONUNUN VE IPAY 
SAHIPLERiNtN VERGİLENDİRİLMF.Sİ: SAilliPlLERllN:tN VERGİLENI>İlÜILMFm: 
1) Fon'uııı Karançlanmıı Veıgllendiıilmesi

Fon'ım VergflendlrDmesi 

1) Fon'ıın Kuıunçllarmm Veırgflleımdliırlesıi

Fon'ım Vergllenörilinesi 

Mevcut Lüksemburg yasaları altında, Fon, Mevcut Lüksemburg yasalan altında, Fon, 
Lüksemburg'da net varlık değeri 07.eıinden yıllık Lüksemburg'da net varlık değeri 07.erinden yıllık 
9f,O,OS iştirak vergisi (taxe d'abonnement) 9f,O,OS iştirak vergisi (taxe d'abonnement) 
ödemekle yOkiimlüdür. Bu vergi, Fonun net varlık ödemekle yOkDmlüdür. Bu vergi, Fonmı net varlık 
değeri baz alınarak her üç ayın sonunda üç aylık değeri baz alınarak her üç ayın sonunda üç aylık 
olarak ödenir. Ancak, bir Alt Fon'un yalnı7.ca para olarak ödenir. Ancak, bir Alt Fon'un yalnızca para 
piyasası araçlarına ya da kredi kurumu piyasası araçlarına ya da kredi kurumu 
mevduatlarına yatının yaptığı durumlarda ya da mevduatlarına yatırım yaptığı durumlarda ya da 
Alt Fondaki Birimlerin ya da Birim Sınıflannın Alt Fondaki Birimlerin ya da Birim Sınıflannın 
bir ya da birden çok kurumsal yatınmcıya bir ya da birden çok kımımsal yatınmcıya 
aynldığı durumlarda %0,01 'lik daha dflşilk. bir aynldığı durumlarda %0,01 'lik daha düşük bir 
vergi oranı uygıılaomaktadır. Bu dOşürOlmtlş vergi oranı uygııJaomaJctadır. Bu düşilrfllı:nilş 
iştirak vergisi (taxe d'aboııneıııcnt) oranı tüm Alt iştirak vergisi (taxe d'abonnement) oranı Emo 
Fonlar'ın 1, J, S ve X Birim Sıruflan için Short-Terın, U.S. Dollar Short-Term Alt Fonlar9ı 
geçerlidir. ile tüın Alt Fonlar'ın 1, J, S ve X Birim Sınıfları 

.Aşağıdaki durumlarda, iştirak vergisinden (taxe 
d'abonnement) muaf olunur: 

• Alt Fon, mten bir iştirak vergisine (taxe
d'abonnement) tabi olan diğer UCI'lerin
biıiııılerine yatırım yapıyorsa;

• Alt Fondaki Birim Sınıfları (i) kurumsal
yatırımcılara satılıyorsa; (il) Alt Fon
yalnı7.ca para piyasası araçlarına ya da
kredi kurumu mevduatlarına yatırım
yapıyorsa; (iiı') ağırlıklı geriye kalan
portföy vadesi 90 günO asmıyorsa ve (iv)
Alt Fon kabul gören bir derecelendirme
kurulusundan olası en yüksek
derecelendirmeyi almışsa ya da

• Alt Fondaki Birim Sınıfları, (i) özel
emeklilik için .kııru1muş kuruluşlara veya
çalışanlarının çıkan doğrultusunda aynı
grubun bir parçası olarak oluşturulmuş
benzeri yatırım araçlarına ya da (ii) (i)
maddesinde açıklanan bir grubun kendi
çalışımlarma eıne1dilik tazminatı
sağlamak amacıyla yatırım yapan
şirketlerine ayrılmışsa.

Fonun ve/veya çeşitli Alt Fonların bazı gelirleri 

için geçerlidir • 

.Aşağıdaki durumlarda, iştirak vergisinden (taxe 
d'abonnement) muaf olunur: 

• Alt Fon, mten bir iştirak vergisine (taxe
d'abonnement) tabi olan diğer UCI'lerin
birimlerine yatmm yapıyorsa;

• Alt Fondaki Birim Sınıfları (i) kınumsal
yatırımcılara satılıyorsa; (il) Alt Fon
yalnı7.ca para piyasası araçlarına ya da
kredi kımımu mevduatlarına yatırım
yapıyorsa; (ili) ağırlıklı geriye kalan
portföy vadesi 90 günü asmıyorsa ve (iv)
Alt Fon kabul gören bir derecelendirme
kurulusundan olası en yüksek
derecelendirmeyi almışsa ya da

• Alt Fondaki Birim Sınıfları, (i) özel
emekUlik için kurulmuş kuruluşlara veya
çalışanlarıoın çıkarı doğrultusunda aynı
grubun bir parçası olarak oluşturulmuş
benzeri yatmm araçlarına ya da (ü) (i)
maddesinde açıklanan bir grubun kendi
çalışanlarına emeklilik tazminatı
sa.ğ)amak amacıyla yatının yapan
şirketlerine ayrılmışsa.

stopaj vergisine tabi olabilir ve bu vergiler Alt Fonmı ve/veya çeşitli Alt Fonların bazı gelirleri 
Fon tamfmdan elde tutulan yatınmların getirisini stopaj vergisine tabi olabilir ve bu vergiler Alt 
düşürür. Bummla birlikte, Fonmı ve/veya çeşitli Fon tarafından elde tutulan yatırıınların getirisini 
Alt Fonlarm (Yönetim Sirketi veva temsilcileri wiı,üıiir. Bununla birlikte, Fonun ve/veya çeşitli 
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yoluyla) belirli stopaj vergilerini önleyebilmesi 
için yatırımcıdan Fon ve Alt Fon için bazı bilgiler 
alma81 gerekebilir. Ö7.ellikle, Amerika Birleşik 
Devletleri'nde yakın zaman önce yilrOrlüğe giren 
Yabancı Hesapların Vergi Uyumu Yasası 
(Foreign Account Tax Compliance Act. 
"FATCA"), Fomm (veya Yönetim Şirketinin) 
yatmmcılan hakkında bazı kimlik bilgilerini 
edinmesini ve gerektiğinde bu bilgileri Amerika 
Birleşik Devletleri Gelir idaresi'ne (iRS) 
sımrna81m zorunlu kılmaktadır, Belirli geçiş 
kural1arma bağlı olarak, Yönetim Şirketine veya 
temsilcilerine zorunlu bilgileri vermeyen 
yatmmcılaım alacakları dağıtımlar ve her tıırlil 
satış ya da tasanuf hakkından edindikleri gelirler 
%30 stopaj vergisine tibi olacakbr. Uygulanan 
bu stopaj vergileri, gerekli bilgileri vermeyen 
yatıruncılara yapılınış bir dağıtım olarak kabul 
edilecektir. Aynca, bu yatınıncılaım elde tuttuğu 
Birimler zorunlu itfa işlemine tlbi olacaktır. 

Lükseınburg'da, yasal kontrol altındaki yatırını 

Alt Fonların (Yönetim Şirketi veya temsilcileri 
yoluyla) belirli stopaj vergilerini önleyebilmesi 
için yatırımcıdan Fon ve Alt Fon için bazı bilgiler 
alma81 gerekebilir. Ô7.ellilde, Amerika Birleşik 
Devletleri'nde yakın zaman önce yürüıfüğe giren 
Yabancı Hesapların Vergi Uyumu Yasası 
(Foreign Account Tax Compliance Act, 
"FATCAj, FonlDl (veya Yönetim Şirketinin) 
yatınıncıları hakkında bazı kimlik bilgilerini 
edimnesini ve gerektiğinde bu bilgileri Amerika 
Birleşik Devletleri Gelir İdaresi'ne (iRS) 
sunmasını zorunlu kılmaktadır. Belirli geçiş 
kurallarına bağlı olarak, Yönetim Şirketine veya 
temsilcilerine zorunlu bilgileri vermeyen 
yatırımcıların alac-aklan dağıbrnlar ve her tüıfü 
satış ya da tasamıf bakkmdan edindikleri gelirler 
%30 stopaj vergisine tibi olacaktır. Uygulanan 
bu stopaj vergileri, gerekli bilgileri vermeyen 
yatırımcılara yapılmış bir dağıtım olarak kabul 
edilecektir. Aynca, bu yatırımcıların elde tuttuğu 
Birimler zorunlu itfa işlemine tibi olacakbr. 

fonları. katma değer vergısı (''KDV") Lüksemburg'da, yasal kontrol altındaki yatırım 
mükellefleriyle aym statüye sahiptir. Fon, fonları, katma değer vergisi (''KDV") 
Lükseınbıırg'da KDV iade hakkı bulunmayan bir mükellefleriyle aynı statüye sahiptir. Fon, 
vergi mükellefi olarak göıillmektedir. Lilkseınburg'da KDV iade hakkı bulunmayan bir 
Lükseınburg'da fon yönetimi hizmetleri olarak vergi mükellefi olarak görülıııektedir. 
nitelendirilen hizmetler için KDV muafiyeti Lüksembıırg'da fon yönetimi hizmetleri olarak 
uygulanır. Fona ve/veya Yönetim Şirketine nitelendirilen hizmetler için KDV muafiyeti 
tedarik edilen diğer hizmetler, potansiyel olarak uygulanır. Fona ve/veya Yönetim Şirketine 
KDV'yi tetikleyebilir ve Fon/Yönetim Şirketinin tedarik edilen diğer hizmetler, potansiyel olarak 
Lüksembıırg'da KDV kaydını yaptırmasını KDV'yi tetikleyebilir ve Fon/Yönetim Şirketinin 
gerektirebilir. Bu gibi bir KDV kaydının Lüksembıırg'da KDV kaydını yaptnmasını 
sonucunda, Yönetim Şirketi tarafından yönetilen gerektirebilir. Bu gı'bi bir KDV kaydının 
Fon, yınt dışından satın alınan vergilendirilebilir sonucunda, Yönetim Şirketi tarafından yönetilen 
hizmetler (veya belirli oranda ınallar) üminde Fon, yınt dışından satın alınan vergilendirilebilir 
Lükseınbıırg'da ödenmesi gereken KDV'nin hizmetler (veya belirli oranda mallar) Ü7.erİllde 
değerlendirilmesi görevini yerine getiren bir Lüksemburg'da ödenmesi gereken KDV'nin 
pozisyonda olacaktır. değerlendiıilıııesi görevini yerine getiren bir 

Lüksembıırg'da Fon tarafından Birim Sahiplerine 
yapılan ödemelerden dolayı KDV mükellefliği 
oluşmaz, zira söz konusu bu ödemeler Birim 
Sahiplerinin Fon Birimlerine iştirakiyle 
bağlantılıdır ve tedarik edilen vergilendirilebilir 
hizmetler için alınan ödemelerin bir parçası 
değildir .. 

Fon payı sahipleri, tabi olabilecekleri vergiler ile 

pozisyonda olacaktır. 

Lüksembıırg'da Fon tarafından Birim Sahiplerine 
yapılan ödemelerden dolayı KDV mükellefliği 
oluşmaz, zira söz konusu bu ödemeler Birim 
Sahiplerinin Fon Birimlerine iştirakiyle 
hağlaotJhdır ve tedarik edilen vergilendirilebilir 
hizmetler için alınan ödemelerin bir parçası 
değildir .• 

ilgili olarak vergi danışmanlarına danışmalıdırlar. Fon payı sahipleri, tabi olabilecekleri vergiler ile 
ilgili olarak vergi danışmanlarına danışmalıdırlar. 

2) T� Mfikellef Gerçek KişOeıin
VergllendirDmesi: Yabancı yatırını fonu 2) Tam Mükellef Gerçek Kişilerin
kahlma beleelerinden elde edilen aelirler, söz Ve. ·· �- - esi: Yabancı yatırım fonu

59 



konusu belgenin elde tnhılması sürecinde elde 
edilmesi halinde menkul sermaye iradı olarak, 
belgenin elden satımı nedeniyle elde edilen 
gelirler ise değer artış kuancı olarak 
vergilerutirilecektir. Gelir Vergisi Kamınu'nun 
geçici 67'inci maddesi k:apsammda olmayan bu 
gelirler beyana tabidir. 

Tam l\,ffflrellef Tbell Kifilerhı 
VergftBeımdirllmesl Koıımsımda Kmııımlu 
Vergisi DifinmlUDesl: Tam mükellef kuruınların 
fondan elde edecekleri gelirler kurum ticari 
kuancma dahil edilecek olup, S520 Sayılı 
Kurwnlar Vergisi Kammu'nda yer alan 
JrilkOmJer kapsamında ilgili karnmım 32. 
maddesinde belirtilen onında (%20) kurumlar 
vergisine tabi olacaktır. 

3) Daır l\fflkellef Gerçek Kftpleırlıııı
Vergftlendlrıtlm : Dar mükellef gerçek
kişilerin, yabancı menkııJ kıymet yatırım
fonlarına ait katiJma belgelerine yatırım yapııuw
baJinde, işlem TOrkiye'de yapılmışsa veya
ödeme Türkiye'de yapılmışsa, kamıçlarm 193
Sayılı Gelir Vergisi Kanunu kapsamında "değer
artış kuancı" (menkıd kıymet alım satım
kuancı) olarak beyamıaıııe verllıııek suretiyle
vergilerulirilıııesi gerekecektir. (Çifte
vergilendiımeyi önleme auJaşması b0kOmleri
saklı kalmak tizere.) Vergilenctir.mede, Gelir
Vergisi Kanunu 103. maddede belirtilen vergi
taıifesiııdeki oranlar dikkate ahnacaktır,

Dar MiikeDef Kıınımlarm Vergllendlrllııııesi: 
Dar mükellef kuruınlarm, yabancı menJmJ kıymet 
yatırım fonlarına ait kahJma belgelerine yatırım 
yapması halinde, işlem TOrkiye'de yapılmışsa 
veya ödeme Türkiye'de yapılmışsa, ka1Jmçlarm 
TOrkiye'de vergilendirilmesi gerekecektir. (Çifte 
vergilendirmeyi önleme aıılaşınası hükiiınleri 
saklı kalmak 07.ere.) Dar ıııiikellef kııruımm, 
yabancı yatırım fonu alım satını kazancı gelirinin 
genel hükümler çerçevesinde beyan edilmesi 
gerekmektedir. Söz konusu gelir %20 oranında 
kurumlar vergisine tabi olacak, .kurumlar vergisi 
sonrası kalan tutar ise %1S oranında gelir vergisi 
stopajına tabi olaraJctrr, 

XVI. HALKA ARZLA İLGİLi BİLGİLER:

1) Satış Jlat)angıç Tarihi : Pioneer Fonları
payları, .. .I ... J .•.. •. tarihinden itı'baren pay
bedelleri tam ve nakden tahsil edilmek ümre
satılacaJctrr.

katılına belgelerinden elde edilen gelirler, söz 
konusu belgenin elde tutulması sürecinde elde 
edilmesi halinde menkııl sermaye iradı olarak, 
belgenin elden satınıı nedeniyle elde edilen 
gelirler ise değer artış kazancı olarak 
vergilerutirilecektir. Gelir Vergisi Kanunu'mm 
geçici 67'inci maddesi kapsamında olmayan bu 
gelirler beyana tabidir. 

Tam Mtlkelllef Timl Kıltlleıriım
Veırglleıııdirilmesi .Koıınıısımda Kıırumlaır 
Vergisi Dflftmoılemıesl: Tam mfikellef kuruınların 
fondan elde edeceJderi gelirler lamını ticari 
kuancma dahil edilecek olup, S520 Sayılı 
Kmuınlar Vergisi Kammu'nda yer alan 
hOkOn:ıler kapsamında ilgili kanunun 32. 
maddesinde belirtilen oranda (%20) lmrımılar 
vergisine tabi olacaJctrr, 

3) Daır Mlkelllef Geırçek Kifilerlıı
Vergi]leııuillrillmesl : Dar mükellef gerçek
kişilerin, yabancı menkııJ kıymet yatırım
fonlarma ait kahlma belgelerine yatırım yapması
baUude, işlem TOrkiye'de yapılmışsa veya
ödeme TOrkiye'de yapılmışsa, ka:mnçlarm 193
Sayılı Gelir Vergisi Kanunu kapsammda "değer
artış kazancı" (menkul kıymet alım satım
kuancı) olarak beyamıame verilmek smetiyle
vergilendirilmesi gerekecektir. (Çifte
vergilendimıeyi önleme aulapnası hükümleri
saklı kalmak 07.ere.) Vergilendirmede, Gelir
Vergisi Kanunu 103. maddede belirtilen vergi
tarifesindeki oranlar dikkate aJınacaJctrr-

Dar l\MftkeUef Kmrıımlaırm Vergilendhillmesn: 
Dar mükellef kuruınlann, yabancı menkul kıymet 
yatırım fonlarına ait kahlma belgelerine yatnım 
yapması halinde, işlem TOrkiye'de yapılmışsa 
veya ödeme TOrkiye'de yapılınışsa, kazançların 
Türkiye'de vergilendirilmesi gerekecektir. (Çifte 
vergilendirmeyi önleme anlapnası hüküınleri 
saklı kalmak Uzere.) Dar mükellef kunmnııı, 
yabancı yatının fonu alım satını kazancı gelirinin 
genel hükOınler çerçevesinde beyan edilmesi 
gerekmektedir. Söz konusu gelir %20 oranında 
kurumlar vergisine tabi olacak, kuruınlar vergisi 
sonrası kalan tutar ise %15 oranında gelir vergisi 
stm>aima tabi olacaJctrr. 
XVI. HAlLKA ARZLA İLGİLİ BİlLGILER:

1) Satış 11af]angıç Tarihi : European Potential
payları, .. ./ ..• J ...... tarihinden itibaren pay 
bedelleri tam ve nakden tahsil edilmek 07.ere 
satılacaktır. 
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2) Pay alım satımının yapılacağı, satışla ilgili 2) Pay alım satımının yapılacağı, satışla ilgili
dokümanların ve izahnamenin temin edilebileceği dokümanların ve izahnamenin temin edilebileceği
ve pay değerinin ilan edileceği yerler: ve pay değerinin ilan edileceği yerler: 

AJlRR.4; TEJ.EFON 

Yapı ve Kredi Bankası (0212) 339 70 00 
A.Ş.
Bfiytlkdere Cad. Yapı
KrediPlam
D Blok Levent / 
İstanbul 
Genel Mtldürlük ve 
TOmŞubeler 

3) Fonun ve temsilcinin merkez adresleri ve
telefon numaralan:

TçmsBd ınerlrplphı adreş ye teıçton 
mıııup:ıılım! 

ADREŞ TEI,EFQN 

Yapı ve Kredi Bankası (0212) 339 70 00 
A.Ş.
BtıyOkdere Cad. Yapı
KrediPlua
D Blok Levent /
İstanbul
Genel Müdürlük ve 
Tüm.Şubeler 

Fon mçrkglnlp adres ve telefon nmpanılpg:

ADRRŞ ffl,JWQN 

Rue Alphose Weicker, +352 269 7861
L-2721,
Luxemboura
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ADRF,S TELEFON 

Yapı ve Kredi Bankası (0212) 339 70 00 
A.Ş.
Büyükdere Cad. Yapı
KrediPlaza 
D Blok Levent / 
İstanbul 
Genel Müdürlük ve 
Tüm.Şubeler 

3) Fonun ve temsilcinin merkez adresleri ve
telefon numaraları:

Teıpıdlcl mglrplnhı adres ve telefon
nmnamen! 

ADIM TEJ,EFQN 

Yapı ve Kredi Bankası (0212) 339 70 00 
A.Ş.
Büyllkdere Cad. Yapı
KrediPlaza
D Blok Levent / 
İstanbul 
Genel Müdürlük ve 
TOmŞubeler 

Fon merqrJnJn adres ve telefon nmpg"'1an: 

ADRES TELEFQN 

Rue Alphose Weicker, +352 269 7861
L-2721,
Luxemboure:

·q




