DENiZBANK A.S’NIN TURKIYE’'DE TEMSILCILiGiNI USTLENDiIGi LUKSEMBURG
KANUNLARINA GORE KURULMUS OLAN “FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENT FUNDS”
SEMSIYESi ALTINDA BULUNAN DORT ADET ALT FONUN PAYLARININ HALKA ARZINA
ILISKiN iZAHNAME DEGISIKLIiGi METNIDIR.

Denizbank A.S.’nin Tiirkiye Temsilciligini iistlendigi Liiksemburg kanunlarina gére kurulmus olan

“FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENT FUNDS” semsiyesi altinda bulunan doért adet alt fonun
paylarinin halka arzina iliskin izahnamenin 1., Il., IV., V. ve VIIl.boliimleri asagidaki sekilde degistirilmistir.

. FON HAKKINDA BILGILER

ESKi METIN

Fon, 20.12.1985 tarihli 85/611/EEC. sayili Avrupa Konseyi Direktifi’nin! 1(2)’nci maddesinde tanimlanan
anlamda bir “Transfer Edilebilir Menkul Kiymetlere Yatirnm Yapan Kollektif Yatirrm Kurulusu” (UCITS)
olup, Litksemburg Biiyilik Diikalig1 yasalarina gore 06.11.1990 tarihinde bir “Degisken Sermayeli Yatirim
Sirketi” (Societe d’investissement a capital variable — SICAV) olarak kurulmustur. Fon” un Esas S6zlesmesi
(“Esas Sozlesme”) Liiksemburg Biiyiik Diikaligi Kurulus ve Dernekler Ozel Tescil Kurulusu’nun &zel yayimi
olan Mémorial’da 02.01.1991 tarihinde yayinlanmistir. Esas Sozlesme bir kag kez degistirilmis olup, yapilan
en son degisiklik 25.03.2005 tarihli Memorial’da yaymnlanmistir. Fon, B.35177 sicil numarasi ile Litksemburg
Biiyiik Diikalig1 Kurulus ve Dernekler Ozel Tescil Kurulusu’na kayitlidir.

Fon acik uglu bir yatirim sirketidir. Anonim sirket seklinde kurulmasi nedeniyle ayri tiizel kisiligi
bulunmaktadir. Fon’un pay sahipleri ortaklik haklarina sahiptir.

Fon varliklar1 isbu Izahname’de belirtilen Alt Fonlar da dahil olmak iizere farkli alt fonlara yatirrm
yapilmistir. Her bir Alt Fon belirli yatirim hedeflerine gore yonetilen ayr1 bir menkul kiymetler portfoytidiir.
Nama yazili hisse senetleri hisse sertifikasi olarak talep olunmadig siirece kaydi hisse senedi olarak ihrag
edilir. Paylar, Fon semsiyesi altinda bulunan her bir Alt Fon portfoyiiniin varliklarina belli bir oranda sahipligi
temsil etmektedir.

Fonun sermayesi her zaman yapisi i¢inde bulunan Alt Fonlar’in net aktiflerinin toplamina esit olacaktir.
Fon’un minimum sermaye miktari, 1,250,000 Euro’nun ABD Dolar1 karsiligidir.

Fon’un, Fon Yoneticileri ile yapmis oldugu s6zlesmeler uyarinca Alt Fonlar, Franklin Advisers, Inc., Franklin
Mutual Advisers, LLC, Franklin Templeton Investments Management Limited we Templeton Asset

Management Ltd tarafindan yonetilmektedir.

Yatirimcilar, tiim yatirimlarin risk icerdigini ve Alt-Fon(lar)a yapilan yatirimdan kaynaklanan zarara karst
hicbir garanti verilemeyecegini veya Alt Fon(lar)a iliskin olarak yatirim hedeflerine ulagilamayabilecegini

185/611 sayili Direktif’te, 2001/107 ve 2001/108 sayili direktiflerle baz1 degisiklikler yapilmistir. Bu degisiklikler
13.02.2002 tarihinde Official Journal’da yayimlanmistir. Uye iilkeler 13.08.2003 tarihine kadar bu degisikliklere
iligkin diizenlemeleri yapmak ve en ge¢ 13.02.2004 tarihine kadar uygulamaya koymak zorundadirlar.



bilmelidir. Fon, Yonetim Sirketi, Portfoy/Yatirim Yoneticileri ya da Portfoy/Yatirim Y 6neticilerinin diinya
capinda yaygin bagh kuruluslar1 veya temsilcileri, Fonun veya Alt Fonlar’inin performansini veya gelecekteki
getirisini garanti edemez.

YENI METIN

Fon, 20.12.1985 tarihli 85/611/EEC. sayili Avrupa Konseyi Direktifi’nin! 1(2)’nci maddesinde tanimlanan
anlamda bir “Transfer Edilebilir Menkul Kiymetlere Yatirim Yapan Kollektif Yatirim Kurulusu” (UCITS)
olup, Liiksemburg Biiyilik Diikalig1 yasalarina gore 06.11.1990 tarihinde bir “Degisken Sermayeli Yatirim
Sirketi” (Societe d’investissement a capital variable — SICAV) olarak kurulmustur. Fon’ un Esas Sozlesmesi
(“Esas Sozlesme”) Liiksemburg Biiyiik Diikalig1 Kurulus ve Dernekler Ozel Tescil Kurulusu’nun &zel yayimi
olan Mémorial’da 02.01.1991 tarihinde yayinlanmistir. Esas Sozlesme bir kag kez degistirilmis olup, yapilan
en son degisiklik 25.03.2005 tarihli Memorial’da yayinlanmaistir. Fon, B.35177 sicil numarasti ile Liiksemburg
Biiyiik Diikalig1 Kurulus ve Dernekler Ozel Tescil Kurulusu’na kayitlidir.

Fon agik uglu bir yatirnm sirketidir. Anonim sirket seklinde kurulmasi nedeniyle ayr1 tiizel kisiligi
bulunmaktadir. Fon’un pay sahipleri ortaklik haklarina sahiptir.

Fon varliklar1 isbu Izahname’de belirtilen Alt Fonlar da dahil olmak iizere farkli alt fonlara yatirim
yapilmugtir. Her bir Alt Fon belirli yatirim hedeflerine gére yonetilen ayr1 bir menkul kiymetler portfoyiidiir.
Nama yazil1 hisse senetleri hisse sertifikasi olarak talep olunmadigi siirece kaydi hisse senedi olarak ihrag
edilir. Paylar, Fon semsiyesi altinda bulunan her bir Alt Fon portf6yiiniin varliklarina belli bir oranda sahipligi
temsil etmektedir.

Fonun sermayesi her zaman yapisi i¢inde bulunan Alt Fonlar’in net aktiflerinin toplamina esit olacaktir.
Fon’un minimum sermaye miktari, 1,250,000 Euro’nun ABD Dolar1 karsiligidir.

Fon’un, Fon Yoneticileri ile yapmis oldugu s6zlesmeler uyarinca Alt Fonlar, Franklin Advisers, Inc., Franklin
Mutual Advisers, LLC, Franklin Templeton Investments Management Limited, Templeton Asset
Management Ltd ve Franklin Templeton Investimentos (Brezilya) Ltda tarafindan yonetilmektedir.

Yatirimcilar, tiim yatirimlarin risk icerdigini ve Alt-Fon(lar)a yapilan yatirimdan kaynaklanan zarara karsi
hicbir garanti verilemeyecegini veya Alt Fon(lar)a iliskin olarak yatirim hedeflerine ulasilamayabilecegini
bilmelidir. Fon, Yonetim Sirketi, Portfoy/Yatirim Yoneticileri ya da Portfoy/Yatirim Yoneticilerinin diinya
capinda yaygin bagl kuruluslar1 veya temsilcileri, Fonun veya Alt Fonlar’inin performansini veya gelecekteki
getirisini garanti edemez.

185/611 sayih Direktif’te, 2001/107 ve 2001/108 say1h direktiflerle bazi degisiklikler yapilmistir. Bu degisiklikler
13.02.2002 tarihinde Official Journal’da yayimlanmustir. Uye iilkeler 13.08.2003 tarihine kadar bu degisikliklere
iligkin diizenlemeleri yapmak ve en ge¢ 13.02.2004 tarihine kadar uygulamaya koymak zorundadirlar.



I1. ALT FONLAR HAKKINDA BIiLGIiLER:

ESKi METIN

3. Templeton Latin America Fund

Yatirnm Hedefleri

Yatirim Politikasi

Menkul kiymet odiin¢g verme islemleri
riski

Yatirimei Profili

Risk Degerlendirmeleri

Fon’un yatirim hedefi sermaye kazancidir.

Fon yatirim hedefine, normal piyasa kosullarinda
oncelikle ana konu olarak hisse senetlerine (in equity
securities) ve tali konu olarak da kurulusu veya faaliyet
merkezi Latin Amerika menseli olan sirketlerin ihrag
ettigi bor¢lanma senetlerine yatirim yapma yoluyla
ulagsmaya c¢alismaktadir. Latin Amerika mensei su
tilkeleri icermekle birlikte bunlarla da simirh degildir:
Arjantin, Belize, Bolivya, Brezilya, Sili, Kolombiya,
Costa Rica, Ekvator, El Salvador, Fransiz Guyanasi,
Guatemala, Guyana, Honduras, Meksika, Nikaragua,
Panama, Paraguay, Peru, Surinam, Trinidad/Tobago,
Uruguay ve Venezuela. Fon’un net varliklarinin
ortalamas1 yukarida isimleri sayilanlar  disindaki
tilkelerin sirket ve hiikiimetlerinin hisse senetlerine (in
equity securities) ve borglanma yiikiimliiliiklerine
yatirilabilir. Yatirim hedefine esnek ve adapte edilebilir
bir yatinm politikas1 ile ulasmak daha makul
olacagindan Fon adi hisse senedine donistiiriilebilen ve
Amerikan dolar1 ve euro gibi Latin Amerika para birimi
disinda ihrag edilen sabit gelir hisse senetleri, imtiyaz
hisse senetleri gibi diger tiirdeki hisse senetlerine
yatirim imkanlar arayabilir.

Menkul kiymet 6diing verme islemlerine iligkin beklenen

risk seviyesi, azami %50 oraninda olmak iizere, Fonun

net varliklarinin %5'ine karsilik gelmektedir.

Yukarida ifade edilen yatinm amaglari goz Oniine
alimdiginda, Fon;

e Gelismekte Olan Piyasalar da dahil Latin
Amerika’daki hisse senetlerine yatirim yapmak
suretiyle sermaye kazanci elde etmek isteyen ve

e Orta ve uzun vadeli yatirim yapan yatirimeilarin
ilgisini ¢ekebilir.

Fon’un yatirim stratejisine iliskin baslica riskler asagida
belirtilmektedir:

e Gelismekte olan Piyasalar Riski
e Yabanci Para Riski
o Likidite Riski



Kiiresel Risk

Yatirim Yonetici(leri)si:

Varlhk Sinifi:

Temel Para Birimi:

Degerleme Giinii

Ucretler:

Kurulus Tarihi

Kote Oldugu Borsalar
Fonun Net Aktif Degeri
(30.06.2018 itibariyla)

Pay Degeri

Fon’u ilgilendirebilecek  diger riskler asagida
belirtilmektedir:

e Yatim Smiflamasi Korunma Riski (Class
Hedging Risk)

e Dontstiiriilebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler

Riski

Kars1 Taraf Riski

Pay Riski

Sinir Piyasa Riski

Menkul Kiymet Odiing Islem Riski

Fon'un Kiiresel Riski hesaplanirken Taahhiit Yaklasimi
(Commitment Approach) kullanilmistir.

Franklin Advisers, Inc.

Yatirim Ydneticisi; Fon'un bazi1 veya tiim varliklarina
iligkin yatirim yonetimi sorumluluklarinin ve yatirim
danismanlig1 hizmetlerinin giinliik idaresinin tamamini
veya bir kismmi kendi sorumlulugu kapsaminda, alt
yatirnm yoOneticisi olarak hareket eden Franklin
Templeton Investimentos (Brezilya) Ltda.'ya
devretmistir.

Hisse Fonu

ABD Dolar1 (USD)

New York Menkul Kiymetler Borsasi’nin normal
islemlere agik oldugu bir giinde (normal iglemlerin askiya
almdigi zamanlar diginda), Alt Fon igin gegerli
Degerleme Giinleri hakkinda daha fazla bilgi su web
sitesinde bulunabilir: http://www.franklintempleton. lu.
Detayl iicret bilgileri icin Litfen “XI. Alt Fon(lar)dan

Tahsil Edilecek Gider, Komisyon ve Karsiliklar” baglikli
boliime bakiniz.

: 30.09.1996

: Liiksemburg’daki Ilgili Borsa

991,90 Milyon ABD Dolar1

: A (acc) USD 54,71 ABD Dolari



(30.06.2018 itibariyla)

Pay Grubu ve Kayda Alinan Pay Sayis1 : A (acc) Grubu ABD Dolar 576,784.43 Adet Pay

Asgari Yatirnm Tutan : 1.000 ABD Dolar
Fon’un Paylari’nda asgari elde tutma
kosulu 1.000 ABD Dolar1 veya
fonun para  birimi  cinsinden

esdegeridir
Siiresi : Siiresiz
YENIi METIN
3. Templeton Latin America Fund
Yatirim Hedefleri Fon’un yatirim hedefi sermaye kazancidir.
Yatirim Politikasi Fon yatinm hedefine, normal piyasa kosullarinda

oncelikle ana konu olarak hisse senetlerine (in equity
securities) ve tali konu olarak da kurulusu veya faaliyet
merkezi Latin Amerika menseli olan sirketlerin ihrag
ettigi bor¢lanma senetlerine yatirim yapma yoluyla
ulasmaya c¢aligmaktadir. Latin Amerika mensei su
tilkeleri icermekle birlikte bunlarla da simirhi degildir:
Arjantin, Belize, Bolivya, Brezilya, $ili, Kolombiya,
Costa Rica, Ekvator, El Salvador, Fransiz Guyanasi,
Guatemala, Guyana, Honduras, Meksika, Nikaragua,
Panama, Paraguay, Peru, Surinam, Trinidad/Tobago,
Uruguay ve Venezuela. Fon’un net varliklarinin
ortalamasi yukarida isimleri sayilanlar  digindaki
tilkelerin sirket ve hiikiimetlerinin hisse senetlerine (in
equity securities) ve borglanma yiikiimliiliiklerine
yatirilabilir. Yatirim hedefine esnek ve adapte edilebilir
bir yatim politikasit ile ulasmak daha makul
olacagindan Fon adi hisse senedine doniistiiriilebilen ve
Amerikan dolar1 ve euro gibi Latin Amerika para birimi
disinda ihrag¢ edilen sabit gelir hisse senetleri, imtiyaz
hisse senetleri gibi diger tiirdeki hisse senetlerine
yatirim imkanlari arayabilir.

Menkul kiymet 6diing verme islemleri Menkul kiymet 6diing verme islemlerine iliskin beklenen

riski risk seviyesi, azami %50 oraninda olmak iizere, Fonun
net varliklarmin %5'ine karsilik gelmektedir.
Yatirima Profili Yukarida ifade edilen yatirirm amaglar1 g6z Oniine

alindiginda, Fon;
e Gelismekte Olan Piyasalar da dahil Latin
Amerika’daki hisse senetlerine yatirim yapmak
suretiyle sermaye kazanci elde etmek isteyen ve



Risk Degerlendirmeleri

Kiiresel Risk

Yatirinm Yonetici(leri)si:

Varhk Siifi:

Temel Para Birimi:

Degerleme Giinii

e Orta ve uzun vadeli yatirim yapan yatirimeilarin
ilgisini ¢ekebilir.

Fon’un yatirim stratejisine iligkin baslica riskler asagida
belirtilmektedir:

e Gelismekte olan Piyasalar Riski
e Yabanci Para Riski
e Likidite Riski

Fon’u ilgilendirebilecek  diger riskler asagida
belirtilmektedir:

e Yatinm Siniflamasi Korunma Riski (Class
Hedging Risk)

e Doniistiiriilebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler

Riski

Karsi Taraf Riski

Pay Riski

Sinir Piyasa Riski

Menkul Kiymet Odiing Islem Riski

Fon'un Kiiresel Riski hesaplanirken Taahhiit Yaklagimi
(Commitment Approach) kullanilmistir.

Franklin Advisers, Inc. (1 Ekim 2025 itibariyla
Franklin Templeton Investimentos (Brezilya) Ltda.)

Yatirim Ydneticisi; Fon'un baz1 veya tiim varliklarina
iligkin yatirim yonetimi sorumluluklarinin ve yatirim
danismanlig1 hizmetlerinin giinliik idaresinin tamamini
veya bir kismimt kendi sorumlulugu kapsaminda, alt
yatinm yoOneticisi olarak hareket eden Franklin
Templeton Investimentos (Brezilya) Ltda.'ya
devretmistir.

Hisse Fonu
ABD Dolar1 (USD)

New York Menkul Kiymetler Borsasi’nin normal
islemlere agik oldugu bir giinde (normal islemlerin askiya
almdigi zamanlar disinda), Alt Fon igin gegerli
Degerleme Giinleri hakkinda daha fazla bilgi su web
sitesinde bulunabilir: http://www.franklintempleton. lu.



Ucretler:

Kurulus Tarihi

Detayli iicret bilgileri igin Litfen “XI. Alt Fon(lar)dan
Tahsil Edilecek Gider, Komisyon ve Karsiliklar” baglikli
boliime bakiniz.

: 30.09.1996

Kote Oldugu Borsalar : Liiksemburg’daki Ilgili Borsa
Fonun Net Aktif Degeri 991,90 Milyon ABD Dolar1
(30.06.2018 itibariyla)
Pay Degeri : A (acc) USD 54,71 ABD Dolan
(30.06.2018 itibariyla)
Pay Grubu ve Kayda Alinan Pay Sayisi : A (acc) Grubu ABD Dolart 576,784.43 Adet Pay
Asgari Yatirnm Tutari : 1.000 ABD Dolar1
Fon’un Paylari’nda asgari elde tutma
kosulu 1.000 ABD Dolar1 veya
fonun para birimi  cinsinden
esdegeridir
Siiresi : Siiresiz
IV. ALT FONLARIN PORTFOY YAPILARI
ESKI METIN
Alt Fonlara iliskin $3-06-2025 tarihi itibariyla portfoy dagilimi asagida sunulmustur;
Templeton Emerging Markets Fund
Menkul Kiymetin Tiirii Oram
(%)
Hisse Senetleri 99;34%
INakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 0,66%
TOPLAM | 100.00
Franklin Mutual U.S. Value Fund
Menkul Kiymetin Tririi Orani
(%)
Hisse Senetleri 95.81%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 2:29%
INakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 1,90%
TOPLAM | 100.00




Templeton Latin America Fund
Menkul Kyymetin Tiirii Orant (%)
Hisse Senetleri 95.15%
INakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 4-85%
TOPLAM 100.00
Templeton China Fund
Menkul Kyymetin Tiirii Oram
(%)
Hisse Senetleri 96.94%
INakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 3:06%
TOPLAM | 100.00

YENIi METIN
Alt Fonlara iliskin 20.11.2025 tarihi itibariyla portfoy dagilimi asagida sunulmustur;

Templeton Emerging Markets Fund
Menkul Kiymetin Tiirii Oram
(%)
Hisse Senetleri 89,41%
INakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 10,59%
TOPLAM | 100.00
Franklin Mutual U.S. Value Fund
Menkul Kiymetin Tiirii Oram
(%)
Hisse Senetleri 92,15%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 2,67%
INakit ve Nakde Esdeger Kiyvmetler 5,19%
TOPLAM 100.00
Templeton Latin America Fund
Menkul Kiymetin Tiirii Orant (%)
Hisse Senetleri 97,98%
INakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 2,02%
TOPLAM 100.00
Templeton China Fund
Menkul Kiymetin Tiirii Orani
(%)
Hisse Senetleri 96,98%
Nakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 3,02%
TOPLAM | 100.00




V. FON ORGANIZASYON YAPISI

ESKi METIN

1. Portfoy/Yatirim Yoneticileri: Fon, akdettigi yatirnm yOnetim sozlesmeleri yoluyla birkag sirketi Alt
Fonlar’a portfdy yoneticisi olarak tayin etmistir. S6z konusu sozlesmeler herhangi bir tarafca iki ay
onceden ihbarda bulunmak suretiyle sona erdirilebilir.

Bu anlagmalar ¢ergevesinde, her bir Alt Fon’un portfoy yoneticileri He-buntara-Hiskinirtibatbilgeri asagida
sunuldugu sekildedir;

Alt Fon Ad1 Fon Portfoy/ Yardintet YetkiliKisi | Telefon Faks
Yatirinm Yoneticisi Fon
Portfoy/
Yatirim
Templeton Templeton Asset Andrew +971 4428 | +971 4428
Emerging Management Ltd. Haddow 4100 4140
Markets Fund ve
Franklin Templeton
Investment Management
Limited
Franklin Franklin Mutual Andrew +971 4428 | 9714428
Mutual U.S. Advisers, LLC Haddew 4100 4140
Value Fund
Templeton Templeton Asset Andrew +971 4428 | +971 4428
China Fund Management Ltd. Haddow 4100 4149
Templeton Franklin ~ Advisers, Andrew +071-4428 | +971-4428
Latin America Inc. Haddow 4100 4149
Fund

2. Yediemin (Saklama Kurulusu): Liiksemburg merkezli bir banka olan J.P. Morgan SE Luxembourg
Subesi (J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.’nin yasal halefi), Sirket tarafindan Sirketin saklama bankasi
olarak tayin edilmistir. 31 Agustos 1994 yilinda imzalanan saklama s6zlesmesi 18 Mart 2016 tarihinde
tadil edilmis olup, taraflardan herhangi birinin 90 giin O6ncesinden yazili bildirimiyle sona
erdirilebilmektedir.

Vetdli Kisi - Richard Hviand
Telefon  :352-46 26 85 343
Faks 1 352-46 26 85825

3. Bagimsiz Denetci: Luxembourg’da yerlesik PricewaterhouseCoopers Société Coopérative Fon Y Onetim
Kurulu’nun 18.09.2001 tarihli karar1 uyarinca Fon’un Bagimsiz Denetgisi olarak atanmis olup, bu goreve
halen devam etmektedir.

VetkiliKisi P Liby



Felefor——— 3524948481
Faks——+352-4948 48 2900

Ana Dagitici: Franklin Templeton International Services S.a r.l., Liksemburg Biiyiik Diikaligi’nda
kurulu Yonetim Sirketi, Fon’un ana dagiticisi olarak hareket etmektedir ve paylarin pazarlamasi ve
dagitimini organize edecek ve denetleyecektir.

Vetkili Kisi C bi |
Felefor————352-466-6674

Faks— (352} 466676

Yonetim Sirketi: Yonetim Kurulu, Fon ile imzalanan 15 Ocak 2014 tarihli Yonetim Sirketi Hizmetleri
Sozlesmesi ¢ercevesinde kendisinin denetimi altinda giinliik olarak Alt Fonlar ile ilgili yonetsel,
pazarlama, yatirim yonetimi ve danigsmanlik hizmetlerinden sorumlu olmak tizere Franklin Templeton
International Services S.a r.l.’i Yonetim Sirket’i olarak atamistir. Yonetim Sirketi yatirim yonetimi
hizmetlerinin tamaminin veya bir kisminin yiiriitiilmesi i¢in Portfoy Yoneticilerini yetkilendirebilir.

Franklin Templeton International Services S.a r.l., Liiksemburg Biiyiik Diikalig1’nda kurulu Yo6netim
Sirketi, ayn1 zamanda Kayit Merkezi ve Transfer Acentasi, Kurumsal, Yerel ve merkezi idarecisi olarak
hareket edecektir ve bu sebeple, Paylarin alimi, satimi ve degistirilmesi, muhasebe kayitlariin bakimi
ve Liiksemburg Biiyiik Diikalig1 kanunlar1 geregi olan diger tiim idari hizmetlerin yerine getirilmesinden
sorumlu olacaktir. Yonetim Sirketi’nin, kendi gézetim ve denetimine tabi olmak tizere belirli idari
hizmetlerin yiiriitiilmesi igin ticiincii kisileri tayin etme yetkisi vardir.

VetkiliKisi . . I
Telefon 1 352-466 6671

Faks— :(352)466676

Idari Hizmetler Acentas:: Liiksemburg merkezli bir banka olan J.P. Morgan SE Luxembourg Subesi
(J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.’nin yasal halefi), ayni zamanda bir idari hizmetler s6zlesmesi ile,
Sirket tarafindan Sirketin idari Hizmetler Acentasi olarak tayin edilmistir. Hizmetler, sirket defterlerinin,
kayitlarin, vergilerin, finansal tablolarin hazirlanmasi ve diizenli olarak tutulmasi ile Fonlar’mn Net Aktif
Degerleri’nin igermektedir. idari hizmetler sozlesmesi, taraflardan herhangi birinin 180 giin 6nceden
yazili bildirimi ile feshedilebilmektedir.

Vetdli Kisi - Ricl |
Telefon 1 352-46 26 85343
Faks——352-46 2685825

Kayit ve Devir Acentasi: Liikksemburg Biiyiik Diikaligi’nda kurulu ve 8A, rue Albert Borschette L-1246
Luxembourg adresinde faaliyet gosteren VIRTUS PARTNERS FUND SERVICES LUXEMBOURG
S.ar.l kayit ve transfer sozlesmesi ile, kayit ve miisterini tani/kara para aklamasimin 6nlenmesi, yatirime1
ve dagitimci hizmetleri (miisteri iletisimi dahil) dahil olmak iizere ilgili hizmetleri sunmak ilizere Y 6netim
Sirketi tarafindan atanmuistir.

Temsilci Kurulus: “Biiyiikdere Caddesi No: 106, 34394 Esentepe, Istanbul”, adresinde faaliyet
gostermekte olan Denizbank A.S., Fon ve Templeton Global Advisers Limited ile imzalamis oldugu
20/12/2013 tarihli Temsilcilik Sozlesmesi kapsaminda ve Templeton Global Advisers Limited ile
imzalamig oldugu 20/12/2013 tarihli Alt Dagitim S6zlesmesi kapsaminda ve ilgili yerel mevzuata uygun
olarak, Fon paylarinin Tiirkiye’de pazarlanmasindan, alim-satimina aracilik ve degistirme islemlerinden
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sorumlu olacaktir. Temsilci Kurulus, ayrica Tiirkiye’deki yatirimeilarin kayitlarini da tutmakla yiikiimlii

olacaktir.
Yetkili Kisi : HaldaBelktas
Telefon ({0212 33643 67
E-posta - hakki-bektas@denizhank.com
YENI METIN

1. Portfoy/Yatirnm Yoneticileri: Fon, akdettigi yatirim yonetim sézlesmeleri yoluyla birkag sirketi Alt
Fonlar’a portfdy yoneticisi olarak tayin etmistir. S6z konusu sdézlesmeler herhangi bir tarafca iki ay
onceden ihbarda bulunmak suretiyle sona erdirilebilir.

Bu anlagmalar gercevesinde, her bir Alt Fon’un portfoy yoneticileri asagida sunuldugu sekildedir;

Alt Fon Ad1 Fon Portfoy/
Yatirim Yoneticisi

Templeton Emerging Markets Fund Templeton Asset Management Ltd.
ve

Franklin Templeton Investment Management Limited

Franklin Mutual U.S. Value Fund Franklin Mutual Advisers, LLC
Templeton China Fund Templeton Asset Management Ltd.
Templeton Latin America Fund Franklin Advisers, Inc. (1 Ekim 2025 itibariyla Franklin

Templeton Investimentos (Brezilya) Ltda.)

2. Yediemin (Saklama Kurulusu): Liiksemburg merkezli bir banka olan J.P. Morgan SE Luxembourg
Subesi (J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.’nin yasal halefi), Sirket tarafindan Sirketin saklama bankas1
olarak tayin edilmistir. 31 Agustos 1994 yilinda imzalanan saklama sézlesmesi 18 Mart 2016 tarihinde
tadil edilmis olup, taraflardan herhangi birinin 90 giin Oncesinden yazili bildirimiyle sona
erdirilebilmektedir.

3. Bagmmsiz Denet¢i: Luxembourg’da yerlesik PricewaterhouseCoopers Assurance Société Coopérative
Fon Yonetim Kurulu'nun 18.09.2001 tarihli karar1 uyarinca Fon’un Bagimsiz Denetcisi olarak atanmis
olup, bu goreve halen devam etmektedir.

4. Ana Dagitici: Franklin Templeton International Services S.a r.l., Liikksemburg Biiyiik Diikaligi’nda
kurulu Yonetim Sirketi, Fon’un ana dagiticis1 olarak hareket etmektedir ve paylarin pazarlamasi ve

dagitimini organize edecek ve denetleyecektir.

5. Yonetim Sirketi: Yonetim Kurulu, Fon ile imzalanan 15 Ocak 2014 tarihli Yonetim Sirketi Hizmetleri
Sozlesmesi ¢ercevesinde kendisinin denetimi altinda giinliilk olarak Alt Fonlar ile ilgili yonetsel,
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pazarlama, yatirim yonetimi ve danismanlik hizmetlerinden sorumlu olmak tizere Franklin Templeton
International Services S.a r.l.’i Yonetim Sirket’i olarak atamistir. Yonetim Sirketi yatirim yonetimi
hizmetlerinin tamaminin veya bir kisminin yiiriitiilmesi i¢in Portfoy Yoneticilerini yetkilendirebilir.

Franklin Templeton International Services S.a r.l., Liiksemburg Biiyiik Diikalig1’nda kurulu Yo6netim
Sirketi, ayn1 zamanda Kayit Merkezi ve Transfer Acentasi, Kurumsal, Yerel ve merkezi idarecisi olarak
hareket edecektir ve bu sebeple, Paylarin alimi, satimi ve degistirilmesi, muhasebe kayitlariin bakimi
ve Liiksemburg Biiyiik Diikalig1 kanunlari geregi olan diger tiim idari hizmetlerin yerine getirilmesinden
sorumlu olacaktir. Yonetim Sirketi’nin, kendi gézetim ve denetimine tabi olmak tizere belirli idari
hizmetlerin yiiriitiilmesi i¢in ticiincii kisileri tayin etme yetkisi vardir.

6. Idari Hizmetler Acentasi: Liiksemburg merkezli bir banka olan J.P. Morgan SE Luxembourg Subesi
(J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A.’nin yasal halefi), ayn1 zamanda bir idari hizmetler s6zlesmesi ile,
Sirket tarafindan Sirketin idari Hizmetler Acentasi olarak tayin edilmistir. Hizmetler, sirket defterlerinin,
kayitlarin, vergilerin, finansal tablolarin hazirlanmasi ve diizenli olarak tutulmasi ile Fonlar’in Net Aktif
Degerleri’nin igermektedir. idari hizmetler sdzlesmesi, taraflardan herhangi birinin 180 giin 6nceden
yazil1 bildirimi ile feshedilebilmektedir.

7. Kayit ve Devir Acentasi: Liiksemburg Biiyiik Diikaligi’nda kurulu ve 8 A, rue Albert Borschette L-1246
Luxembourg adresinde faaliyet gosteren VIRTUS PARTNERS FUND SERVICES LUXEMBOURG
S.ar.l. kayit ve transfer s6zlesmesi ile, kayit ve miisterini tani/kara para aklamasinin 6nlenmesi, yatirimci
ve dagitimcet hizmetleri (miisteri iletisimi dahil) dahil olmak tizere ilgili hizmetleri sunmak tizere Yo6netim
Sirketi tarafindan atanmustir.

Telefon : 352 27 94 0990
E-posta : service.Lux.franklintempleton@fisglobal.com

8. Temsilei Kurulus: “Biiyiikdere Caddesi No: 106, 34394 Esentepe, Istanbul”, adresinde faaliyet
gostermekte olan Denizbank A.S., Fon ve Templeton Global Advisers Limited ile imzalamis oldugu
20/12/2013 tarihli Temsilcilik Sozlesmesi kapsaminda ve Templeton Global Advisers Limited ile
imzalamig oldugu 20/12/2013 tarihli Alt Dagitim S6zlesmesi kapsaminda ve ilgili yerel mevzuata uygun
olarak, Fon paylarinin Tiirkiye’de pazarlanmasindan, alim-satimina aracilik ve degistirme islemlerinden
sorumlu olacaktir. Temsilci Kurulus, ayrica Tiirkiye’deki yatirimcilarin kayitlarii da tutmakla yiikiimlii

olacaktir.
Yetkili Kisi : Nihal Servi
Telefon :(0212) 348 52 34
E-posta : nihal.servi@denizbank.com

VIII. KORUNMA (HEDGING) iSLEMLERI VE RiSKLERLE iLGiLi DiGER KONULAR

ESKi METIN

Herhangi bir Fon’a yatirim yapmadan dnce Yatirimcilar “Korunma Islemleri ve Risklerle ilgili Diger
Konular” baslikli bu boliimii okumalidir.

Herhangi bir Fon’un sahip oldugu menkul kiymetlerin degeri arttikca, hisselerin de degeri artacaktir
ve Fon’un yatirnmlarinin degeri azaldikga da azalacaktir. Bu yolla, hissedarlar, ilgili Fon (larin)’un
sahip oldugu menkul kiymetlerin degerindeki her degisiklige katilmig olurlar. Bir Fon’un sahip
oldugu herhangi belirli bir menkul kiymetin degerini etkileyen nedenlere ek olarak Fon’un
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hisselerinin degeri aynmi zamanda bir biitiin olarak borsadaki ve tahvil piyasasindaki
hareketlenmelerle de degisebilir.

Bir Fon, yatirim hedeflerine bagh olarak, farkli ¢esitlerde ya da farkli varlik simiflarma giren menkul
kiymetlere (temettiiler, tahviller, para piyasasi senetleri, finansal tiirev araglar) - sahip olabilir.

Farkli yatirimlar farkli ¢esit yatirim risklerine sahip olurlar. Fonlar ayrica, sahip olduklart menkul
kiymetlere bagli olarak da farkli gesitlerde risklere sahip olurlar. “Riskten Korunma Islemleri ve
Risklere iliskin Diger Hiikiimler” béliimii, Fonlar igin gecerli olabilecek cesitli yatirim riski tiplerinin
aciklamalarim1 igermektedir. Her bir  Fon igin gegerli olacak temel risklerin listesi i¢in bu
izahnamenin “Alt-Fonlar Hakkinda Bilgiler” baslikli boliimiine bakabilirsiniz. Yatirimcilar, zaman
zaman baska risklerin de Fon ile ilgili olabilecegini unutmamalidir.

Genel

Bu boéliimde, biitiin Fon’lar icin gecerli olan bazi riskler agiklanmaktadir. Fakat buradaki risklerin eksiksiz
bir aciklama oldugu iddia edilmemekte olup, zaman zaman bagka riskler de s6z konusu olabilir. Bilhassa
Sirketin performansi, piyasadaki ve/veya ekonomik ve politik kosullardaki degisikliklerden ve yasal,
diizenleyici ve vergi gereksinimlerinden etkilenebilir. Yatirim programinin basarili olacagl yoniinde bir
garanti verilmemekte olup, Fon/fonlarin yatirim hedefi/hedeflerine ulasilacagi konusunda herhangi bir
giivence ve garanti de olamaz. Ayrica, gegmiste sergilenen performans gelecekte gosterilecek performansin
aynasi degildir ve yatirimlarin degeri artabilecegi gibi, diisebilir de. Para birimleri arasindaki doviz kurundaki
degisiklikler, Fon’un yatirimlarinin degerinin diismesine veya artmasina neden olabilir.

Sirket veya Fon’larindan herhangi biri, kontrolleri disinda risklere maruz kalabilir — 6rnegin, kanunlari
belirsiz veya degisken olan iilkelere yapilan yatirnmlardan gelen yasal ve diizenleyici riskler veya kanuni
tazminat i¢in tesis edilmis veya etkin yollarin olmayist veya Fon'larin AB disindaki yargi alanlarinda tescil
ettirilmesinin bir sonucu olarak, ilgili Fonlarin hissedarlarina herhangi bir tebligatta bulunulmaksizin, Fon'lar
daha kisitlayici yasal/diizenleyici rejimlere maruz kalabilir ve bu da Fon'larin yatirim sinirlarindan miimkiin
olan en iist seviyede faydalanmasini engeller. Diizenleyici kuruluglar ve kendi kendini diizenleyen kuruluslar,
piyasa acil durumlarinda olaganiistii dnlemler alma/olaganiistii adimlar atma yetkisine sahiptir. Gelecekte
yapilabilecek herhangi bir diizenlemenin Sirket iizerindeki etkisi biiyiik ve olumsuz bir etki olabilir. Fon'lar
terdrist eylem riskine, bazi iilkelere ekonomik ve diplomatik yaptirnmlarin uygulanmasi riski ve askeri
miidahalenin baglatilmasi riskine maruz kalabilir. Bu tiir olaylarin etkisi belirsizdir, fakat genel ekonomik
kosullar ve piyasa likiditesi lizerinde 6nemli bir etkisi olabilir. "Fon Portfoylindeki Varliklarin Degerlemesi
ve Paylarin Degerinin Tespiti" baglikli boliimde daha detayli agiklandigi iizere, bazi durumlarda, hisseleri itfa
etme hakkinin askiya alinabilecegi yatirnmcilara hatirlatilmalidir.

Sirket veya Fon’larindan herhangi biri operasyonel risklere, yani varliklarin muhafaza edilmesi, degerleme
ve hareket isleme ile ilgili olanlar da dahil, operasyonel siireglerin basarisiz olmasi ve zararlara neden olmasi
riskine maruz kalabilir. Basarisizlik ise insan hatalari, fiziksel ve elektronik sistem hatalari, diger is yiiriitme

riskleri ve harici sebeplerden kaynaklanabilir.

Cin Piyasas1 Riski
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Cin Piyasast—ile iliskilendirilen riskler, asagida aciklanan "Gelismekte Olan Piyasalar riski"ne benzer
niteliktedir Hitkiimetinkayn hoisitizerinde—dah i o < . }

a a A O a

Son yillarda, Hong Kong i¢indeki siyasi gerilimler artti. Bu tiir artan siyasi gerilimlerin Hong Kong'daki siyasi
ve hukuki yapilar {izerinde potansiyel etkileri olabilir. Ayrica Hong Kong'daki yatirimei ve is diinyasina
giiveni de etkileyebilir ve bu da piyasalari ve is sonuglarin etkileyebilir.

Cin piyasasma-yatirim yapan alt fonlar asagidaki risklere de tabi olabilecektir:

Cin Bono Baglantis1 (Bond Connect) Riski

Bono Baglantis1 (Bond Connect), denizasiri tilkelerdeki yatirimcilarin, Ana Kara ile Hong Kong
finansal altyapr kuruluslar arasindaki baglant1 iizerinden herhangi bir kota sinirlamasi olmaksizin,
Cin Bankalararas1 Bono Piyasasi’'nda (CIBM) islem goéren bonolara yatirim yapabilmesine imkan
veren bir ortak piyasa erisim imkanidir.

Kuzey Islem Baglantisi, islemler, saklama ve takasa iliskin olarka ortak erisim diizenlemeleri ile
islemlerin miimkiin kilinmast ile 3 Temmuz 2017 tarihinde baslamis olup, Cin Yabanc1 Borsa Islem
Sistemi’ni, Cin Merkezi Kayit ve Takas Kurulusu’nu, Sanghay Takas Kurulusu’nu, Hong Kong
Borsalar & Takas Kurulusu ile Merkezi Parapiyasalar1 Birimi’ni (CMU) icermektedir.

Bono Baglantisi araciligiyla gerceklestirilen islemlerin takasi i¢in 6deme karsilig: teslimata dayanan
bir takas sistemi Agustos 2018’de isleme alinmis ve takas riskini azaltmigtir.
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Islem yapmaya uygun olan nihai yabanci yatirimeilar ilgili CIBM bonolarmin hak sahipleri olup,
bono ihraggisina karst haklarini, hak sahibi temsilcisi sifatiyla CMU araciligiyla kullanabilirler. Hak
sahibi temsilcisi, alacakli haklarini kullanabilir ve bono ihrag¢ilarina karsi Cin mahkemelerinde dava
agabilir.

Bono Baglantisi araciligiyla islem géren CIBM Menkul kiymetleri, kars1 taraf temerriit riski, takas
riski, likidite riski, operasyonel risk, mevzuatsal risk, PRC vergi riski ve itibar riski gibi ancak
bunlarla sinirli olmayan risklere konu olabilir.

Bono Baglantis1 yakin zamanda gelistirilmis islem sistemlerini kullanmaktadir. S6z konusu
sistemlerin hatasiz ¢alisacagi veya gelecekte herhangi bir degisiklik ya da uyarlama yapilmayacagina
iliskin garanti verilememektedir.

Bono Baglantis1 araciligiyla islem goren menkul kiymetler asagida belirtilen “CIBM Dogrudan
Riskler”e de konu olacaktir.

CIBM Dosgrudan Riskler

Bazi fonlar, daha genis bir {iriin yelpazesine ve karsi taraflara erisim saglamasi sebebiyle, dogrudan
Cin ana karasinda yer alan bono piyasasinda (Cin Bankalararasi Bono Piyasasi veya CIBM) islem
yapmay1 secebilir. CIBM ayrica, iglemlerin Cin denizagiri Renminbi (“CNH”)’de gerceklestirildigi
Bono Baglantisi’nin aksine Cin ana karasinda kullanilan Renminbi (“CNY”)'nin de ticaretine izin
vermektedir.

CIBM'de alim satim yapmak, piyasa oynakliginin ve potansiyel likidite eksikliginin belirli bor¢glanma
senetleri fiyatlarinin 6nemli 6lgiide dalgalanmasina neden olabilecegi durumlarda belirli riskleri
dogurabilir. Bu tiir bir piyasaya yatirim yapan fonlar ilgili nedenle likidite ve oynaklik risklerine tabi
olup, Cin ana karasinda yer alan bonolarin ticaretinde kayiplara maruz kalabilir.

Bir Fonun, Cin ana karasinda bulunan Cin bankalararasi bono piyasasinda islem yaptigi 6l¢iide, Fon
ayrica uzlagtirma prosediirleri ve karsi taraflarin temerriidii ile ilgili risklere maruz kalabilir. Fon ile
islem yapan kars1 taraf, ilgili menkul kiymeti teslim ederek veya bedelini 6deyerek islemi yerine
getirme yukiimliligiinde temerriide diisebilir.

Cin bankalararasi bono piyasasi da diizenleyici risklere tabidir: ilgili kurallar ve diizenlemeler,
potansiyel olarak gecmise etkili olabilecek degisikliklere konu olabilecektir. ilgili Cin Ana Karasi
kurumlarinin hesap agilisint veya CIBM’de islem yapilmasini durdurmasi halinde, Alt Fonlar’in
CIBM’e yatirim yapma imkani olumsuz etkilenecektir. Bu halde, Alt Fonlar’in yatirim hedeflerini
gergeklestirme basarisi olumsuz etkilenecektir.

Islem yapmaya yetkili yabanci yatirimcilar tarafindan Bono Baglantisi araciligiyla CIBM’de yapilan
islemlerde 6denecek vergi smiflarina veya gelir vergisinin nasil uygulanacagina iligkin olarak Cin

Ana Karas1 vergi otoriteleri tarafindan yayimlanan belirli bir yazili rehber bulunmamaktadir.

Cin QFI Riski
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Sirket, Cin A-Paylarina nitelikli yabanci yatirimei (QFI) portfoyleri araciligiyla yatirim yapabilir. S6z
konusu QFI planlari, Cin topraklari Cin Menkul Kiymetler Diizenleme Komisyonu tarafindan Cin
topraklarinin menkul kiymetler piyasalarinda (Cin A-Paylar1) yatirnmlara izin vermek {iizere
yetkilendirilmistir.. QFI’lara Cin A-Paylar1 iizerinde yatirim yapabilme izni veren kanunlar,
diizenlemeler ve tedbirler dahil, hiikiimet politikalar1 ve Cin’deki politik ve ekonomik atmosfer az ya
da hi¢ 6n bildirim olmaksizin degisebilir. Bu tip bir degisiklik, piyasa kosullarin1 ve Cin ekonomisinin
performansini ve, boylece, Cin A-Paylarinin degerini olumsuz bir bicimde etkileyebilecektir.

Cin A-Paylari’nin, paraya cevirebilirligi yatirnmcinin yatirimlar likidite etme ve bunlarla ilgili Cin
topraklart disindaki getirilerden vazgecme becerisini etkileyen, digerlerine ek olarak, Cin topraklari
kanunlarina ve uygulamasina bagl olan paraya cgevrilebilirligine baghdir. . Ulkeye iade kisitlamalar,
ve Cin makamlarindan ilgili izinleri almadaki herhangi bir basarisizlik veya gecikme ilgili portfoyiin,
belirli herhangi bir paraya ¢evirme tarihinde paraya ¢evirme taleplerinin tamamini veya herhangi
birini yerini getirme becerisini sinirlandirabilir.

QFI portfdyiine ve/veya Cin A-Paylari’na yatirim yapan bir Fon’daki yatinnmeilar, 6zellikle Fon
tarafindan tutulan menkul kiymetlerin likiditesinin 6nemli 6l¢iide sinirlandirilabilecegi ve bu nedenle
Fon'un paraya c¢evirme taleplerini karsilama yetenegini etkileyebilecegi hususlarinda
bilgilendirilmelidir.

Sanghay-Hong Kong Borsa Baglantisi ve Senzen - Hong Kong Borsa Baglantisi Riski

Belirli Fonlar, Sanghay-Hong Kong Borsa Baglantisi ve/veya Senzen-Hong Kong Borsa Baglantist
(birlikte "Borsa Baglantisi" olarak anilacaktir) vasitasiyla bazi uygun Cin A grubu Hisselerine yatirim
yapabilir ve dogrudan erigim sahibi olabilir. Sanghay-Hong Kong Borsa Baglantisi; Hong Kong
Exchanges and Clearing Limited ("HKEXx"), Sanghay Menkul Kiymetler Borsas1 ("SSE") ve China
Securities Depository and Clearing Corporation Limited ("ChinaClear") tarafindan gelistirilen bir
menkul kiymet alim-satim ve takas programidir. Senzen-Hong Kong Borsa Baglantisi; HKEx, Senzen
Menkul Kiymetler Borsas1 ("SZSE") ve ChinaClear tarafindan gelistirilen bir menkul kiymet alim-
satim ve takas programidir. Borsa Baglantisinin amaci, Cin topraklar1 ile Hong Kong arasinda
karsilikli borsa erigimi saglamaktir.

Borsa Baglantisi, iki Kuzey Islem Baglantis1 (Northbound Trading Link) icermekte olup, ilki SSE ve
Hong Kong Limited Menkul Kiymetler Borsas1 ("SEHK") arasinda olup, ikincisi SZSE ve SEHK
arasindadir. Borsa Baglantisi; yabanci yatirimcilarin, SSE'ye ("SSE Menkul Kiymetleri") veya
SZSE'ye ("SZSE Menkul Kiymetleri") (SSE Menkul Kiymetleri ve SZSE Menkul Kiymetleri birlikte
"Borsa Baglantisi Menkul Kiymetleri" olarak anilacaktir) kote olan uygun hisseler i¢cin Hong
Kong'daki aracilar vasitasiyla alim-satim emri verebilmelerini saglayacaktir.

SEE Menkul Kiymetleri arasinda, (i) RMB'de islem gérmeyen SSE'ye kote hisseler ve (ii) "risk ikaz

panosunda" bulunan SSE'ye kote hisseler hari¢ olmak iizere, zaman zaman SSE 180 Endeksi ve SSE
380 Endeksine ait olan tiim hisse senetleri ve ilgili endekslere ait hisse senetleri arasinda yer almayan
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ancak ilgili SEHK'ye kote H Grubu Hisselere sahip olan tiim SSE'ye kote Cin A Grubu Hisseleri yer
almaktadir. Uygun menkul kiymetlerin listesi, Cin Halk Cumhuriyetindeki ilgili diizenleyici otoriteler
tarafindan zaman zaman yapilabilecek gozden gecirme ve onay islemlerine bagli olarak
degistirilebilmektedir. SZSE Menkul Kiymetleri arasinda, (i) RMB'de kote olmayan ve islem
gormeyen (ii) "risk ikaz panosunda " bulunan, (iii) SZSE tarafindan borsaya kote olmasi askiya
alimmis olan ve (iv) 6n borsa kotundan ¢ikma déneminde olan SZSE'ye kote hisseler hari¢ olmak
iizere, zaman zaman SZSE Component Endeksine ve en az 6 milyar RMB'lik piyasa
kapitalizasyonuna sahip olan SZSE Small/Mid Cap Innovation Endeksine ait olan tiim hisse senetleri
ve ilgili endekslere ait hisse senetleri arasinda yer almayan ancak ilgili SEHK'ye kote H Grubu
Hisselere sahip olan tim SZSE'ye kote Cin A Grubu Hisseleri yer almaktadir . Uygun menkul
kiymetlerin listesi, Cin Halk Cumhuriyetindeki ilgili diizenleyici otoriteler tarafindan zaman zaman
yapilabilecek gézden gecirme ve onay islemlerine bagli olarak degistirilebilmektedir.

Borsa Baglantis1 hakkinda ayrintili bilgilere asagida yer alan adresteki internet sitesinden ulasilabilir.
http://www.hkex.com.hk/eng/market/sec_tradinfra/chinaconnect/Documents/Investor_Book En.pdf

Borsa Baglantis1 araciligiyla yapilan yatirimlar, Cin piyasasiyla iligkili risklere ve RMB'ye
yatirimlarla iligkili risklerin yani sira ek risklere tabidir; bunlar kota sinirlamalari, askiya alinma riski,
operasyonel risk, 6n izleme siirecinin getirdigi satis kisitlamalari, uygun hisse senetlerinin piyasadan
cekilmesi, takas ve hesaplagsma riskleri, Cin A Grubu Hisselerin sahipligindeki temsilcilik
diizenlemeleri ve mevzuat riskidir.

Kota simwrlamalar

Programlar, Fon'un belirli zamanlarda programlar araciligiyla Borsa Baglantis1 Menkul Kiymetlerine
yatinm yapabilmesini kisitlayabilecek giinliikk kota sinirlamalarma tabidir. Bilhassa Northbound
giinliik kotasiin sifira diigiiriilmesi veya Northbound giinliikk kotasinin satin alma agilis seansi
esnasinda asilmasi durumunda, (yatirimcilarin, kota bakiyesine bakilmaksizin sinir 6tesi menkul
kiymetlerini satmalarina izin verilecek olmasina ragmen) yeni satin alma talimatlar geri ¢evrilecektir.

Askrya alinma riski

SEHK, SZSE ve SSE, diizgiin isleyen ve adil bir piyasa saglamak ve risklerin ihtiyath bir sekilde
yonetilmesi i¢in gerekli olmas1 durumunda, islemleri askiya alma hakkini sakli tutmaktadir. Herhangi
bir askiya alma durumunda, Fon'un Cin topraklarindaki piyasaya erisim kabiliyeti olumsuz
etkilenecektir.

Islem giinii farkliliklar:

Borsa Baglantisi, sadece hem Cin topraklarinda hem de Hong Kong piyasalari isleme agik oldugunda
ve bu iki piyasadaki bankalar ilgili tasfiye glinlerinde acik oldugunda ¢aligmaktadir. Cin topraklar
ve Hong Kong piyasalari arasindaki igslem giinlerinden farklilik nedeniyle, Cin topraklari piyasasi igin
normal islem giinii olmasina ragmen Hong Kong'da normal islem giinii olmayan durumlar olmas1
miimkiin olup bu durumda, Fonlar herhangi bir Borsa Baglantisi Menkul Kiymet islemini
gergeklestiremez. Sonug olarak, Borsa Baglantisi islem yapmadigi zamanlarda Fonlar, Cin A Grubu
Hisselerinde fiyat dalgalanmalan riskine tabi olabilir.
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On izleme siirecinin getirdigi satig kisitlamalar

Cin topraklar1 mevzuati, bir yatirimc1 herhangi bir hisse satmadan dnce, hesapta yeterli hisse olmasini
zorunlu kilmaktadir, aksi halde hem SZSE hem de SSE ilgili satis emrini reddedecektir. SEHK, asir1
satig olmamasini saglamak amaciyla, istirak¢ilerinin (yani borsa aracilarinin) Cin A Grubu Hisselerin
satig emirleri lizerinde islem Oncesi kontroller gerceklestirecektir.

Takas ve saklama riskleri

Takas baglantilarint HKEx'in %100 hissesine sahip oldugu istiraki Hong Kong Securities Clearing
Company Limited ("HKSCC") ile ChinaClear kurmaktadir ve siir Otesi islemlerin takas ve
hesaplanmasinda kolaylik saglamak amaciyla, her biri digerinde pay sahibidir. Cin Halk Cumhuriyeti
(PRC)’nin menkul kiymetler piyasasimin ulusal merkez tarafi olan ChinaClear, kapsamli bir takas,
hesaplagma ve hisse sahiplik altyapisi isletmektedir. ChinaClear, Cin Menkul Kiymet Diizenleme
Komisyonu ("CSRC") tarafindan denetlenen ve onaylanan bir risk yonetimi gergevesi ve tedbirleri
olusturmustur. ChinaClear'in temerriide diismesi uzak bir ihtimal olarak degerlendirilmektedir.

ChinaClear'in temerriidiine iliskin bu uzak ihtimalin ger¢eklesmesi ve ChinaClear'in miitemerrit ilan
edilmesi halinde, HKSCC, hiisniiniyetle, 6denmemis hisse senetlerini ve paralari mevcut hukuki
yollardan veya ChinaClear'n tasfiyesi yoluyla ChinaClear'dan tahsil etmeye caligsacaktir. Bu
durumda, ilgili Fon(lar), tahsilat siirecinde gecikme yasayabilir veya zararlarin1 ChinaClear'dan tam
olarak tazmin edemeyebilir.

Borsa Baglantisi iizerinden alim-satimi gerceklestirilen Cin A Grubu Hisseleri, gegici ilmiihabersiz
olarak ihrag¢ edilmektedir; dolayistyla ilgili Fonlar gibi yatirimcilarin elinde herhangi bir fiziki Cin A
Grubu Hisse senedi bulunmayacaktir. Fonlar gibi, Northbound islem {izerinden Borsa Baglantisi
Menkul Kiymetlerini iktisap etmis olan Hong Kong yatirimcilar1 ve yabanci yatirimcilar, Borsa
Baglantis1 Menkul Kiymetlerini borsa acentelerinin veya saklama kuruluglarinin, SEHK'ye kote olan
veya SEHK iizerinden alim satim islemi gerceklestirilen menkul kiymetlerin takasi i¢in HKSCC
tarafindan isletilen Merkezi Takas ve Hesaplasma Sisteminde bulunan hesaplarinda muhafaza
etmelidirler. Borsa Baglantisi ile ilgili saklama diizenine iligkin ek bilgiye talep iizerine Sirketin ticari
merkezinden ulasilabilir.

Operasyonel Risk

Borsa Baglantisi, Hong Kong'daki ve yurt disindaki Fonlar gibi yatirimeilarin dogrudan Cin menkul
kiymetler borsasina erigsmesi igin yeni bir kanal saglamaktadir. Borsa Baglantisi, ilgili piyasa
istirak¢ilerinin operasyonel sistemlerinin isleyisi tizerine kuruludur. Piyasa istirakgileri, bazi bilgi
teknolojisi 6zelliklerini, risk yonetimi gerekliliklerini ve ilgili borsa ve/veya takas odasi tarafindan
belirtilebilecek olan diger gereklilikleri yerine getirmeleri kaydiyla bu programa istirak
edebilmektedir.

Takdir edilmelidir ki, bu iki piyasasinin menkul kiymet rejimleri ve hukuk sistemleri onemli

farkliliklar gostermektedir; deneme programinin isleyebilmesi igin ise piyasa istirakgilerinin siirekli
olarak bu farkliliklardan kaynaklanan sorunlari ele almas: gerekebilecektir.
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Ayrica, Borsa Baglantisi programindaki "baglanirlik" unsuru, emirlerin smir Otesinden
yonlendirilmesini gerektirmektedir. Bunun igin ise, gerek SEHK gerekse borsa istirakgileri tarafindan
yeni bilgi teknolojisi sistemlerinin gelistirilmesi gerekmektedir (yani borsa istirakgilerinin
baglanmas1 gereken, SEHK tarafindan kurulacak yeni bir emir yonlendirme sistemi ("Cin Borsa
Baglant1 Sistemi") SEHK'nin ve piyasa istirakcilerinin sistemlerinin sorunsuz bir sekilde
calisacaginin veya her iki piyasadaki degisikliklere ve gelismelere adapte edilmeye devam edeceginin
garantisi bulunmamaktadir. Ilgili sistemlerin diizgiin ¢alismamasi durumunda, her iki piyasada bu
program iizerinden gergeklestirilen alim-satim islemleri kesintiye ugrayabilir. {lgili Fonlarmn, Cin A
Grubu Hisse piyasasina erisebilme (dolayisiyla da yatirim stratejilerini takip edebilme) imkani
olumsuz yonde etkilenecektir.

Cin A Grubu Hisselerin sahipligindeki adaylik diizenlemeleri

HKSCC, yabanci yatirnmcilarin (ilgili Fon(lar) dahil) Borsa Baglantisi iizerinden iktisap ettikleri
Borsa Baglantisi menkul kiymetlerinin "temsilci pay sahibidir". CSRC Borsa Baglantisi kurallarinda,
Fonlar gibi yatinmcilarin yiiriirliikteki kanunlara uygun olarak Borsa Baglantisi iizerinden iktisap
edilen Borsa Baglantisi menkul kiymetlerinin haklarindan ve menfaatlerinden yararlandigi acikca
ongoriilmektedir. Bununla birlikte, Cin topraklar1 mahkemeleri, Borsa Baglantist menkul
kiymetlerinin kayitli sahibi olarak hareket eden herhangi bir temsilcisinin veya saklayict kurulusunun
bu menkul kiymetlerin tam miilkiyetine sahip olacagini ve Cin topraklar1 kanunlarinda intifa hakki
sahibi kavrami taninsa dahi, s6z konusu SSE menkul kiymetlerinin, bahse konu kuruluslarin kendi
alacaklilarina dagitilmak tizere kullanilacak olan varlik havuzuna dahil oldugunu ve/veya intifa hakki
sahibinin bu bakimdan her ne tlirden olursa olsun higbir hakkinin bulunmayacagim diisiinebilir.
Sonug olarak, ilgili Fon(lar) ve Saklama Kurulusu, bu menkul kiymetlerin miilkiyetinin veya bunlara
iligkin miilkiyet hakkinin tiim durumlarda giivence altina alinmasini saglayamaz.

SEHK'ye kote olan veya SEHK iizerinden alim satim islemi gergeklestirilen menkul kiymetlerin
takas1 icin HKSCC tarafindan isletilen Merkezi Takas ve Hesaplasma Sisteminin kurallar1 geregince,
temsilci pay sahibinin, Cin topraklarinda veya baska bir yerde Borsa Baglantis1 menkul kiymetleri ile
alakali olarak yatirimcilar hesabina herhangi bir hakki kullanmak amaciyla herhangi bir hukuki islem
veya mahkeme siireci baglatmak gibi bir yiikiimliiliigli bulunmamaktadir. Dolayistyla, ilgili Fonlarin
miilkiyeti nihayetinde tanindigi halde, bu Fonlar Cin A Grubu Hisselerdeki haklarin1 kullanmakta
zorluklar veya gecikmeler yasayabilmektedir.

HKSCC'nin aracilik ettigi varliklar ile ilgili olarak saklayicilik gorevlerini yerine getirmekte oldugu
diistiniildtigii siirece, Saklayict Kurulusun ve ilgili Fonun/Fonlarm HKSCC ile yasal bir iligkisinin
olmayacagi ve bir Fonun HKSCC'nin performansindan veya iflasindan dolay1r zarar etmesi
durumunda, HKSCC'ye kars1 dogrudan hukuki miiracaat hakkinin bulunmayacag bilinmelidir.

Yatirimcilarin tazmini

llgili Fonlarin, Borsa Baglantis1 kapsamimda Northbound trading iizerinden gergeklestirilen
yatirimlari, Hong Kong Yatirimer Tazminat Fonu kapsaminda teminat altina alinmayacaktir. Hong
Kong Yatirimc1 Tazminat Fonu, lisansh bir araci kurulusun veya yetkili finansal kurulusun Hong
Kong'da borsa yatirim tiriinleri ile iliskili temerriidii sonucunda maddi zarara ugrayan her milliyetten
yatirimcilara tazminat 6demek amaciyla kurulmustur.
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Borsa Baglantis1 araciligryla Northbound trading ile yasanan temerriit hususlari, SEHK'ye veya Hong
Kong Futures Exchange Limited'e kote olan veya bu borsalarda islem goren iirlinleri igermediginden,
Yatirimer Tazminat Fonu kapsamina girmeyecektir. Ote yandan, ilgili Fonlar, Cin topraklarindaki
komisyoncularla degil de Hong Kong'daki menkul kiymet komisyoncular araciligiyla Northbound
trading islemi gerceklestirmekte olduklarindan, Cin topraklarindaki Cin Menkul Kiymet Yatirimci
Koruma Fonu tarafindan da koruma altina alinmamaktadirlar.

Islem maliyetleri

[lgili Fonlar, Cin A Grubu Hisselerinin alim satimu ile baglantil islem iicretlerini ve damga vergilerini
6demenin yani sira, hisse senedi devirlerinden dogan gelirlerle ilgili olarak, ilgili otoriteler tarafindan
heniiz belirlenmemis olan vergilere, temettii vergisine ve yeni portfoy {icretlerine tabi
tutulabilmektedir.

Cin Topraklar: vergi miilahazasi

Yonetim Sirketi ve/veya Yatirim Yoneticisi, Cin topraklar tahvillerine yatirim yapan ilgili Fonun
kazanglar1 iizerinden vergi karsiligi alma hakkini sakli tutmaktadir; dolayisiyla da ilgili Fonlara
bigilen degeri etkilemektedir. Cin topraklari tahvilleri lizerinden elde edilen belirli kazanglarin
vergilendirilip vergilendirilmeyecegine ve nasil vergilendirilecegine iliskin belirsizlik, Cin
topraklarindaki kanunlarin, yonetmeliklerin ve uygulamanin degigsme olasilig1 ve vergilerin geriye
doniik olarak uygulanabilme ihtimali de goz oniine alindiginda, Yonetim Sirketi ve/veya Yatirim
Yoneticisi tarafindan yapilan her tiir vergi kesintisi, Cin topraklari tahvillerinin tasarrufundan elde
edilen kazanglarin nihai Cin topraklar1 vergi ylikiimliliiklerinin yerine getirilmesinde asir1 veya
yetersiz olabilmektedir. Sonu¢ olarak da, yatinmcilar bu kazanglarin nasil vergilendirilecegine,
kesinti seviyesine ve ilgili Fondaki hisselerini aldiklar1 ve/veya sattiklari zamana bagli olarak
avantajli veya dezavantajli konuma diisebilmektedir.

14 Kasim 2014 tarihinde, Maliye Bakanligi, Devlet Vergi Dairesi ve CSRC ortak bir kararla, Caishui
[2014] No.81 kapsaminda Borsa Baglantis1 hakkinda vergilendirme kurali ile ilgili bir teblig
yayimlamistir ("81 sayili Teblig"). 81 sayili Teblig geregince, 17 Kasim 2014 tarihinden itibaren
yiirtirliige girmek tizere, Hong Kong'daki ve yabanci yatirimcilarin (6rnegin Fonlar) Borsa Baglantisi
araciliftyla Cin A Grubu Hisselerinin alim satimindan elde ettigi kazanglar gegici olarak Kurumlar
gelir vergisi, sahsi gelir vergisi ve isletme vergisinden muaf olacaktir. Ote yandan, Hong Kong
yatirimcilarinin ve yabanci yatirimeilarin (6rnegin Fonlar), temettiiler ve/veya hisse senedi ikramiyesi
iizerinden borsaya kote sirketler tarafindan stopaj yoluyla kesilerek ilgili otoriteye ddenecek olan %10
oraninda vergi 6demeleri gerekmektedir.

Mevzuat riski.

CSRC Borsa Baglantisi kurallari, Cin topraklarinda hukuki gecerliligi olan bakanlik
yonetmelikleridir. Bununla birlikte, bu kurallarin nasil uygulanacagi test edilmemistir ve 6rnegin Cin
topraklari sirketlerinin tasfiye islemlerinde, Cin topraklari mahkemelerinin bu kurallar1 taniyacaginin
garantisi bulunmamaktadir.

Borsa Baglantisi, nitelikleri bakimindan yeni bir uygulama olup, Cin topraklarinda ve Hong Kong'da
diizenleyici otoriteler tarafindan yayimlanan mevzuata ve borsalar tarafindan getirilen uygulama
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kurallarina tabidir. Ayrica, diizenleyici makamlar zaman zaman Borsa Baglantisi kapsamindaki sinir
Otesi islemler ile ilgili siir Otesi hukuki uygulama ve operasyonlarla baglantili olarak yeni
diizenlemeler yayimlayabilmektedir.

Diizenlemeler halihazirda test edilmemis olup, nasil uygulanacaklarina dair bir kesinlik yoktur. Kald1
ki, glincel mevzuat degisikliklere tabidir. Borsa Baglantisinin kaldirilmayacagi garanti edilemez.
Borsa Baglantis1 iizerinden Cin topraklar1 piyasalarina yatinm yapabilecek ilgili Fonlar, bu
degisiklikler sonucunda olumsuz etkilenebilecektir.

Yatirnm Simiflamasi Korunma Riski (Class Hedging Risk)

Sirket, belirli bir Hisse Grubuna ("Finansal Riskten Korunan Hisse Grubu") iliskin olarak doviz riskinden
korunma islemlerine girisebilir. Finansal riskten korunma islemleri, yatirimcilarin doviz riskini miimkiin
oldugunca azaltmak amaciyla tasarlanir.

Herhangi bir Fon'un bir veya daha fazla Grubuna iliskin olarak s6z konusu finansal riskten korunma
stratejilerinin uygulanmasi i¢in kullanilan finansal araglar, s6z konusu Fon'un varliklarinin ve/veya
yikiimliiliiklerinin tamami olacak olup, ilgili Gruba (Gruplara) atfedilebilir olacaktir; ayrica, ilgili finansal
araglara iliskin kazanglar/kayiplar ve masraflar yalnizca ilgili Gruba tahakkuk edecektir. Herhangi bir Grubun
doviz riski, herhangi bir Fon'un bagka bir Grubunun doéviz riski ile birlestirilemez ya da bdyle bir doviz riskine
karsi mahsup edilemez. Herhangi bir Gruba atfedilebilecek varliklarin doviz riski, diger Gruplara tahsis
edilemez. Riskten Korunmaya konu Hisse Sinifina net yatirim giris veya ¢ikis olmasi halinde, riskten
korunma ayarlanamayabilmesi ve bir sonraki giine kadar veya talimatin kabul edildigi Degerleme Giiniinii
takip eden bir sonraki Is Giiniine kadar Riskten Korunmaya Konu Hisse Smifinin Net Varlik Degerinde
yansitilamayabilmesi sebebiyle, finansal korunma %100’ bir miktar gegebilmesine ragmen doviz riskinden
korunma iglemlerinden higbir kasitli kaldirag etkisi meydana gelmemelidir.

Doviz riskinden korunmak i¢in yapilacak girisimlerin basarili olacagina dair herhangi bir garanti yoktur;
ayrica, hicbir finansal riskten korunma stratejisi doviz riskini tam anlamiyla ortadan kaldiramamaktadir.
Herhangi bir finansal riskten korunma stratejisinin eksik veya basarisiz olmast durumunda, ilgili Fon'un

varliklarinin ve gelirinin degeri, doviz kurunda meydana gelen fiyat dalgalanmalarina karsi korunaksiz halde
kalabilir.

Riskten Korunmaya konu Hisse Sinifina net yatirim giris veya ¢ikis olmasi halinde, riskten korunma
ayarlanamayabilir ve bir sonraki giine kadar veya talimatin kabul edildigi Degerleme Giiniinii takip eden bir
sonraki Is Giiniine kadar Riskten Korunmaya Konu Hisse Sinifinin Net Varlik Degerinde yansitilamayabilir.

Yatirimeilar, finansal riskten korunma isleminin, aksi takdirde ilgili Fon'un degerlemesinde ortaya ¢ikacak
doviz kazanglarini azaltabilecegi durumlarin var olabileceginden haberdar olmalidir. S6z konusu finansal
riskten korunma islemlerine iliskin kazanglar/kayiplar ve masraflar, yalnizca ilgili Finansal Riskten Korunan
Hisse Grubuna tahakkuk edecektir

Herhangi bir Riskten Korunmaya Konu Hisse Sinifi hamillerine ait risk, etkin portfoy yonetim teknik ve
araglarindan (para birimi opsiyonlar1 ve vadeli kambiyo s6zlesmeleri, vadeli para birimi s6zlesmeleri, yazili
satin alma opsiyonlar1 ve para birimi ve para birimi swapi iizerinde satma opsiyonlar1 da dahil) herhangi biri
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kullanilarak Liiksemburg finansal denetleme kurumu tarafindan belirlenen kosul ve limitler dahilinde
azaltilabilir.

Yatinnmcilar, Riskten Korunmaya Konu Hisse Simifi para biriminin referans para birimi/birimlerine ters
diismesi halinde ilgili Riskten Korunmaya Konu Hisse Siifi Yatirimeilarinin, referans para
biriminde/birimlerinde ifade edilen Hisse Tipinin degerinde olabilecek potansiyel artistan
faydalanabilmelerini ciddi dl¢lide sinirlayabilecegini dikkate almalidir. Ayrica, Riskten Korunmaya Konu
Hisse Smifi Yatirnmcilari, koruma stratejilerinin uygulanmasinda kullanilan ilgili finansal araglarin
kar/zararini ve buna iligkin islem maliyetlerini yansitan Hisse basina Net Varlik Degerindeki dalgalanmalara
maruz kalabilir. ilgili finansal araglardaki kar/zarar ve islem maliyetleri yalnizca ilgili Riskten Korunmaya
Konu Hisse Sinifina tahakkuk edecektir.

Ayrica, yatirimeilar, finansal riskten korunma (hedging) stratejisinin, Hedge Edilmis Hisse Sinifi’nin para
birimi ile referans para birimi/birimleri arasindaki Faiz Orami Farkliligi sonucunda performansi
diisiirebileceginin veya arttirabileceginin farkinda olmalidir. Hedge Edilmis Hisse Sinifi’nin para birimi ile
referans para birimi/birimleri arasinda pozitif Faiz Oran1 Farklilig1 oldugunda Hedge Edilmis Hisse Sinifi’nin
performansinda referans para birimi/birimleri siifina nispetle bir artis kaydedilebilir. Bunun aksi de
miimkiindiir ve eger hedge edilmis hisse smifinin referans para biriminin faiz orani, Fon’un temel para
biriminden diisiik ise, faiz oraninin negatif olmas1 muhtemeldir ve Hedge Edilen Hisse Siifi’nin goreceli
performansinda bir azalis gézlemlenebilir.

Smif seviyesinde varlik ve borglarin tahsis edilmesine iligkin kurallara i¢in daha fazla detay “Fon
Portfoyilindeki Varliklarin Degerlemesi ve Paylarin Degerinin Tespiti” baslikli boliimde verilmistir.
Konsantrasyon Riski

Baz1 Alt Fonlar’in yatirim politikalarinda, fon portfoyiinde gorece smirli sayida ihraggmin varliklarinin
olmasi veya varliklarin belirli bir ekonomik sektore, piyasa boliimiine veya cografi alana konsantre sekilde
tahsis edilmesi acikca belirtilmis olabilir. Daha az cesitlilik ile s6z konusu Alt Fonlar, daha genis olarak
cesitlendirilmis Alt Fonlar’a kiyasla daha volatil olabilir, veya bir veya birka¢ pozisyonun performansi
nedeniyle sektorler veya cografi bolgelerin Alt Fon’un varliklar tizerindeki etkisi daha biiyiik olacagindan
daha biiytik risklere maruz kalabilir. S6z konusu Alt Fonlar s6z konusu daha biiyiik volatilite veya risk
sebebiyle olumsuz etkilenebilir.

Doniistiiriilebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler Riski

Doniistiiriilebilir menkul kiymet genellikle, faiz veya temettii 6deyen bir borg yiikiimliiliigii, imtiyazli hisse
veya sair menkul kiymet olup, hamil tarafindan belirli bir siire igerisinde belirli bir doniistiirme fiyati
iizerinden adi hisse senedine doniistiiriilebilir. Doniistiiriilebilir menkul kiymetlerin degeri dayanak hisse
senedinin piyasa degeriyle yiikselebilir veya diigebilir veya bor¢lanma senedi gibi, faiz oranlarindaki
degisikliklere ve ihragginin kredi kalitesine gore degiskenlik arz edebilir. Dontstiiriilebilir menkul kiymet,
dayanak hisse senedinin fiyat1 doniistiirme fiyatindan nispeten yiiksek oldugunda (menkul kiymetin degerinin
¢ogunun doniistiirme opsiyonuna bagli olmasi sebebiyle) daha ziyade hisse senedi gibi isleme, dayanak hisse
senedi fiyat: doniistiirme fiyatindan nispeten diisiik oldugunda ise (doniistiirme opsiyonunun daha az degerli
olmasi sebebiyle) daha ziyade bor¢lanma senedi gibi isleme egilimindedir. Degerinin pek ¢ok farkli etkenden
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tesir gorebilmesi sebebiyle, doniistiiriilebilir menkul kiymet, faiz oram1 degisikliklerine benzer
doniistiirilemez borglanma senedinin oldugu kadar duyarli degildir ve genel olarak dayanak hisse senedinden
daha az kazang veya kayip potansiyeline sahiptir.

Hibrid menkul kiymetler ise, yukarida agiklanan doniistiiriilebilir menkul kiymetler gibi, hem bor¢ hem de
hisse senedi 6zelliklerini bir araya getiren menkul kiymetlerdir. Hibrid menkul kiymetler, tiizel kisilikler
("kurumsal hibrid menkul kiymetler" olarak ifade edilir) veya finansal kuruluslar ( genellikle "sarth
doniistiiriilebilir tahvil" veya "CoCos" olarak ifade edilir) tarafindan ihrag edilebilir. Hibrid menkul kiymetler,
genellikle hisse senedi ve sair ikincil borg arasindaki sermaye yapisi kapsamina giren ikinci araglardir. Bagka
bir deyisle; s6z konusu menkul kiymetler, hisse senedinin hemen iizerindeki ilk ikinci derece teminath
tahviller olacaktir. Bu menkul kiymetler, genellikle uzun bir vadeye sahip olacak ve hatta mahiyeti geregi
vadesiz bile olabilecektir. Kupon 6demeleri takdire bagl olup, bu itibarla, ihrag¢i tarafindan herhangi bir
noktada, herhangi bir nedenle ve herhangi bir siire boyunca iptal edilebilir. Kupon 6demelerinin iptali,
temerrlit durumuna sebep olacak tutara c¢ikamaz. Hibrid menkul kiymetler, daha onceden belirlenmis
seviyelerde geri satin alinabilir. Vadesiz menkul kiymetler dahil olmak iizere hibrid menkul kiymetlerin geri
satin alma tarihinde geri satin alinacagi farz edilemez. Yatirimcei, anaparanin getirisini belirli bir geri satin
alma tarihinde ya da herhangi bir tarihte alamayabilir.

Gerilim altindaki piyasa kosullarinin etkisini en aza indirmenin bir yolu olarak 2008-2009 mali Kkrizinin
ardindan popiiler olan ve finansal kuruluslar tarafindan ihrag edilen sartli dontistiiriilebilir tahviller ("CoCos"),
kurumsal hibrid menkul kiymetlerden farkli bir takim ilave 6zelliklere sahiptir. CoCos'a iliskin olarak;
doniistiirme, finansal kurulusun sermaye yapisina dayali olarak dnceden belirtilmis herhangi bir tetikleyici
olaya ve/veya diizenleyici otorite tarafindan bankanin artik uygun olmadiginin addedilmesine baglidir. Sarth
doniistiiriilebilir tahviller hisse senedine doniisebilir veya alternatif olarak, yalnizca zaran karsilayarak hi¢bir
seye donlismeyebilir. Tetikleme seviyeleri bir husustan digerine degisiklik gosterebilmekte olup, doniistiirme
riski, sermaye oraninin tetikleme seviyesine mesafesine ve/veya diizenleyici otorite tarafindan bankanin artik
uygun olmadigimin addedilmesine [baska bir deyisle; finansal kuruluslarin yiikiimliiliikklerini yerine
getiremedigi noktada (point of non-viability - PONV) tahvillerin "teminat olarak verilememesi"] bagli olup,
bu, ilgili Fon'un Yatirim Yoneticisinin ve/veya Yatirim Miisterek Yoneticilerinin, borcun hisse senedine
doniistiiriilmesini veya yalnizca zarari karsilamasini gerektirecek tetikleyici olaylar1 dngdrmesini zorlastirir.
Yatirim Yoneticisi ve/veya Yatirim Miisterek Yoneticileri i¢cin menkul kiymetlerin doniistiirme sonrasinda
nasil hareket edecegini/davranig sergileyecegini degerlendirmek de zor olabilecektir. Doniistiirmenin
belirlenmis bir olay sonrasinda gergeklesmesi sebebiyle, doniistiirme, dayanak hisse senedinin pay bedeli s6z
konusu tahvilin ihra¢ edilmesi veya satin alimmasi sirasindaki pay bedelinden diisiik oldugunda
gerceklesebilecektir. Geleneksel doniistiiriilebilir menkul kiymetler, hamilin tercihine bagli olarak
donistiiriilebilirken ve sdz konusu tahvillerin hamilleri genellikle bu tahvilleri pay bedeli islem bedelinden
daha yiiksek oldugunda (yani; ihrag¢1 iyi bir performans sergilerken) doniistiiriirken, CoCos, ihrag¢inin krizde
oldugu ve varligini devam ettirebilmek i¢in ilave hisse senedine veya zarar kargilamasina ihtiyaci oldugunda
doniistiirme egilimdedir. Sonug olarak; geleneksel doniistiiriilebilir menkul kiymetlere kiyasla, CoCos'ta daha
¢ok sermaye kaybi riski vardir. Tetikleyici; nlimeratérde yansitildigi tizere, sermayede meydana gelen esasl
bir kayip veya paydada 6l¢iildiigii tizere (daha riskli aktiflere yapilan gecis nedeniyle) risk agirlikl aktiflerde
meydana gelen bir artis ile etkinlestirilebilir. Kurumsal hibrid menkul kiymetlerin aksine, iptal edilen kupon
Odemeleri genellikle birikmez, silinir. hibrid kuponlarin 6demesini hisse senedi temettiilerine baglayan ve
genellikle bilinen adiyla "temettii itici/durdurucu klozlari"na sahip olan kurumsal hibrid menkul krymetlerin
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aksine, CoCos hamilleri, ihrag¢i tarafindan adi hisse senetlerine iliskin temettli 6demeleri yapilmaya devam
ederken kuponlarinin iptal edildigini gorebilir. Onceden belirlenmis tetikleyicinin, diizenleyici otorite
tarafindan ihrag¢inin uygun olmadiginin addedilmesinin 6ncesinde ihlal edilmesi durumunda (bu tiir bir
ihlalden once diizenleyici otorite tarafindan uygunsuzlugun agiklanmasi halinde, siradan alacakli hiyerarsisi
uygulanmalidir) hisse senedi hamilleri sermaye kaybi yasamazken s6z konusu menkul kiymetlerin
yatirimcilar1 boyle bir kayip yasayabilecegi i¢in, CoCos, sermaye yapisi degismesi riskinden etkilenebilir.
Tetikleyicinin seviyesine ulasildiginda, CoCos'un degeri, aniden diisebilir. Herhangi bir Fon, baslangi¢
yatirimindan daha diisiik bir degere sahip olan nakdi veya menkul kiymetleri kabul etmek zorunda kalabilir
veya sartll doniistiiriilebilir tahvilin yalnizca zarar kargilama amaci tasidigi durumlarda, Fon yatiriminm
tamamen kaybedebilir.yatirrminin altinda olan bir degerle menkul kiymetler veya nakit kabul etmesi
gerekebilir.

Karsi Taraf Riski

Karsi taraf riski, bir s6zlesmenin her bir tarafina iliskin, acz hali, iflas veya baska bir nedenle kars1
tarafin sdzlesme tahtindaki akdi yilikiimliiliiklerini yerine getiremeyecegi ve/veya taahhiitlerine
uyamayacagini kapsayan bir risktir.

Tezgah iistii (OTC) ya da diger iki tarafli sd6zlesmeler (tali OTC tiirevleri, geri alim s6zlesmeleri,
menkul kiymet 6diincii vb.) yapildiginda, Fon karsi tarafin 6deme giicii ya da bu sozlesmelerin
kosullarini yerine getirme kapasitesine iligkin risklerle karsi1 karsiya kalabilir.

Kredi Riski

Kredi riski, bir ihra¢¢inin anapara ve faiz 6demelerini vadesi geldiginde yapamama ihtimalini
barindiran para piyasasi araglarini da i¢ine alan biitiin sabit getirili menkul kiymetlerle ilgili 6nemli
bir risk ¢esididir. Daha yiiksek kredi riskine sahip ihraggilar dogal olarak bu ilave risk i¢in daha
yiiksek getiri teklif edeceklerdir. Tam tersi olarak, daha az kredi riskine sahip ihragcilar dogal olarak
daha az getiri teklif edeceklerdir. Genel olarak, sirket borcu (corporate debt), 6zellikle de disiik kredi
derecesi olanlar en yliksek kredi riskini tasirken, devlet tahvilleri kredi riski konusunda en giivenilir
olarak diisiiniiliirler. Bir ihrag¢inin mali durumunda meydana gelen degisiklikler, ekonomik ve
politik durumlarda meydana gelen degisiklikler veya bir ihragciya (bilhassa bir devlet veya
uluslariistii bir ihrag¢1) 6zel ekonomik ve politik durumlarinda meydana gelen degisikliklerin hepsi,
thrag¢inin kredi riskini ve menkul kiymetin degerini olumsuz etkileyebilecek nedenlerdir. Kredi
riskiyle ilgili olarak, bir derecelendirme kurulusu tarafindan derecesini diisiirme riski s6z konusudur.
Standard & Poor's, Moody's ve Fitch gibi derecelendirme kuruluslari, genis ¢apta sabit getirili
menkul kiymetler i¢in derecelendirmelerde bulunmaktadir (kurumsal, devlet veya uluslariisti
menkul kiymetler), ki bu derecelendirme onlarin giivenilirlik seviyesine dayalidir. Kuruluslar,
finansal, ekonomik, politik veya diger sebeplerden dolayr zaman zaman Ongordiikleri dereceleri
degistirebilir; degisikligin bir diisiis oldugu durumlarda, ilgili menkul kiymetlerin degerini olumsuz
olarak etkileyebilir.

Bor¢lanma Senetleri Riski

Borglanma senetlerine veya para piyasasi araglarina yatirim yapan biitiin Fonlar faiz orami riskine,
kredi riskine, temerriit riskine maruz kalabilecegi gibi sadece bunlarla sinirli olmamak tizere, iilke
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riski, yiiksek getirili menkul kiymet riski, yeniden yapilandirma riski ve kredi notu kullanim riski
gibi risklere de maruz kalabilir.

Bir sabit getirili menkul kiymetin degeri faiz oranlan diistiigiinde genellikle artar ve faiz oranlari
arttiginda diiser. Uzun vadeli sabit getirili menkul kiymetler, faiz oranm1 degisikliklerine, kisa vadeli
menkul kiymetlerden daha ¢ok duyarli olma egilimindedirler.

Degisken faizli menkul kiymetler (Dalgali faizli bor¢lanma senetlerini de kapsayan), faiz orani
degisikliklerine sabit faizli bor¢lanma senetlerinden genel olarak daha az duyarhdirlar.

Bazi Fonlar, ihraggisinin su anda faiz 6demesi yapmadig1 bor¢lanma senetlerine (temerriide diismiis
bor¢lanma senetleri) yatirim yapabilir. Yatirim yOneticisi ve/veya es yOneticisinin goriisii ihragginin
faiz O0demelerine devam etmesinin veya yakin gelecekte diger avantajli gelismelerin ortaya
¢ikmasinin muhtemel oldugu yoniindeyse, s6z konusu bu Fonlar temerriide diismiis bor¢lanma
senetleri alabilir. Bu menkul kiymetler likit olmayan bir hale doniisebilir.

Devlet i¢ bor¢lanma senetleri, bor¢glanma senetleri ve yabanci menkul kiymetler ile ilgili risklerin
yani sira, genel anlamda bir kamu kurumunu faiz 6demek istememesi veya faizi 6deyecek durumda
olmamasi ile asil borcu geri 6deyememesi gibi risklerin dahil oldugu ancak bunlarla sinirli olmayan
cesitli risklere maruz kalabilir. Ulke borglar1 aleyhine genellikle iflas islemi yapilmamaktadir. Borglu
olan devletin, devlet i¢ bor¢larina iliskin olarak temerriide diismesi (veya temerriide diisme tehlikesi)
halinde, ilgili bor¢ yeniden yapilandirilabilir. Devlet i¢ bor¢lanma senetlerine iliskin bor¢lunun
temerriide diismesi durumunda, Fon, temerriide diisen devlet kurumuna karsi oldukga limitli bir riicu
hakkina sahip olabilir.

Fonlar, daha fazla politik ve ekonomik belirsizlikler, doviz dalgalanmalari, iilkeye geri dontis
kisitlamalar1 veya sermaye kontrolleri gibi faktorler nedeniyle daha gelismis pazarlara kiyasla ilave
riskler tasiyan ve Gelismekte Olan Piyasalar veya Sinir Piyasalar olarak adlandirilan iilkelerin
hiikiimetleri veya devlet kurumlar1 tarafindan ihra¢ edilen Devlet i¢ Bor¢lanma Senetlerine yatirim

yapabilir.

Bazi Fonlar, yatirnm yapilabilir seviyenin altinda derecelendirilen daha yiiksek getirili menkul
kiymetlere yatinnm yapabilir. Yiiksek getirili bor¢lanma senetleri (krediler dahil) ve benzer kredi
kalitesindeki derecelendirilmemis teminatlar ("yiiksek getirili bor¢lanma araglar1" veya "¢iiriik
tahviller"), yiiksek kaliteli bor¢lanma senetlerinden daha fazla kayip riski ayrica faiz ve anapara
0demelerinde gecikme igerir. Yiiksek getirili bor¢lanma araglarini ihrag edenler, yiliksek getirili kredili
menkul krymet ihra¢ edenler kadar finansal anlamda giiclii degildir. Yiiksek getirili bor¢clanma araclari
genellikle daha az likittir ve fiyatlan1 yiiksek kaliteli menkul kiymetlerden daha fazla dalgalanma
yasamaktadir.

Bazi Fonlar, birlesme, konsolidasyon, tasfiye ve yeniden yapilanma halindeki (iflas etmis olanlar da
dahil olmak {izere) sirketlerin menkul kiymetlerine de yatirim yapabilir. Bu tiir kurumsal olaylar, ilgili
sirketlerin is ve yOnetim yapisini bozabilir ve Fonlar1 daha yiiksek yatirim riskine maruz birakabilir.

Borclanma senetlerinin degerlendirilmesinde kredi derecelendirmelerinin kullanilmasi, s6z konusu
senetlerin en son derecelendirme kurulusu tarafindan degerlendirilmesinden bu yana ihragginin
mevcut finansal sartlar1 ve durumlarinda meydana gelen olaylar1 yansitmamasi riski dahil olmak {izere
belirli riskleri i¢erebilir. Kredi derecelendirme kuruluslari, ¢ikar ¢atismalarindan etkilenebilir veya
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artik gecerli veya dogru olmayan gec¢mis verilere dayanabilir. Son zamanlarda, derecelendirme
kuruluslarinda reform yapilmasi amaciyla mevzuat ve diizenlemeler 6nerilmis olup, bu durum Fon’un
yatirimlarini veya yatirim siirecini olumsuz yonde etkileyebilir.

Borglanma senetleri, ihracgt menkul kiymetlerin vadesinden Oonce tamamen veya kismen ‘“‘geri
alabilecegi” veya anapara borcunu 6deyebilecegi zaman 6n 6deme riskine tabidir. Bir Fon, aldigi
anapara 0n Odemelerini yeniden yatirdiginda, Fonun gelirini, getirisini ve hissedarlarina temettii
dagitimimi potansiyel olarak azaltan, mevcut menkul kiymetin oranindan daha diisiik bir faiz orani
alabilir. On 6demeye tabi menkul degerler, azalan bir faiz oram1 ortaminda kazanglar icin daha az
potansiyel sunabilir ve daha yiiksek fiyat volatilitesine sahip olabilir. On &deme riski diisen faiz
oranlarinda oldugu donemlerde daha yiiksektir.

Tiirev Araclar Riski

Tiirev araglarin performansi agirlikli olarak dayanak dévizin, menkul kiymetin, endeksin veya diger
referans varligin performansina dayali olup, bu araglar, diger risklere ilaveten, genellikle dayanak
aracinkine benzer risklere sahiptirler. Fon; riskten korunma, etkin portfoy yonetimi ve/veya yatirim
amaglar1 i¢in opsiyonlardan, vadeli islemlerden, vadeli islemlerdeki opsiyonlardan ve ddvizlere,
menkul kiymetlere, endekslere, faiz oranlarina veya diger referans araglara iliskin vadeli islem
sozlesmelerinden yararlanabilir. Tiirev araglar maliyetler icerir ve Fonun portfdyiinde, belirgin
volatileyle sonuc¢lanabilecek ve Fonun birincil/ilk yatirimini belirgin bir sekilde asan bir meblagda
kayiplar (kazanglar da) yasamasina sebebiyet verebilecek ekonomik kaldira¢ olusturabilirler.
Vadeli islemler halinde, baslangic teminatinin miktari, islemler "giiglendirilmis" veya
"hizlandirilmis" olacak sekilde vadeli islem soOzlesmelerinin bedelinden nispeten kiigiiktiir.
Nispeten kiiciik bir piyasa hareketi Fonun isine yarayabilecek veya zararina gelebilecek oransal
olarak biiyiikge bir etkiye sahip olacaktir. Kayiplarin belirli miktarlarla sinirlandirilmasi amaciyla
verilen belirli emirler, piyasa kosullarinin bu emirlerin isleme konmasmi imkéansiz hale
getirebilecek olmasi sebebiyle verimli olmayabilecektir.

Opsiyon islemleri de, yliksek derecede risk tasiyabilir. Bir opsiyonun satilmasi (“yazma” veya
“granting”) genelde, opsiyonlarin satin alinmasina kiyasla ciddi 6l¢iide daha fazla riske yol agar.
Fon tarafindan alinan prim sabit olmasina karsin, Fon bu tutarin {izerinde kayba maruz kalabilir.
Fon ayrica, opsiyonu kullanan satin alici riskine de maruz kalacak ve Fon, ya opsiyonu nakit olarak
0deme veya dayanak yatirimi alma veya verme durumunda kalacaktir. Eger opsiyon, dayanak
yatirimda ilgili bir pozisyona sahip olan veya baska bir opsiyonda vadeli isleme sahip olan Fon
tarafindan “karsilaniyorsa”, risk azalabilir. Net bir bazla ilgili olarak bir swap islemi i¢in bir Fon’un
kaybetme riski, net tutar1 karsi tarafa hangi tarafin 6demekle yiikiimli olduguna baglhidir. Eger karsi
taraf Fona net tutar1 6demekle yilikiimliiyse, Fonun kaybetme riski, Fon’un alma hakkina sahip
oldugu miktarin tamaminin kaybedilmesidir; Eger net tutar1 6demekten Fon yiikiimliiyse, Fon’un
kaybetme riski, ddenecek net meblagla sinirlhidir (ayrica bkz. "Swap Anlasmalari riski").

[k yatirimin boyutuna bakilmaksizin, belirli tiirev araglar yiiksek derecede kaldirag potansiyeline sahiptirler.
Kaldirag kullanimi, bu yonde hareket edilmesinin avantajli olmayabilecegi hallerde Fonun, yiikiimliiliiklerini
yerine getirmek veya varlik ayrimi gerekliliklerini karsilamak {izere portfoy pozisyonlarini tasfiye etmesine
sebebiyet verebilir. Diger riskler arasinda, s6z konusu tiirev aracin likidite azlig1, yanls fiyatlanmasi veya
yanlis degerlenmesi ve tiirev aracin degeri ile dayanak ara¢ arasinda Fon amaglanan faydalari hayata
geciremeyecek sekilde eksik korelasyon yer almaktadir. Bunlarin basarili bir sekilde kullanimi genellikle
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Yatinm Yoneticisinin ve/veya Miisterek Yatirim Yoneticilerinin dayanak araca iligkin olarak piyasadaki
hareketleri dogru ve tutarli bir sekilde tahmin etme becerisine dayali olacaktir. Herhangi bir piyasanin veya
piyasalarin veya belirli yatirim siniflarinin fiyatlarinin, bilhassa alisilmadik veya ekstrem piyasa kosullarinda
olmak iizere beklenmedik bir sekilde hareket etmesi halinde, Fon, s6z konusu islemin beklenilen faydalarini
elde edemeyebilir ve belirgin boyutta olabilecek kayiplar yasayabilir. Yatirim Yoneticisinin veya Miisterek
Yatirim YoOneticisinin bu tiirev araglarin kullaniminda basari olmamasi halinde, Fonun performansi, s6z
konusu Yatirim Yoneticisinin veya Miisterek Yatirnm Yoneticisinin bu tiirev araglart hi¢ kullanmamig
olmamalar1 halinde ortaya ¢ikacak olandan ¢ok daha kotii olabilir. Fonun bu araglari riskten korunma amach
olarak kullandig1 durumlarda, tiirev aracin degerindeki hareketler ile dayanak yatirimin veya riskten korunan
diger varligin degeri arasinda yanlis korelasyon riski mevcuttur. Ayrica, bilhassa ekstrem piyasa kosullarinda
olmak iizere, genelde riskten korunma araci olarak hizmet eden bir aracin aslinda higbir riskten korunma
faydas1 saglamamasi riski de mevcuttur.

Fon, borsalarda alinip satilan veya 6zel olarak miizakere edilebilecek ve bir borsada degil de "tezgah iistiinde"
(OTC) alinip satilabilecek tiirev araglari igeren islemlere girisebilir. Borsada iglem goren tiirev araglar; vadeli
islemleri, vadeli opsiyon sozlesmelerini ve varantlar1 kapsar. OTC tiirev araglarina iligkin 6rnekler arasinda
gelecekte teslim doviz islemleri, vadeli faiz orani takaslari, kredi temerriit takaslari, toplam getiri takaslari
veya kur farki sozlesmeleri yer almaktadir. S6z konusu islemin karsi tarafinin (gelecekte teslim doviz
islemleri ve diger OTC tiirev araclari ile ilgili olarak), s6z konusu karsi tarafin iflasi veya 6deme aczi de dahil
olmak iizere vaat edildigi sekilde ifada bulunmamasi halinde, s6z konusu OTC araglarinin kullanimi kayip
ile sonuclanabilecektir. Volatil piyasa kosullarinda bu risk artabilecektir. Teminat pek ¢ok OTC tiirev arag
islemi i¢in uygulanmaktadir - Fonun belirli bir islemde net kaybinin olmasi halinde karsi tarafa rehnedilmesi
devredilmesi; Fonun belirli bir islemde net kazancinin olmasi halinde ise Fon, kars1 taraftan edinilen teminati
elinde tutabilir. Teminatin degeri dalgalanabilecek olmakla birlikte, satmak zor olabilecektir; dolayisiyla,
elde tutulan teminatin degerinin Fona bor¢lu olunan meblagi karsilamaya yeterli olacagina veya s6z konusu
karsi tarafin yerine getirilmemis diger yiikiimliiliiklerince mahsup edilmeyecegine dair hi¢bir giivence mevcut
degildir. Diger riskler, alim satim piyasasinin likit dig1 hale gelmesi (bilhassa OTC piyasalarinda) veya
taraflarin misaitliginin bir siireligine sinirli hale gelmesi sebebiyle bir pozisyonu kapatmada acizlik halini
icerir. Buna ilaveten, belirli bir piyasada spekiilatorlerin varligi fiyat bozulmalarina yol acabilecektir. Fonun
piyasadaki likidite azlig1 sebebiyle bir pozisyonu kapatamamasi durumunda, Fon, tiirev ara¢ mevcutlarindaki
bagkaca deger kayiplarmi engelleyemeyebilecek olup, Fonun likiditesi, bu tlirev araglar kapsamindaki
yiikiimliiliiklerinin karsilanmasi igin ayrilmig olarak isaretlenmis likit varliklarinin esasl bir kismina sahip
oldugu hallerde zarar gorebilecektir. Fonun ayrica, Yatirim YoOneticisinin aksi halde imtina etmeye tesebbiis
etmis olacagi herhangi bir dayanak varlig1 teslim almasi veya teslim etmesi de gerekli olabilecektir. Bazi
tirev araclar faiz oranlarindaki veya diger piyasa fiyatlarindaki degisikliklere 6zel olarak duyarli
olabilmektedirler. Yatirimcilar, Fonun tiirev stratejilerini diizenli esasta olarak kullanma amacinda
olabilecegini, miisaitlik, maliyet veya diger etkenler sebebiyle Yatirim Yoneticisinin ve/veya Miisterek
Yatirim Yoneticilerinin bu yonde hareket etmemeyi se¢gmesi/se¢gmeleri halinde Fonun bu islemlere genel
olarak veya herhangi bir belirli tiirev tiiriinde faal bir sekilde girismekle yiikiimlii olmadigini
unutmamalidirlar.

Finansal tiirev araglar, diger amagclarin yam sira, yapay aciga satis amactyla kullanilabilir. 17 Aralik 2010
tarihli Kanun uyarinca, menkul kiymetlerin veya herhangi bir maddi aracin agiga satigina izin verilmez. Kisa
siireli maruziyeti yatirim amaciyla ya da ayni veya benzeri bir varliktaki alis pozisyonunu korumak amaciyla
¢ogaltmak icin tiirev araglarin kullamlmasi suretiyle yapay agiga satis gergeklestirilebilir. Ornegin; soz
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konusu ihrag¢1r kurulusun bir bor¢ yiikiimliliigiinii haiz olmayan belirli bir ihrag¢r kurulus icin, kredi
temerriidii takas sdzlesmelerinin (CDS) satin alinmasi etkili olacak sekilde Fon'un s6z konusu ihrag¢i kurulusa
kisa stireli maruziyetine yol agar. Fon, ayn1 zamanda ayni1 ihrag¢i kurulustaki mevcut bir pozisyonu korumak
amaciyla da kredi temerriidii takas sozlesmeleri satin alabilir. Hisse senedi, bor¢ yiikiimliiliigii veya dovizi
haiz olmaksizin bir hisse senedi, bor¢ yiikiimliiliigii veya dovize iliskin bir satim opsiyonunun satin alinmasi
da ayrica etkili olacak sekilde agiga satmak olur (ve yine séz konusu islem, mevcut bir pozisyonu korumak
amaciyla da gerceklestirilebilir). S6z konusu stratejilerde risk altinda olan tek yatirim; s6z konusu aktiflere
yapilan tiim yatirimin risk altinda oldugu fiziki hisse senetlerinin, tahvillerin veya dovizlerin agiga satilmasi
durumunun aksine, CDS veya opsiyon i¢in ddenen primdir. Diger bir yapay aciga satig stratejisi, faiz
oranlarindaki bir yiikselisten yarar saglayacak ve boylelikle aciga satis faiz oranlarini ¢ogaltacak olan faiz
oranli vadeli islemlerin satilmasidir. S6z konusu yapay aciga satis stratejileri icin prim 6dendigi durumlarda
(6rn. kredi temerriidii takas sozlesmeleri veya satim opsiyonlari i¢in), hi¢bir kredi olaymnin meydana
gelmemesi (kredi temerriidii takas sézlesmeleri oldugunda) veya opsiyonun degersiz olarak sona ermesi
(dayanak varligin isleme koyma fiyatinin altina diismemesi nedeniyle) halinde biitiin yatirimin kaybedilme
olasilig1 bulunmaktadir. Bir vadeli islemler s6zlesmesinin akdedildigi durumlarda (6rn. satis faiz oranli vadeli
islemler) potansiyel kayip; faiz oranlarmin yukari ¢ikmak yerine asagi yonlii seyretme derecesi, uygun
menkul kiymetler sepeti karsisinda uygulanan doniisiim katsayist, teslim zaman ve sdzlesmeyle iliskili tiirev
irlin tutarina gore belirlenir. Benzer sonuglar ve potansiyel risklerle, bunlara benzer ek stratejiler
uygulanabilir. Risk, degisim marjinin giinliik olarak ayarlanmasi ve/veya pozisyona karsilik uygun teminatin
stirdiiriilmesi suretiyle hafifletilir. Bu belge kapsaminda agiklanan s6z konusu yapay agiga satis stratejilerinin,
yatirim veya koruma amaciyla kisa siireli maruziyet gergeklestirmede fiili agiga satis stratejileri kadar etkili
olacaginin higbir giivencesi yoktur.

Yakin donemde gerceklestirilen mali reformlar kapsaminda, belirli tiirev arag tiirlerinin (bagka bir deyisle,
belirli swap islemlerinin) bir merkezi karsi taraf vasitasiyla takas edilmeleri gerekmekte olup, digerlerinin de
zamanla bu sekilde takas edilecek olmalar1 beklenmektedir. Merkezi takas, OTC swap islemlerine kiyasla
kars1 taraf kredi riskini azaltmak ve likiditeyi arttirmak {lizere tasarlanmis olmakla birlikte, bu riskleri
tamamiyla ortadan kaldirmamaktadir. Takastan gegcen swap islemleriyle, Fonun herhangi bir swap (vadeli
takas) sozlesmesinde acik pozisyona sahip oldugu FCM'nin (Vadeli islemler Komisyon Aracisinin) iflasi
halinde Fonun ilk ve degisim islem teminati depozitolarini kaybetme riski de bulunmaktadir. FCM'nin
(Vadeli Islemler Komisyon Aracisinin) dogru/tutarli raporlama saglamamasi halinde, Fon, FCM'nin (Vadeli
Islemler Komisyon Aracisinin) Fonun varliklarini kendi finansal yiikiimliiliiklerini veya baska bir miisterinin
merkezi karsi tarafa olan 6deme yiikiimliilikklerini yerine getirmek i¢in kullanilabilecek olmasi riskine de
tabidir. Takastan gecen swap iglemleriyle, Fon, ikili, takastan gegmemis swap islemi i¢in normalde miizakere
edebilecek oldugu kadar olumlu sartlar elde edemeyebilecektir. Buna ilaveten, FCM (Vadeli Islemler
Komisyon Aracist), Fonun belirli swap tiirlerindeki yatirimui ile ilgili olarak pozisyon limitlerinin veya ilave
islem teminat1 gerekliliklerinin dngoériilmesini de igerebilecek olan, Fon ile olan s6zlesmesinin sartlarmi tek
tarafl1 olarak tadil edebilecektir. Merkezi kars1 taraflar ve FCM'ler (Vadeli Islemler Komisyon Aracilar)
genellikle mevcut takastan gegmis swap islemlerinin herhangi bir zamanda sonlandirilmasini gerekli
gorebilmekte olup, swap sozlesmesinin baglangicinda gerekli olan islem teminatinin {izerinde olan islem
teminat1 artiglarini da gerekli gérebilmektedirler.

Takastan gecen ve takastan gegmeyen swap islemlerinin yani sira diger tiirev araglarin diizenleme altina
almmasi hizla degismekte olan bir hukuk alani olup, hiikiimet tedbiri ve adli tedbir ile degisiklige tabidir.
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Buna ilaveten, pek cok yargi yetki bdlgesindeki diizenleyici makamlar ile borsalar, 6rnegin spekiilatif
pozisyon limitlerinin uygulanmasi veya azaltilmasi, daha yiiksek islem teminati gerekliliklerinin
uygulanmasi, gilinliik fiyat limitlerinin belirlenmesi ve alim satiminin askiya alinmasi da dahil olmak {iizere,
herhangi bir piyasa acil durumu halinde olaganiistii tedbirler almaya yetkilidirler. Halihazirdaki veya
gelecekteki diizenlemenin etkilerinin tam olarak tahmin edilebilmesi miimkiin degildir. Fon i¢in dogrudan
gecerli olmasa dahi yeni gereklilikler Fonun yatirimlarinin maliyetini ve is yapma maliyetini arttirabilecek
olup, bu da yatirimcilara olumsuz yonde tesir edebilecektir.

Tiirev stratejilerinin kullanim1 Fon iizerinde vergi etkisine de sahip olabilecektir. Bu stratejilerden gelecek
gelirin, kazanclarin veya kayiplarin zamanlamasi ve 6zelligi Yatirim Yoneticisinin veya Miisterek Yatirim
Yoneticisinin bu yonde hareket etmek istediginde/istediklerinde tiirevlerden faydalanma becerisine zarar
verebilecektir.

Gelismekte Olan Piyasalar Riski

Farkli tlkelerin sirketleri, hiikkiimetleri ve hiikiimet baglantili kuruluslar tarafindan farkli para
birimleri lizerinden ihra¢ edilen menkul kiymetlere yapilan biitiin Alt Fon yatirimlart beraberinde
belli bash riskleri de getirir. Bu riskler gelismekte olan iilkelerde ve bu tiilkelerin piyasalarinda dogal
olarak daha fazladir. PortfGy yatirimlar: ilizerinde olumsuz etkileri olabilecek risklerin bazilari
sunlardir : (i) yatirim ve millilestirme (repatriation) sinirlamalart; (i1) doviz kuru dalgalanmalari; (iii)
daha fazla sanayilesmis iilkelere kiyasla goriilmedik piyasa dalgalanmalar1 potansiyeli; (iv) devletin
0zel sektdre miidahalesi; (v) smirh yatirimer bilgisi ve daha az sert yatirimei ifsa kosullari; (vi) bir
Alt Fon’un bazi zamanlarda belli bazi menkul kiymetleri istedigi fiyattan satamamasina neden
olabilecek, s1g ve esasen sanayilesmis lilkelerdekinden daha kiigiik likit menkul kiymetler piyasalari;
(vii) baz1 yerel vergi diizenlemeleri; (viii) sermaye piyasalarindaki mevzuatin sinirlt olmasi; (ix)
uluslararas1 ve bolgesel politik ve ekonomik gelismeler; (x) takas kontrollerinin ve diger yerel
kanunlarin veya kisitlamalarin konulmasinin miimkiin olmasi; (xi) enflasyon ve deflasyondan
kaynaklanan olumsuz etkilerin {izerindeki riskin artmasi; ve (xii) Alt Fon’da yasal riicunun smirli
olma olasiligi, (xiii) yediemin (saklama kurulusu) ve/veya takas sistemlerinin tamamen
gelistirilememesi.

Gelismekte olan piyasalarda yatirim yapan Alt Fonlar’daki yatirimcilara, sirketler ve kamu kurumlari
tarafindan ihrag¢ edilen menkul kiymetlerin gelismekte olan piyasalardaki likiditesinin, sanayilesmis
iilkelerdeki karsilagtirilabilir menkul kiymetlerden esashi olgiide daha az olabilecegi o6zellikle
bildirilmelidir.

Ozellikle yiiksek riskli gelismekte olan piyasa iilkeleri s6z konusu oldugunda, belirli bir fonun
yatirimlarindan elde edilen Net Varlik Degeri (Net Asset Value), pazarlanabilirlik ve getiriler, s6z
konusu gelismekte olan piyasalardaki siyasal veya diplomatik gelismeler, sosyal ve dinsel
istikrarsizlik, hiikiimet politikalarindaki degisiklikler, vergilendirme ve faiz oranlari, para birimi
doniigtiirme ve sermayenin iilkesine geri donmesi ve diger siyasal, ekonomik, mevzuatsal gelismeler
ve Ozellikle varliklarin kamulastirilmasi, devletlestirilmesi ve bunlara el koyulmasi riskleri ve
yabancilarin miilkiyet edinmesine iligkin diizende meydana gelen mevzuatsal degisiklikler gibi
belirsizliklerden 6nemli 6lciide etkilenebilir. Tiim bunlar, genel yatirim iklimini ve 6zellikle ilgili fon
bakimindan yatirnm firsatlarim1 olumsuz yonde etkileyebilir. “Gelismekte Olan Piyasalar” kavrami
farkli ekonomik ve siyasal durumlardaki genis bir yelpazedeki iilkeri kapsar. Yiiksek riskli
gelismekte olan piyasa lilkelerinde belirli bir porféy yogunlugu derecesi yukarida sayilan risklerin
ilgili portféy bakimindan artmasini beraberinde getirecektir.

Pay Riski
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Pay senetlerine yapilan yatirimlar 6nemli bir sermaye kazanci getirmektedir. Ancak, bu yatinmlar aynm1 zamanda
ihragei, endiistri, piyasa ve genel ekonomi ile iliski riskler de barmdirmaktadir. Yatirim Y neticileri’nin (veya ilgili
Alt-Yatirim Y 6neticileri) bu risklerden bazilarini azaltmak igin ¢esitlendirme kullanmasina ragmen, bir veya birden
fazla alandaki aksi gelismeler veya farkedilen aksi gelismeler Fonun sahip oldugu tiim pay senetlerinin degerinde
onemli bir toplam kayip kadar bir diisiise sebep olabilir.

Ek olarak Fon, kendi dogas1 geregi ek fiyat riski veya likidite riski barindiran belirli tipte paylara yatirim yapabilir.
Bu menkul kiymetler asagidakileri igerebilir, ancak bunlarla smirli degildir: (i) Meveut ticari faaliyeti olmayan Ozel
Amagli Satin Alma Sirketleri (SPAC'ler) (ii) Kamu Sermayesinde Ozel Yatirimlar (PIPE) ve/veya (iii) Ik Halka
Arzlar (IPO'lar) .

Cevresel, Sosyal, Kurumsal (“ESG”) Diizenleme Riski

Siirdiiriilebilir yatirimlara iligskin yasal ¢erceve siirekli olarak gelismektedir. ESG ve siirdiiriilebilirlik
kriterleri ile ilgili ortak veya uyumlu tanimlarin ve etiketlerin veya yapilmasi gerekli agiklamalara
iliskin kilavuzlarin bulunmamasi, varlik yoneticileri ESG ve siirdiiriilebilirlik kriterlerini yatirim
kararlarina entegre ederken ve bir yatirim aracinin pazarlama belgelerini giincellerken, farkli
yaklagimlarin ortaya ¢ikmasina sebep olabilir. Bu nedenle, belirli bir dereceye kadar 6znellik gerekli
olup, bu durum, bir Fon'un baska bir varlik yoneticisinin veya bir yatirimcinin yatirim yapmayacagi
bir menkul kiymete yatirim yapabilmesi ve Sirket’in pazarlama belgelerinde yer alan agiklamalarin,
bir diger yatirim araglarinin pazarlama belgelerinde yer alan agiklamalardan daha fazla veya daha az
ayrintili olabilecegi anlamina gelmektedir. Boylece, goriiniiste benzer amaglara sahip ilgili yatirirm
araclarinin, farkli giivenlik se¢imi ve hari¢ tutma kriterleri kullanmasi sebebiyle karsilastirilmalari
zor olabilir. Sonug olarak, benzer yatirim araglarinin performans profili, dngoriilenden daha fazla
sapma gosterebilir. Bu ayni1 zamanda, 6znel olarak segilen yaklagimin, Avrupa Birligi diizeyinde
veya ulusal denetim makamlar1 tarafindan daha sonra benimsenen yaklasimlardan farklilagsma
ihitmali bulunmasi sebebiyle itibar riski veya istemsiz olarak yaniltici bilginin yayilmasina sebep
olabilir.

Yabanci Para Riski

Fon, her bir Alt Fon’unun portféyiindeki varliklart Amerikan Dolari, Japon Yeni veya Euro
tizerinden degerlendirdiginden, o para birimlerine karsi olan kur farkliliklar1 bu gibi varliklarin
degerini ve her bir Alt Fon’un getirisini etkileyebilir.

Bir Alt Fon tarafindan sahip olunan menkul kiymetler ikincil likit varliklar, banka depozitolari, para
piyasasi araglar1 ve para piyasasi fonlar1 da dahil olmak {izere, esas para birimlerinden farkli para
birimleri tizerinden ¢ikarilabileceginden, Alt Fon, doviz kontrol mevzuati veya referans para birimi
ve diger para birimleri arasindaki doviz kuru farkliliklari tarafindan olumlu veya olumsuz
etkilenebilir. Doviz kurlarindaki farkliliklar bir Alt Fon’un Hisselerinin degerini etkileyebilir ve
ayrica Alt Fon tarafindan kazanilmig temettiilerin ve faizlerin degerini ve ilgili Alt Fon tarafindan
tahakkuk etmis kazanclar1 ve kayiplan etkileyebilir. Eger, bir menkul kiymetin ihra¢ edildigi para
birimi esas para birimine gore deger kazanirsa, menkul kiymetin degeri artar. Tersine, para biriminin
doviz kurundaki bir diislis, menkul kiymetin degerini olumsuz etkiler.

Bir Alt Fon’un veya Hisse Senedi Sinifinin, doviz riskine karsi koruma ve himaye igin stratejiler
veya araglar kullanmaya yonelmesi hali, korunma veya himayenin elde edilecegine dair bir garanti
getirmez. Herhangi bir Alt Fon’un yatirnm politikasinda aksi belirtilmedigi stirece, herhangi bir
islemle baglantili olarak herhangi bir Alt Fonu ddviz kuru riskine kars1 koruma ve himaye elde
etmeye yonelten bir gereklilik yoktur.
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Doviz yonetim stratejileri, bir Fonun doviz kurlarindaki degisim riskini 6nemli 6lciide degistirebilir
ve eger dovizlerdeki degisim Yatirim YOneticisinin beklentileri dogrultusunda gerceklesmez ise,
Fonda kayiplar ger¢eklesebilir. Buna ilaveten, Fonun doviz risklerine maruz kalma halini azalttiklari
Olgiide, doviz yonetim stratejileri de Fonun doviz kuru oranlarindaki olumlu degisikliklerden
yararlanma becerisini azaltabilir. Portfdy Yoneticisinin ddviz yOnetimi stratejilerini kullaniminin
Fona fayda saglayacagma veya bu stratejilerin uygun zamanlarda kullanilacagina veya
kullanilabilecegine dair herhangi bir giivence bulunmamaktadir. Ayrica, belirli bir doviz karsisindaki
risk miktar1 ile portféydeki o para birimi cinsinden olan menkul kiymetlerin miktar1 arasinda
kusursuz bir korelasyon olamayabilir. Fonun varliklari i¢in gegerli olan kur riskine kargi korumanin
tersine, doviz kurlarindaki tahmini degisikliklerden kazan¢ saglamak amaciyla dévize yapilan
yatirim, Fonun yabanci yatirim kayiplariyla karsilasma riskini daha da arttirir.

Yatirimcilar, Cin Renminbisi (“RMB”)’nin kurlarin tamamina yapilan atif yoluyla piyasa arz ve
talebine dayali yonetilen bir dalgalanma kuruna tabi oldugu gerceginin bilincinde olmalidirlar.
Mevcut durumda, RMB iki piyasada islem gérmektedir: biri Cin Anakarasi, biri Cin Anakarasi dis1
olmak iizere (6zellikle Hong Kong). Cin Anakarasi’nda islem géren RMB serbest¢e doniistiiriilebilir
olmayip kambiyo kontrollerine ve Cin Anakaras1 hiikiimeti tarafindan getirilen belirli gerekliliklere
tabidir. Ancak, Cin Anakarasi disinda islem géren RMB ise serbest¢e islem gorebilir niteliktedir.
RMB, Cin Anakarasi disinda serbestge islem gorebilir iken RMB konusu, ileriye yonelik yabanci
para sozlesmeleri ve ilgili kiymetler gelisen bu piyasanin yapisal giigliiklerini yansitmaktadir. Buna
bagli olarak, RMB cinsinden ifade edilmis Alternatif Kur Siniflar1 daha biiyiik yabanci para risklerine
maruz birakilabilir.

Siir Piyasa Riski

Gelisen piyasa iilkelerine yapilan yatirimlar, yukarida “Gelismekte Olan Piyasalar Riski” boliimiinde
belirtildigi gibi 0zel riskler tasimaktadir. Smir Piyasalara yapilan yatirnmlar da Gelisen Piyasa
iilkelerine yapilan yatirimlara benzemektedir. Bununla beraber, Sinir Piyasalarin diger Gelismekte
olan Piyasa tlilkelerine gore daha kiicilik, daha az gelismis ve erisimin daha smirli oldugu piyasalar
olmasindan dolay1 daha biiyiik Olgiide risk tasimaktadirlar. Sinir Piyasalar da, ciddi politik ve
ekonomik istikrarsizlik gorebilir ve diger Gelismekte Olan Piyasalara kiyasla daha az seffafliga, daha
az etik uygulamalar ve daha zayif kurumsal yonetime sahip olabilir ve ilgili Fon/Yatirimcilar da
bundan olumsuz etkilenebilirler. Bu piyasalarda, diger Gelismekte Olan Piyasalara kiyasla daha az
gelismis saklama ve takas sistemlerinin bulunmasi, yatirim ve yurduna iade kisitlamalarinin ve déviz
kontrollerinin bulunmasi ihtimali de daha fazladir. Sinir Piyasalari igeren iilkeler, Afrika, Asya (daha
once Sovyetler Birligi olan Bagimsiz Devletler Toplulugundaki iilkeler de dahil), Orta Dogu, Dogu
Avrupa ve Latin Amerika'da bulunan daha az gelismis iilkeleri igerir. Sonug¢ olarak, ilgili
Fon/Yatinnmci olumsuz olarak etkilenebilir.

Jeopolitik Risk

Jeopolitik risk, bir lilke veya bolgedeki siyasi olaylar veya istikrarsizlik nedeniyle finansal piyasalarin
bozulmasi ve yatirimlarin performansimin etkilenmesi potansiyelini ifade eder. Bu olaylar arasinda
savaglar, terorizm, siyasi ¢alkantilar, hiikiimet politikalarindaki degisiklikler ve uluslararasi ihtilaflar
yer alabilir.

Likidite Riski
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Likidite riski iki sekil alir: varlik tarafindaki likidite riski ve borg/yiikiimliiliik tarafindaki likidite riski.
Varlik tarafindaki likidite riski, pozisyonun algilanan degerindeki ve kredibilitesindeki ani bir
degisiklik gibi faktorler veya genel anlamda olumsuz piyasa kosullar1 nedeniyle kote edildigi fiyat
veya piyasa degerinde bir menkul veya pozisyonu bir Fon’un satamamasi anlamina gelmektedir. Borg
tarafindaki likidite riski ise, itfa talebini yerine getirmek icin yeterli nakdi toplamak i¢in bir Fon’un
menkul kiymetleri veya pozisyonlar1 satamamasi nedeniyle, bir Fon’un itfa talebini yerine
getirmemesi anlamina gelir. Fon’un menkul kiymetlerinin alinip satildig1 piyasalar da, alim-satim
faaliyetlerini askiya alinmasi sebep olabilecek olumsuz kosullar yasayabilir. Bu faktorlerden dolay1
disiik likidite, Fon’un Net Varlik Degeri lizerinde ve belirtildigi gibi, Fon'un itfa taleplerini
zamaninda yerine getirebilme kabiliyeti lizerinde olumsuz bir etkisi olabilir.

Sinirlt bir islem piyasasina, ihragginin mali zayifligina, tekrar satisa veya devre iliskin yasal veya akdi
kisitlamalara bagli olarak veya Fonun bunlari degerledigi fiyattan takribi yedi giin igerisinde
satilamayacak olmalar1 bakimindan likit olmamalar1 sebebiyle belirli menkul kiymetler likit
degillerdir. Likit olmayan menkul kiymetler, daha likit piyasalara sahip olan menkul kiymetlerden
daha fazla risk igerirler. Bu tiir menkul kiymetlere iligkin piyasa kotasyonlar1 volatil ve/veya alim-
satim fiyatlar1 arasinda biiyiik marjlara tabi olabilirler. Likidite azlig1 piyasa fiyati ve Fonun likidite
ihtiyaclarini karsilamak tizere veya belirli bir ekonomik olaya karsilik olarak belirli menkul kiymetleri
satma becerisi lizerinde ters etkiye sahip olabilir.

Piyasa Riski

Fonun sahip oldugu menkul kiymetlerin piyasa degerleri, bazen hizli veya tahmin edilemez sekilde
olmak iizere, yukari ¢ikacak veya asagi diisecektir. Menkul kiymetler, miinferit ihraggilara, genel
olarak menkul kiymetler piyasalarmma veya menkul kiymetler piyasalari dahilindeki belirli
endiistrilere veya sektorlere etki eden etkenlere bagli olarak deger kayb1 yasayabilirler. Bir menkul
kiymetin degeri, gercek veya algilanan olumsuz ekonomik kosullar, gelirlere veya sirket
kazanglarina iligkin genel goriinlimdeki degisiklikler, faiz veya doviz kuru oranlarindaki
degisiklikler veya genel olarak olumsuz yatirime1 duyarlilig: gibi, belirli bir ihrage ile 6zel olarak
ilgili olmayan genel piyasa kosullarina bagli olarak yukar1 ¢ikabilir veya asagiya diisebilir. Ayrica,
herhangi bir endiistri veya iilke dahilindeki iiretim maliyetlerindeki veya rekabet kosullarindaki
degisiklikler gibi, miinferit bir ihrag¢iya, belirli bir endiistriye veya sektore etki eden etkenlere baglh
olarak da yukari g¢ikabilir veya asagiya diisebilirler. Dogal veya ¢evresel felaketler (depremler,
yanginlar, seller, kasirgalar, tsunamiler) ve genel olarak hava ile ilgili diger ciddi olaylar veya
pandemi ve salgin hastaliklar da dahil olmak iizere yaygin hastalik gibi beklenmedik olaylar,
bireysel sirketlerin, sektorlerin, endiistrilerin, uluslarin, piyasalarin ekonomileri ve olumsuz etkiye
ugrayan para birimleri, faiz ve enflasyon oranlari, kredi notlari, yatirimei hissi ve Fon yatirimlarinin
degerini etkileyen diger faktorler iizerinde yikici bir etkiye sahip olmus ve ileride de s6z konusu
etkiye sahip olabilir. Kiiresel ekonomiler ve piyasalar arasindaki karsilikli bagimhilik gbz oniine
alindiginda, bir lilkenin, piyasa veya bolgedeki kosullar1 diger iilkelerdeki piyasalari, ihraggilari
ve/veya doviz kurlarin1 olumsuz etkilemesi muhtemeldir. Bu aksamalar, Fon'un avantajli yatirnm
kararlarim1 zamaninda yerine getirmesini engelleyebilir ve Fon’un yatirirm hedefine ulasma
kabiliyetini olumsuz etkileyebilir.

Menkul kiymetler piyasalarindaki genel gerileme donemi sirasinda birden fazla varlik siifinda

deger diismesi olusabilir. Piyasalar iyi performans sergilediginde, Fonun sahip oldugu menkul
kiymetlerin ilerlemeye dahil olacagina veya ilerlemeden yarar gorecegine dair higbir giivence
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mevcut degildir. Finansal piyasalardaki biitiin yatirimlarin degeri diisebilir.
Diizenlenmemis Piyasalar Riski (Non-Regulated Markets Risk)

Baz1 Alt Fonlar, ekonomik, hukuki ve diizenleyici yapilarindan dolay1 piyasalar1 diizenlenmis
piyasa olarak nitelendirilmeyen tilkelerdeki ihragcilarin menkul kiymetlerine yatirim yapabilirler
ve bundan dolay1 bu Alt Fonlar net varliklarinin %10’undan fazlasim1 bu gibi menkul kiymetlere
yatiramazlar.

Istirak Senetleri Riski

Istirak Senetleri (Participatory Notes), dogrudan miilkiyete izin verilmeyen yerel bir piyasada adi
hisse senetleri ve varantlar da dahil 6zsermaye yatirim riski elde etmek i¢in bazi Fon'lar tarafindan
kullanilabilen finansal araglardir. Istirak Senetlerine yatirimda, iigiincii bir sahisla OTC islemi de
borsa disi/tezgah {istii islem (OTC transaction) séz konusu olabilir. Bu nedenle, Istirak Notlarma
yatirim yapan Fonlar, dayanak 6zsermayenin degerinde hareketlerle beraber, karsi taraf temerriidii
riskine de maruz kalabilir ve karsi tarafin temerriidii de, 6zsermayenin tamamen piyasa degerini
kaybetmesine neden olabilir.

Yeniden Yapilanan Sirketler Riski

Baz1 Alt Fonlar ayrica birlesme, konsolidasyon, tasfiye ve yeniden yapilanma (iflas dahil)
siireclerindeki sirketlerin menkul kiymetlerine veya senetleri devralma veya takas teklifi bulunan
sirketlerin menkul kiymetlerine de yatirim yapabilir, ve bu islemlerde bulunabilir. Ayrica yeniden
yapilanma veya finansal agidan yeniden yapilanma halindeki borglu sirket tarafindan teminat altina
alinmis ve alinmamis borcu ve katilimlar: satin alabilirler. S6z konusu yatirimlar ayrica daha fazla
risk igerirler.

Rus ve Dogu Avrupa Piyasalar Riski

Rusya’daki, Dogu Avrupa iilkelerindeki ve Ukrayna gibi Yeni Bagimsiz Devletler ile ge¢miste eski
Sovyetler Birligi’nin etkisinde bulunan iilkelerdeki ihraggilarin menkul kiymetleri, normalde
Avrupa Birligi’ne iye iilkelerdeki ve Amerika Birlesik Devletlerindeki ihraggilarin menkul
kiymetlerine yapilan yatirimlarda bulunmayan 6nemli riskler ve 6zel durumlari tasirlar. Bu riskler,
bu gibi yatirimlarin dogasinda bulunan normal risklere ek olarak bulunurlar ve politik, ekonomik,
hukuki, mali, enflasyon ve vergilendirme riskleri tasirlar. Ornegin, menkul kiymetlerin transferi,
fiyatlandirilmasi, muhasebesi ve saklanmasi veya kayitlarinin tutulmasi icin yeterli sistemlerinin
bulunmamasi nedeniyle zarar riski bulunmaktadir.

Ozellikle, Rus piyasas1 menkul kiymetlerin saklanmas1 ve kayitlariin tutulmasi ile ilgili olarak
gesitli riskler tagimaktadir. Bu riskler, menkul kiymetlerin fiziken bulunmamasindan
kaynaklanmaktadir ve sonug¢ olarak menkul kiymet iizerindeki miilkiyet yalmzca ihragginin
hissedarlar siciliyle kanitlanabilir. Her ihrag¢i, kendi sicil memurunun atanmasindan sorumludur.
Sonug, yiizlerce sicil memurunun Rusya {izerindeki genis cografi dagilimidir. Rusya’nin Menkul
Kiymetler ve Sermaye Piyasalar1 Federal Komisyonu (“Komisyon’) neyin miilkiyete delil teskil
ettigi ve transfer usulleri de dahil olmak {izere sicil memurunun sorumluluklarini belirlemistir.
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Ancak, Komisyon’un diizenlemelerini uygulamaya koyan zorluklar gostermektedir ki zarar veya
hata riski potansiyel olarak hala varligini siirdiirmektedir ve sicil memurlarinin uygulanan mevzuata
gore hareket edecegi garanti edilemez. Yaygin olarak kabul goren endiistri uygulamalar1 halen
yluriirliige konulma agsamasindadir.

Kayit islemi gergeklestiginde, sicil memuru o belli zaman dilimindeki hissedarlarin sicilinin bir
icmalini tutar. Hisseler iizerinde miilkiyet hakki sicil kayitlarinda kazanilmistir, fakat hissedarlik
kaydinin miiktesebatinin zilyetligi ile ispat edilememektedir. Icmal sadece kayit isleminin
gergeklestigine dair bir delil teskil eder. Ancak icmal miizakere edilemez ve gerceklik degeri
yoktur. Buna ek olarak, bir sicil memuru dogal olarak bir icmali hisseler iizerindeki miilkiyetin
kanit1 olarak kabul etmeyecektir ve hissedarlar sicilini degistirirse veya degistirdiginde Yediemine
veya onun Rusya’daki yerel temsilcilerine bildirimde bulunmakla yiikiimlii degildir. Yediemine
veya onun Rusya’daki temsilcilerine fiziksel anlamda Rus menkul kiymetler tevdi edilmemektedir.
Benzer riskler Ukrayna piyasasinda da goriilmektedir. Bu nedenle ne Yedieminin ne de Rusya’daki
veya Ukrayna’daki yerel temsilcilerinin geleneksel anlamda fiziksel anlamda depo edilme veya
emanete alma gorevi yerine getirdigi diisliniilemez. Sicil memurlari, Yediemin veya onun Rusya
veya Ukrayna’daki yerel temsilcilerinin temsilcileri olmadiklar1 gibi, onlara karst bir
sorumluluklar1 da yoktur. Yedieminin sorumlulugu yalnizca kendi ihmalkarlig1 ve kusuruyla ve
Rusya veya Ukrayna’daki yerel temsilcilerinin sebebiyet verdigi ihmalkarlik ve kasitli hareket ile
sinirh olup; tasfiye, iflas, herhangi bir sicil memurunun ihmalkarligi ve kusuru sonucu ugranilan
zararlar1 kapsamamaktadir. Bu gibi kayiplara ugranilmasi halinde Sirket, haklarim1 dogrudan
dogruya ihraggiya ve/veya onun atanmis sicil memurlarina karsi kullanmak zorunda kalacaktir.

Ancak, Moskova Borsasi’'nda MICEX-RTS islem goéren menkul kiymetler, diizenlenmis bir
piyasadaki menkul kiymetlere yapilan yatirimlarla ayni muameleyi goriirler.

2013 yilinin Nisan ayinda, kendi hisse kayit sistemini elden gecirmek amaciyla Rusya'nin merkezi
kayit kurulusu ("MKK") olarak Rusya yeni Ulusal Takas ve Saklama Kurulusunu ("UTSK") hayata
gecirdi. UTSK, Finansal Piyasalar Federal Servisi ("FPFS") olan Rusya'nin menkul kiymetlere
yonelik diizenleyici kurulusu tarafindan diizenlemeye tabidir. Saklama Kurulusu hélihazirda,
Fonun tiim uygun menkul kiymet pozisyonlarinin UTSK’ye aktarildigini teyit etmistir.

UTSK'nin yakin donemde Rusya'nin MKK'si olarak hayata gecirilmesi, Rusya Saklama Yazilarim
harekete geciren biiyilk endiseleri yatistirmistir. Tim Rus menkul kiymet devirlerinin ve
takaslarinin halihazirda, bu islemlerin kesinligine iliskin spesifik kurallara sahip olan MKK sistemi
iizerinde gergeklestirilmesi gerekmektedir. Sonug olarak, tiim menkul kiymet islemleri sadece
muhtelif 6zel kayit memurlarinin defterlerinde degil, tek bir merkezi sistemde kayit altina
alinmaktadir.

Menkul Kiymet Odiing Islem Riski

Bu izahnamenin "Devredilebilir Menkul Kiymetlere ve Para Piyasasi Araglarina iliskin Tekniklerin ve
Aracglarin Kullanimi" kapsaminda 6ngorildiigii sekilde, Sirket tarafindan repo islemlerinde bulunulmasi
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belirli riskleri icerir ve s6z konusu kullanimdan elde edilmesi beklenen amaca ulasilacagina dair herhangi bir
garanti s6z konusu degildir.

Herhangi bir Fon tarafindan 6diing verilen edilen menkul kiymetlerin 6diing alanin temerriidii, iflas1 veya
O0deme aczi durumunda, maliyet istirdadinda gecikme yasanmasi riskinin (Fon'un menkul kiymet satisi
kapsamindaki teslim yiikiimliiliiklerini veya satis taleplerinden kaynaklanan 6deme yiikiimliiliiklerini
karsilayabilmesini kisitlayabilir) veya hatta alinan teminatlara iliskin haklarin kaybi riskinin s6z konusu
oldugundan haberdar olmali olup, s6z konusu riskler, kredi kapsaminda 6ngoériilen zaman dilimi igerisinde
Odeme aczi/iflas islemlerinde bulunmak i¢in s6z konusu 6diing alanlara yonelik risk seviyelerini belirleyecek
Odiing alanlara iliskin dikkatli bir kredi itibar1 analizi ile en aza indirilir. Herhangi bir Fon tarafindan 6diing
verilen menkul kiymetlerin 6diing alanin s6z konusu menkul kiymetleri iade etmemesi halinde, alinan
teminatin yanlig fiyatlama, ters piyasa hareketleri, teminatin ihragg¢ilarinin kredi notunda meydana gelen
diisiis veya teminatin islem gordiigii piyasadaki likidite azlig1 nedeniyle, 6diing verilen menkul kiymetlerin
degerinden daha az deger ile paraya ¢evrilme riski vardir.

Bir Fon, bor¢lulardan aldigi nakit teminatlar1 da tekrar yatirnrma sevk edebilir. Tekrar yatirilan
teminatin degeri veya getirisinin bu borg¢lulara bor¢lanilan meblagin altina diismesi riski de vardir ve
bu kayiplar Fonun menkul kiymetleri 6diing vererek kazandig: tutar: asabilir.

Swap Anlasmalar1 Riski

Sirket, Sirketin istenilen getiriyi elde edecek bir araca dogrudan yatirim yapmis oldugu durumdan
daha diisiik maliyetle belli bir istenilen getiriyi elde etmek amaciyla, faiz orani, endeks ve kambiyo
orani swap anlasmalar1 yapabilir. Swap anlagmalari, birkag¢ giinden bir yila kadar degisen siirelerle
kurumsal yatirnrmcilarin yaptig: iki tarafli s6zlesmelerdir. Standart bir “swap” isleminde, 6nceden
belirlenmis belirli bir yatirim veya aragtan elde edilecek veya gerceklestirilecek getirileri (veya
getiri oranlarindaki deger farkini) miibadele etmek i¢in iki taraf mutabakata varir. iki taraf arasinda
miibadele edilecek veya "swap" edilecek briit getiri, "kavramsal tutara" gore hesaplanir; 6rnegin,
belirli bir faiz oraninda, belirli bir dévize veya belirli bir endeksi temsil eden menkul kiymet
“sepetine” yatirilan belirli bir ABD dolar tutarinin getirisi veya tutarin degerindeki artis. Swap
anlagsmasinin “kavramsal tutar1”, swap anlagmasi taraflarinin miibadele etmek lizere anlastigi
yiikiimliiliikleri/bor¢lar1 hesaplamak i¢in baz aliman sadece fiktif/hayali bir dayanaktir. Swap
anlagmasi kapsaminda Sirketin yiikiimliliikleri (veya haklar1) genelde sadece, sozlesme taraflarinin
her birinin sahip oldugu pozisyonlarin nispi degerine dayali olarak ("net tutar") sozlesme
kapsaminda 6denen veya alinan net tutara esit olacaktir.

Sirketin swap anlagmalar1 kullanmasinin, yatirim hedefini daha da ileriye tasimada basar1 getirip
getirmeyecegi, Yatirim YoOneticilerinin ve/veya Yatirim Es-Yoneticilerinin diger yatirimlara kiyasla
belli tiirdeki yatirimlarin daha fazla getiri/gelir getirip getirmeyecegi konusunu dogru sekilde tahmin
edebilme kabiliyetine bagl olacaktir. ki tarafli sézlesmeler olmalarindan 6tiirii ve yedi (7) takvim
glinlinden daha wuzun siireli olabilecegi igin, swap anlagsmalar “likit olmayan” olarak
degerlendirilebilir. Ayrica, swap anlagsmasi karsi tarafinin temerriide diismesi veya iflas etmesi
halinde swap anlasmasi kapsaminda alinmasi beklenen meblagin kaybedilme riski de Sirket i¢in s6z
konusudur. Yatirnm YoOneticileri ve/veya Yatinm Es-Yoneticileri, “Fon Portfoy Sinirlamalari
Hakkinda Bilgiler” baslikli bélimde belirtilen kilavuz bilgilere uygun bir sekilde Sirketin swap
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anlagmalar1 yapmalarimi saglayacaktir. Bir takas sozlesmesinin ifasimi belirleyen ana faktor; dayanak
yatirnmin fiyatinda meydana gelen hareketler, belirli faiz oranlari, dovizler ve karsi tarafca ve karsi tarafa
yapilacak 6demenin hesaplanmasi i¢in kullanilan diger faktorlerdir. Herhangi bir takas sézlesmesi
kapsaminda Fon tarafindan yapilan 6demenin gerekli kilinmasi halinde, Fon tarafindan s6z konusu 6deme
her daim yapilabilmelidir. Dahast; karsi tarafin kredi itibarin1 kaybetmesi halinde, s6z konusu kars1 taraf ile
akdedilen takas s6zlesmesinin degerinin diiserek Fon i¢in potansiyel kayiplara neden olmasi beklenebilir.

YENI METIN

Herhangi bir Fon’a yatirim yapmadan dnce Yatirimcilar “Korunma Islemleri ve Risklerle Ilgili Diger
Konular” baglikli bu boliimii okumalidir.

Herhangi bir Fon’un sahip oldugu menkul kiymetlerin degeri arttikca, hisselerin de degeri artacaktir
ve Fon’un yatirimlarinin degeri azaldik¢a da azalacaktir. Bu yolla, hissedarlar, ilgili Fon (larin)’un
sahip oldugu menkul kiymetlerin degerindeki her degisiklige katilmis olurlar. Bir Fon’un sahip
oldugu herhangi belirli bir menkul kiymetin degerini etkileyen nedenlere ek olarak Fon’un
hisselerinin degeri ayni zamanda bir biitiin olarak borsadaki ve tahvil piyasasindaki
hareketlenmelerle de degisebilir.

Bir Fon, yatirnnm hedeflerine bagl olarak, farkli ¢esitlerde ya da farkli varlik siniflaria giren menkul
kiymetlere (temettiiler, tahviller, para piyasasi senetleri, finansal tiirev araglar) - sahip olabilir.

Farkli yatirimlar farkli ¢esit yatirim risklerine sahip olurlar. Fonlar ayrica, sahip olduklart menkul
kiymetlere baglh olarak da farkli cesitlerde risklere sahip olurlar. “Riskten Korunma islemleri ve
Risklere iliskin Diger Hiikiimler” boliimii, Fonlar i¢in gecerli olabilecek cesitli yatirim riski tiplerinin
aciklamalarim1 igermektedir. Her bir  Fon igin gecerli olacak temel risklerin listesi i¢in bu
izahnamenin “Alt-Fonlar Hakkinda Bilgiler” baslikl1 boliimiine bakabilirsiniz. Yatirnmcilar, zaman
zaman baska risklerin de Fon ile ilgili olabilecegini unutmamalidir.

Genel

Bu boéliimde, biitiin Fon’lar icin gecerli olan bazi riskler aciklanmaktadir. Fakat buradaki risklerin eksiksiz
bir agiklama oldugu iddia edilmemekte olup, zaman zaman bagka riskler de s6z konusu olabilir. Bilhassa
Sirketin performansi, piyasadaki ve/veya ekonomik ve politik kosullardaki degisikliklerden ve yasal,
diizenleyici ve vergi gereksinimlerinden etkilenebilir. Yatirim programinin basarili olacagi yoniinde bir
garanti verilmemekte olup, Fon/fonlarin yatirim hedefi/hedeflerine ulagilacagi konusunda herhangi bir
giivence ve garanti de olamaz. Ayrica, gegmiste sergilenen performans gelecekte gosterilecek performansin
aynasi degildir ve yatirimlarin degeri artabilecegi gibi, diisebilir de. Para birimleri arasindaki doviz kurundaki
degisiklikler, Fon’un yatirimlarinin degerinin diismesine veya artmasina neden olabilir.

Sirket veya Fon’larindan herhangi biri, kontrolleri disinda risklere maruz kalabilir — 6rnegin, kanunlari
belirsiz veya degisken olan iilkelere yapilan yatirnmlardan gelen yasal ve diizenleyici riskler veya kanuni
tazminat i¢in tesis edilmis veya etkin yollarin olmayisi veya Fon'larin AB disindaki yarg: alanlarinda tescil
ettirilmesinin bir sonucu olarak, ilgili Fonlarin hissedarlarina herhangi bir tebligatta bulunulmaksizin, Fon'lar
daha kisitlayici yasal/diizenleyici rejimlere maruz kalabilir ve bu da Fon'larin yatirim sinirlarindan miimkiin
olan en iist seviyede faydalanmasini engeller. Diizenleyici kuruluslar ve kendi kendini diizenleyen kuruluslar,
piyasa acil durumlarinda olaganiistii dnlemler alma/olaganiistii adimlar atma yetkisine sahiptir. Gelecekte
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yapilabilecek herhangi bir diizenlemenin Sirket lizerindeki etkisi biiylik ve olumsuz bir etki olabilir. Fon'lar
terdrist eylem riskine, bazi iilkelere ekonomik ve diplomatik yaptirimlarin uygulanmasi riski ve askeri
miidahalenin baglatilmasi riskine maruz kalabilir. Bu tiir olaylarin etkisi belirsizdir, fakat genel ekonomik
kosullar ve piyasa likiditesi lizerinde 6nemli bir etkisi olabilir. "Fon Portfoylindeki Varliklarin Degerlemesi
ve Paylarin Degerinin Tespiti" baglikli boliimde daha detayli agiklandigi iizere, bazi durumlarda, hisseleri itfa
etme hakkinin askiya alinabilecegi yatirimcilara hatirlatilmalidir.

Sirket veya Fon’larindan herhangi biri operasyonel risklere, yani varliklarin muhafaza edilmesi, degerleme
ve hareket isleme ile ilgili olanlar da dahil, operasyonel siire¢lerin basarisiz olmasi ve zararlara neden olmasi
riskine maruz kalabilir. Basarisizlik ise insan hatalari, fiziksel ve elektronik sistem hatalari, diger is yiiriitme
riskleri ve harici sebeplerden kaynaklanabilir.

Cin Piyasas1 Riski

Cin ile iliskilendirilen riskler, asagida aciklanan "Gelismekte Olan Piyasalar riski"ne ve “Jeopolitik risk”e
benzer niteliktedir. S6z konusu riskler asagidakileri icermektedir:

e para birimi devaliiasyonlari ve diger doviz kuru dalgalanmalari;

¢ ekonomik, hukuki, siyasi veya sosyal istikrarsizlik ve belirsizlik;

¢ hiikiimetin ekonomiye daha yogun sekilde miidahil olmasi; ve

o Dbelirli sektorlere, emtialara veya ticaret ortaklarina asir1 derecede bagimh bir ekonomi.

Son yillarda, Hong Kong i¢indeki siyasi gerilimler artti. Bu tiir artan siyasi gerilimlerin Hong Kong'daki siyasi
ve hukuki yapilar iizerinde potansiyel etkileri olabilir. Ayrica Hong Kong'daki yatirimer ve is diinyasina
giiveni de etkileyebilir ve bu da piyasalar1 ve is sonuglarini etkileyebilir.

Ayrica, Cin ile Amerika Birlesik Devlerleri dahil olmak iizere diger iilkeler arasinda siiregelen
jeopolitik gerilimler, giimriik vergilerine, yatirom kisitlamalarina sebebiyet verebilir ve etkilenen
sirketler ve yatirimlar iizerinde olumsuz etkiler yaratabilir. (")rnegin, Amerika Birlesik Devletleri Cin
ihracatlarina giimriik vergileri ve dider ticari engeller getirmis, belirli kategorilerdeki mallarin Cin’e
satisim kisitlamis ve Cin’e yapilacak yatirimlara engeller getirmistir. Ticaret uyusmazhklar: Amerika
Birlesik Devleti ve ticaret ortaklarimin ekonomilerini olumsuz etkileyebilecegi gibi, dogrudan veya
dolayh olarak etkilenen sirketleri ve genel olarak finansal piyasalar1 da olumsuz etkileyebilir.

Bu cercevede, yatirnmcilar s6z konusu risklerin, siiregelen jeopolitik gerilimlerin (ticaret
uyusmazlhiklar: dahil) ve gelecekte getirilebilecek muhtemel kisitlamalarin, Fon’un yatirim firsatlarim
kisitlayabilecegi, yatirimlarin performansim etkileyebilecegini, yatirnmlarin zararla elden
cikarilmasim gerektirebilecegini ve/veya s6z konusu yatirimlarin satilmasim zorlastirabilecegini goz
oniinde bulundurmahdirlar.

Cin’e yatinim yapan alt fonlar asagidaki risklere de tabi olabilecektir:

Cin Bono Baglantis1 (Bond Connect) Riski
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Bono Baglantis1 (Bond Connect), denizasiri ilkelerdeki yatirimcilarin, Ana Kara ile Hong Kong
finansal altyapr kuruluslar arasindaki baglant1 izerinden herhangi bir kota sinirlamasi olmaksizin,
Cin Bankalararasi Bono Piyasasi’nda (CIBM) islem goren bonolara yatirim yapabilmesine imkan
veren bir ortak piyasa erigim imkanidir.

Kuzey Islem Baglantisi, islemler, saklama ve takasa iliskin olarka ortak erisim diizenlemeleri ile
islemlerin miimkiin kilinmast ile 3 Temmuz 2017 tarihinde baslamis olup, Cin Yabanci Borsa Islem
Sistemi’ni, Cin Merkezi Kayit ve Takas Kurulusu’nu, Sanghay Takas Kurulusu’nu, Hong Kong
Borsalar & Takas Kurulusu ile Merkezi Parapiyasalar1 Birimi’ni (CMU) icermektedir.

Bono Baglantisi araciligiyla gerceklestirilen islemlerin takasi icin 6deme karsilig: teslimata dayanan
bir takas sistemi Agustos 2018’de isleme alinmis ve takas riskini azaltmigtir.

Islem yapmaya uygun olan nihai yabanci yatirimeilar ilgili CIBM bonolarmin hak sahipleri olup,
bono ihraggisina karsi haklarini, hak sahibi temsilcisi sifattyla CMU araciligiyla kullanabilirler. Hak
sahibi temsilcisi, alacakli haklarini kullanabilir ve bono ihrag¢¢ilarina karsi Cin mahkemelerinde dava
agabilir.

Bono Baglantis1 araciligiyla islem goren CIBM Menkul kiymetleri, karsi taraf temerrtit riski, takas
riski, likidite riski, operasyonel risk, mevzuatsal risk, PRC vergi riski ve itibar riski gibi ancak
bunlarla sinirli olmayan risklere konu olabilir.

Bono Baglantis1 yakin zamanda gelistirilmis islem sistemlerini kullanmaktadir. S6z konusu
sistemlerin hatasiz ¢alisacagi veya gelecekte herhangi bir degisiklik ya da uyarlama yapilmayacagina
iligkin garanti verilememektedir.

Bono Baglantis1 aracilifiyla islem goéren menkul kiymetler asagida belirtilen “CIBM Dogrudan
Riskler”e de konu olacaktir.

CIBM Dogrudan Riskler

Bazi fonlar, daha genis bir {iriin yelpazesine ve karsi taraflara erisim saglamasi sebebiyle, dogrudan
Cin ana karasinda yer alan bono piyasasinda (Cin Bankalararasi Bono Piyasasi veya CIBM) islem
yapmay1 secebilir. CIBM ayrica, igslemlerin Cin denizasiri Renminbi (“CNH”)’de gerceklestirildigi
Bono Baglantisi’nin aksine Cin ana karasinda kullanilan Renminbi (“CNY”)'nin de ticaretine izin
vermektedir.

CIBM'de alim satim yapmak, piyasa oynakliginin ve potansiyel likidite eksikliginin belirli borglanma
senetleri fiyatlariin 6nemli Glglide dalgalanmasina neden olabilecegi durumlarda belirli riskleri
dogurabilir. Bu tiir bir piyasaya yatirim yapan fonlar ilgili nedenle likidite ve oynaklik risklerine tabi
olup, Cin ana karasinda yer alan bonolarin ticaretinde kayiplara maruz kalabilir.

Bir Fonun, Cin ana karasinda bulunan Cin bankalararasi bono piyasasinda islem yaptigi 6l¢iide, Fon
ayrica uzlastirma prosediirleri ve karsi taraflarin temerriidii ile ilgili risklere maruz kalabilir. Fon ile
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islem yapan kars1 taraf, ilgili menkul kiymeti teslim ederek veya bedelini ddeyerek islemi yerine
getirme ylkiimliligiinde temerriide diisebilir.

Cin bankalararas1 bono piyasasi da diizenleyici risklere tabidir: ilgili kurallar ve diizenlemeler,
potansiyel olarak ge¢mise etkili olabilecek degisikliklere konu olabilecektir. lgili Cin Ana Karasi
kurumlarinin hesap acilisini veya CIBM’de islem yapilmasini durdurmasi halinde, Alt Fonlar’in
CIBM’e yatirim yapma imkani olumsuz etkilenecektir. Bu halde, Alt Fonlar’in yatirim hedeflerini
gerceklestirme basarisi olumsuz etkilenecektir.

Islem yapmaya yetkili yabanci yatirimcilar tarafindan Bono Baglantis araciligryla CIBM’de yapilan
islemlerde 6denecek vergi siniflarina veya gelir vergisinin nasil uygulanacagina iligskin olarak Cin
Ana Karas1 vergi otoriteleri tarafindan yayimlanan belirli bir yazili rehber bulunmamaktadir.

Cin QFI Riski

Sirket, Cin A-Paylarina nitelikli yabanci yatirime1 (QFI) portfoyleri araciligiyla yatirim yapabilir. S6z
konusu QFI planlari, Cin topraklari Cin Menkul Kiymetler Diizenleme Komisyonu tarafindan Cin
topraklarmin menkul kiymetler piyasalarinda (Cin A-Paylar1) yatirimlara izin vermek iizere
yetkilendirilmistir.. QFI’lara Cin A-Paylan iizerinde yatirnm yapabilme izni veren kanunlar,
diizenlemeler ve tedbirler dahil, hiikiimet politikalar1 ve Cin’deki politik ve ekonomik atmosfer az ya
da hig 6n bildirim olmaksizin degisebilir. Bu tip bir degisiklik, piyasa kosullarini ve Cin ekonomisinin
performansini ve, bdylece, Cin A-Paylarinin degerini olumsuz bir bi¢cimde etkileyebilecektir.

Cin A-Paylari’nin, paraya ¢evirebilirligi yatinmcinin yatirimlari likidite etme ve bunlarla ilgili Cin
topraklart disindaki getirilerden vazgegme becerisini etkileyen, digerlerine ek olarak, Cin topraklari
kanunlaria ve uygulamasina bagli olan paraya cevrilebilirligine baghdir. . Ulkeye iade kisitlamalari,
ve Cin makamlarindan ilgili izinleri almadaki herhangi bir basarisizlik veya gecikme ilgili portfoytin,
belirli herhangi bir paraya ¢evirme tarihinde paraya ¢evirme taleplerinin tamamini veya herhangi
birini yerini getirme becerisini sinirlandirabilir.

QFI portfoyiine ve/veya Cin A-Paylari’na yatirim yapan bir Fon’daki yatirimcilar, 6zellikle Fon
tarafindan tutulan menkul kiymetlerin likiditesinin 6nemli dl¢iide sinirlandirilabilecegi ve bu nedenle
Fon'un paraya c¢evirme taleplerini karsilama yetenegini etkileyebilecegi hususlarinda
bilgilendirilmelidir.

Sanghay-Hong Kong Borsa Baglantisi ve Senzen - Hong Kong Borsa Baglantisi Riski

Belirli Fonlar, Sanghay-Hong Kong Borsa Baglantisi ve/veya Senzen-Hong Kong Borsa Baglantisi
(birlikte "Borsa Baglantis1" olarak anilacaktir) vasitasiyla bazi uygun Cin A grubu Hisselerine yatirim
yapabilir ve dogrudan erigim sahibi olabilir. Sanghay-Hong Kong Borsa Baglantisi; Hong Kong
Exchanges and Clearing Limited ("HKEx"), Sanghay Menkul Kiymetler Borsas1 ("SSE") ve China
Securities Depository and Clearing Corporation Limited ("ChinaClear") tarafindan gelistirilen bir
menkul kiymet alim-satim ve takas programidir. Senzen-Hong Kong Borsa Baglantisi; HKEx, Senzen
Menkul Kiymetler Borsas1 ("SZSE") ve ChinaClear tarafindan gelistirilen bir menkul kiymet alim-
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satim ve takas programidir. Borsa Baglantisinin amaci, Cin topraklar1 ile Hong Kong arasinda
karsilikli borsa erigimi saglamaktir.

Borsa Baglantisi, iki Kuzey Islem Baglantis1 (Northbound Trading Link) igermekte olup, ilki SSE ve
Hong Kong Limited Menkul Kiymetler Borsasi ("SEHK") arasinda olup, ikincisi SZSE ve SEHK
arasindadir. Borsa Baglantisi; yabanci yatirimcilarin, SSE'ye ("SSE Menkul Kiymetleri") veya
SZSE'ye ("SZSE Menkul Kiymetleri") (SSE Menkul Kiymetleri ve SZSE Menkul Kiymetleri birlikte
"Borsa Baglantist Menkul Kiymetleri" olarak anilacaktir) kote olan uygun hisseler icin Hong
Kong'daki aracilar vasitasiyla alim-satim emri verebilmelerini saglayacaktir.

SEE Menkul Kiymetleri arasinda, (i) RMB'de islem gérmeyen SSE'ye kote hisseler ve (ii) "risk ikaz
panosunda" bulunan SSE'ye kote hisseler hari¢ olmak iizere, zaman zaman SSE 180 Endeksi ve SSE
380 Endeksine ait olan tiim hisse senetleri ve ilgili endekslere ait hisse senetleri arasinda yer almayan
ancak ilgili SEHK'ye kote H Grubu Hisselere sahip olan tiim SSE'ye kote Cin A Grubu Hisseleri yer
almaktadir. Uygun menkul kiymetlerin listesi, Cin Halk Cumhuriyetindeki ilgili diizenleyici otoriteler
tarafindan zaman zaman yapilabilecek gozden gecirme ve onay islemlerine bagli olarak
degistirilebilmektedir. SZSE Menkul Kiymetleri arasinda, (i) RMB'de kote olmayan ve islem
gormeyen (ii) "risk ikaz panosunda " bulunan, (iii) SZSE tarafindan borsaya kote olmasi askiya
almmig olan ve (iv) 6n borsa kotundan ¢ikma doneminde olan SZSE'ye kote hisseler hari¢ olmak
tizere, zaman zaman SZSE Component Endeksine ve en az 6 milyar RMB'lik piyasa
kapitalizasyonuna sahip olan SZSE Small/Mid Cap Innovation Endeksine ait olan tiim hisse senetleri
ve ilgili endekslere ait hisse senetleri arasinda yer almayan ancak ilgili SEHK'ye kote H Grubu
Hisselere sahip olan tim SZSE'ye kote Cin A Grubu Hisseleri yer almaktadir . Uygun menkul
kiymetlerin listesi, Cin Halk Cumhuriyetindeki ilgili diizenleyici otoriteler tarafindan zaman zaman
yapilabilecek gézden gecirme ve onay islemlerine bagli olarak degistirilebilmektedir.

Borsa Baglantis1 hakkinda ayrintili bilgilere asagida yer alan adresteki internet sitesinden ulasilabilir.
http://www.hkex.com.hk/eng/market/sec_tradinfra/chinaconnect/Documents/Investor_Book En.pdf

Borsa Baglantis1 araciligiyla yapilan yatinimlar, Cin piyasasiyla iligkili risklere ve RMB'ye
yatirimlarla iligkili risklerin yani1 sira ek risklere tabidir; bunlar kota sinirlamalari, askiya alinma riski,
operasyonel risk, 6n izleme siirecinin getirdigi satis kisitlamalari, uygun hisse senetlerinin piyasadan
cekilmesi, takas ve hesaplasma riskleri, Cin A Grubu Hisselerin sahipligindeki temsilcilik
diizenlemeleri ve mevzuat riskidir.

Kota simirlamalart

Programlar, Fon'un belirli zamanlarda programlar araciligiyla Borsa Baglantist Menkul Kiymetlerine
yatirim yapabilmesini kisitlayabilecek gilinliik kota sinirlamalarma tabidir. Bilhassa Northbound
giinliik kotasinin sifira diigiiriilmesi veya Northbound giinliikk kotasinin satin alma agilis seansi
esnasinda asilmasi durumunda, (yatirimeilari, kota bakiyesine bakilmaksizin sinir 6tesi menkul
kiymetlerini satmalarina izin verilecek olmasina ragmen) yeni satin alma talimatlar geri ¢evrilecektir.

Askiya alinma riski
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SEHK, SZSE ve SSE, diizgiin isleyen ve adil bir piyasa saglamak ve risklerin ihtiyatli bir sekilde
yonetilmesi i¢in gerekli olmasi durumunda, islemleri askiya alma hakkini sakli tutmaktadir. Herhangi
bir askiya alma durumunda, Fon'un Cin topraklarindaki piyasaya erisim kabiliyeti olumsuz
etkilenecektir.

Islem giinii farkhiliklar:

Borsa Baglantisi, sadece hem Cin topraklarinda hem de Hong Kong piyasalar1 isleme agik oldugunda
ve bu iki piyasadaki bankalar ilgili tasfiye giinlerinde acik oldugunda ¢alismaktadir. Cin topraklari
ve Hong Kong piyasalari arasindaki islem giinlerinden farklilik nedeniyle, Cin topraklari piyasasi i¢in
normal islem giinii olmasina ragmen Hong Kong'da normal islem giinii olmayan durumlar olmast
miimkiin olup bu durumda, Fonlar herhangi bir Borsa Baglantisi Menkul Kiymet islemini
gergeklestiremez. Sonug olarak, Borsa Baglantisi islem yapmadigi zamanlarda Fonlar, Cin A Grubu
Hisselerinde fiyat dalgalanmalar1 riskine tabi olabilir.

On izleme siirecinin getirdigi satis kisitlamalart

Cin topraklar1 mevzuati, bir yatirimci herhangi bir hisse satmadan dnce, hesapta yeterli hisse olmasini
zorunlu kilmaktadir, aksi halde hem SZSE hem de SSE ilgili satis emrini reddedecektir. SEHK, agir1
satig olmamasini saglamak amaciyla, istirak¢ilerinin (yani borsa aracilarinin) Cin A Grubu Hisselerin
satig emirleri {izerinde islem Oncesi kontroller gergeklestirecektir.

Takas ve saklama riskleri

Takas baglantilarint HKEx'in %100 hissesine sahip oldugu istiraki Hong Kong Securities Clearing
Company Limited ("HKSCC") ile ChinaClear kurmaktadir ve simr otesi islemlerin takas ve
hesaplanmasinda kolaylik saglamak amaciyla, her biri digerinde pay sahibidir. Cin Halk Cumhuriyeti
(PRC)’nin menkul kiymetler piyasasinin ulusal merkez tarafi olan ChinaClear, kapsamli bir takas,
hesaplasma ve hisse sahiplik altyapisi isletmektedir. ChinaClear, Cin Menkul Kiymet Diizenleme
Komisyonu ("CSRC") tarafindan denetlenen ve onaylanan bir risk yonetimi gergevesi ve tedbirleri
olusturmustur. ChinaClear'in temerriide diismesi uzak bir ihtimal olarak degerlendirilmektedir.

ChinaClear'in temerriidiine iliskin bu uzak ihtimalin ger¢eklesmesi ve ChinaClear'in miitemerrit ilan
edilmesi halinde, HKSCC, hiisniiniyetle, 6denmemis hisse senetlerini ve paralari mevcut hukuki
yollardan veya ChinaClear'm tasfiyesi yoluyla ChinaClear'dan tahsil etmeye calisacaktir. Bu
durumda, ilgili Fon(lar), tahsilat siirecinde gecikme yasayabilir veya zararlarin1 ChinaClear'dan tam
olarak tazmin edemeyebilir.

Borsa Baglantis1 iizerinden alim-satimi gergeklestirilen Cin A Grubu Hisseleri, gegici ilmiihabersiz
olarak ihrag¢ edilmektedir; dolayistyla ilgili Fonlar gibi yatirimcilarin elinde herhangi bir fiziki Cin A
Grubu Hisse senedi bulunmayacaktir. Fonlar gibi, Northbound islem lizerinden Borsa Baglantisi
Menkul Kiymetlerini iktisap etmis olan Hong Kong yatirimcilart ve yabanci yatirimcilar, Borsa
Baglantis1t Menkul Kiymetlerini borsa acentelerinin veya saklama kuruluslarinin, SEHK'ye kote olan
veya SEHK iizerinden alim satim iglemi gerceklestirilen menkul kiymetlerin takasi i¢in HKSCC
tarafindan isletilen Merkezi Takas ve Hesaplagsma Sisteminde bulunan hesaplarinda muhafaza
etmelidirler. Borsa Baglantisi ile ilgili saklama diizenine iliskin ek bilgiye talep iizerine Sirketin ticari
merkezinden ulasilabilir.
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Operasyonel Risk

Borsa Baglantisi, Hong Kong'daki ve yurt disindaki Fonlar gibi yatirimcilarin dogrudan Cin menkul
kiymetler borsasina erigsmesi i¢in yeni bir kanal saglamaktadir. Borsa Baglantisi, ilgili piyasa
istirak¢ilerinin operasyonel sistemlerinin isleyisi tizerine kuruludur. Piyasa istirak¢ileri, baz1 bilgi
teknolojisi 6zelliklerini, risk yonetimi gerekliliklerini ve ilgili borsa ve/veya takas odasi tarafindan
belirtilebilecek olan diger gereklilikleri yerine getirmeleri kaydiyla bu programa istirak
edebilmektedir.

Takdir edilmelidir ki, bu iki piyasasinin menkul kiymet rejimleri ve hukuk sistemleri 6nemli
farkliliklar gostermektedir; deneme programinin isleyebilmesi igin ise piyasa istirakgilerinin siirekli
olarak bu farkliliklardan kaynaklanan sorunlari ele almasi gerekebilecektir.

Ayrica, Borsa Baglantisi programindaki "baglanirlik" unsuru, emirlerin siir Gtesinden
yonlendirilmesini gerektirmektedir. Bunun i¢in ise, gerek SEHK gerekse borsa istirakgileri tarafindan
yeni bilgi teknolojisi sistemlerinin gelistirilmesi gerekmektedir (yani borsa istirakgilerinin
baglanmas1 gereken, SEHK tarafindan kurulacak yeni bir emir yonlendirme sistemi ("Cin Borsa
Baglanti Sistemi") SEHK'nin ve piyasa istirakgcilerinin sistemlerinin sorunsuz bir sekilde
calisacaginin veya her iki piyasadaki degisikliklere ve gelismelere adapte edilmeye devam edeceginin
garantisi bulunmamaktadir. Ilgili sistemlerin diizgiin ¢alismamasi durumunda, her iki piyasada bu
program iizerinden gergeklestirilen alim-satim islemleri kesintiye ugrayabilir. ilgili Fonlarm, Cin A
Grubu Hisse piyasasina erigsebilme (dolayisiyla da yatirim stratejilerini takip edebilme) imkan
olumsuz yonde etkilenecektir.

Cin A Grubu Hisselerin sahipligindeki adaylik diizenlemeleri

HKSCC, yabanci yatirnmeilarin (ilgili Fon(lar) dahil) Borsa Baglantisi {izerinden iktisap ettikleri
Borsa Baglantis1i menkul kiymetlerinin "temsilci pay sahibidir". CSRC Borsa Baglantisi kurallarinda,
Fonlar gibi yatirimcilarin yriirlitkteki kanunlara uygun olarak Borsa Baglantisi {izerinden iktisap
edilen Borsa Baglantisi menkul kiymetlerinin haklarindan ve menfaatlerinden yararlandigi acikca
ongoriilmektedir. Bununla birlikte, Cin topraklar1 mahkemeleri, Borsa Baglantisi menkul
kiymetlerinin kayitli sahibi olarak hareket eden herhangi bir temsilcisinin veya saklayici kurulusunun
bu menkul kiymetlerin tam miilkiyetine sahip olacagini ve Cin topraklar kanunlarinda intifa hakki
sahibi kavrami taninsa dahi, s6z konusu SSE menkul kiymetlerinin, bahse konu kuruluslarin kendi
alacaklilarina dagitilmak tizere kullanilacak olan varlik havuzuna dahil oldugunu ve/veya intifa hakki
sahibinin bu bakimdan her ne tiirden olursa olsun hi¢bir hakkinin bulunmayacagimi diisiinebilir.
Sonug olarak, ilgili Fon(lar) ve Saklama Kurulusu, bu menkul kiymetlerin miilkiyetinin veya bunlara
iliskin miilkiyet hakkinin tiim durumlarda giivence altina alinmasini saglayamaz.

SEHK'ye kote olan veya SEHK iizerinden alim satim islemi gergeklestirilen menkul kiymetlerin
takasi icin HKSCC tarafindan isletilen Merkezi Takas ve Hesaplasma Sisteminin kurallar1 geregince,
temsilci pay sahibinin, Cin topraklarinda veya baska bir yerde Borsa Baglantis1 menkul kiymetleri ile
alakal olarak yatirnmcilar hesabina herhangi bir hakki kullanmak amaciyla herhangi bir hukuki islem
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veya mahkeme siireci baglatmak gibi bir yiikiimliiliigii bulunmamaktadir. Dolayisiyla, ilgili Fonlarin
miilkiyeti nihayetinde tanindig1 halde, bu Fonlar Cin A Grubu Hisselerdeki haklarim1 kullanmakta
zorluklar veya gecikmeler yasayabilmektedir.

HKSCC'nin aracilik ettigi varliklar ile ilgili olarak saklayicilik gdrevlerini yerine getirmekte oldugu
diisiiniildiigii stirece, Saklayict Kurulusun ve ilgili Fonun/Fonlarin HKSCC ile yasal bir iliskisinin
olmayacagi ve bir Fonun HKSCC'nin performansindan veya iflasindan dolay1r zarar etmesi
durumunda, HKSCC'ye kars1 dogrudan hukuki miiracaat hakkinin bulunmayacagi bilinmelidir.

Yatirimcilarin tazmini

flgili Fonlarin, Borsa Baglantis1 kapsaminda Northbound trading iizerinden gerceklestirilen
yatirimlari, Hong Kong Yatirimer Tazminat Fonu kapsaminda teminat altina alinmayacaktir. Hong
Kong Yatirimci Tazminat Fonu, lisansh bir araci kurulugun veya yetkili finansal kurulusun Hong
Kong'da borsa yatirim iiriinleri ile iliskili temerriidii sonucunda maddi zarara ugrayan her milliyetten
yatirimcilara tazminat 6demek amaciyla kurulmustur.

Borsa Baglantisi araciligiyla Northbound trading ile yasanan temerriit hususlari, SEHK'ye veya Hong
Kong Futures Exchange Limited'e kote olan veya bu borsalarda islem goren tirlinleri igermediginden,
Yatirimer Tazminat Fonu kapsamina girmeyecektir. Ote yandan, ilgili Fonlar, Cin topraklarindaki
komisyoncularla degil de Hong Kong'daki menkul kiymet komisyoncular araciligiyla Northbound
trading islemi gerceklestirmekte olduklarindan, Cin topraklarindaki Cin Menkul Kiymet Yatirimci
Koruma Fonu tarafindan da koruma altina alinmamaktadirlar.

Islem maliyetleri

llgili Fonlar, Cin A Grubu Hisselerinin alim satimi ile baglantili islem iicretlerini ve damga vergilerini
O0demenin yani sira, hisse senedi devirlerinden dogan gelirlerle ilgili olarak, ilgili otoriteler tarafindan
heniiz belirlenmemis olan vergilere, temettii vergisine ve yeni portfoy icretlerine tabi
tutulabilmektedir.

Cin Topraklar: vergi miilahazasi

Yonetim Sirketi ve/veya Yatirim Yoneticisi, Cin topraklar tahvillerine yatirim yapan ilgili Fonun
kazanglan iizerinden vergi karsiligi alma hakkini sakli tutmaktadir; dolayisiyla da ilgili Fonlara
bicilen degeri etkilemektedir. Cin topraklari tahvilleri {izerinden elde edilen belirli kazanglarin
vergilendirilip vergilendirilmeyecegine ve nasil vergilendirilecegine iliskin belirsizlik, Cin
topraklarindaki kanunlarin, yonetmeliklerin ve uygulamanin degigme olasilig1 ve vergilerin geriye
doniik olarak uygulanabilme ihtimali de gz oniine alindiginda, Yonetim Sirketi ve/veya Yatirim
Yoneticisi tarafindan yapilan her tiir vergi kesintisi, Cin topraklar tahvillerinin tasarrufundan elde
edilen kazanglarim nihai Cin topraklar1 vergi yilikiimliliklerinin yerine getirilmesinde asir1 veya
yetersiz olabilmektedir. Sonu¢ olarak da, yatirnmcilar bu kazanglarin nasil vergilendirilecegine,
kesinti seviyesine ve ilgili Fondaki hisselerini aldiklar1 ve/veya sattiklari zamana bagli olarak
avantajli veya dezavantajli konuma diisebilmektedir.

14 Kasim 2014 tarihinde, Maliye Bakanligi, Devlet Vergi Dairesi ve CSRC ortak bir kararla, Caishui
[2014] No.81 kapsaminda Borsa Baglantisi hakkinda vergilendirme kurali ile ilgili bir teblig
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yayimlamistir ("81 sayili Teblig"). 81 sayili Teblig geregince, 17 Kasim 2014 tarihinden itibaren
yiirlirlige girmek tizere, Hong Kong'daki ve yabanci yatirimcilarm (6rnegin Fonlar) Borsa Baglantisi
araciligryla Cin A Grubu Hisselerinin alim satimindan elde ettigi kazanclar gecici olarak Kurumlar
gelir vergisi, sahsi gelir vergisi ve isletme vergisinden muaf olacaktir. Ote yandan, Hong Kong
yatirimcilarinin ve yabanci yatirimeilarin (6rnegin Fonlar), temettiiler ve/veya hisse senedi ikramiyesi
iizerinden borsaya kote sirketler tarafindan stopaj yoluyla kesilerek ilgili otoriteye ddenecek olan %10
oraninda vergi 6demeleri gerekmektedir.

Mevzuat riski.

CSRC Borsa Baglantis1 kurallari, Cin topraklarinda hukuki gecerliligi olan bakanlik
yonetmelikleridir. Bununla birlikte, bu kurallarin nasil uygulanacagi test edilmemistir ve 6rnegin Cin
topraklari sirketlerinin tasfiye islemlerinde, Cin topraklari mahkemelerinin bu kurallar1 taniyacagmin
garantisi bulunmamaktadir.

Borsa Baglantist, nitelikleri bakimindan yeni bir uygulama olup, Cin topraklarinda ve Hong Kong'da
diizenleyici otoriteler tarafindan yayimlanan mevzuata ve borsalar tarafindan getirilen uygulama
kurallarina tabidir. Ayrica, diizenleyici makamlar zaman zaman Borsa Baglantisi kapsamindaki sinir
Otesi islemler ile ilgili smir &tesi hukuki uygulama ve operasyonlarla baglantili olarak yeni
diizenlemeler yayimlayabilmektedir.

Diizenlemeler halihazirda test edilmemis olup, nasil uygulanacaklarina dair bir kesinlik yoktur. Kaldi
ki, glincel mevzuat degisikliklere tabidir. Borsa Baglantisinin kaldirilmayacagi garanti edilemez.
Borsa Baglantis1 {izerinden Cin topraklari piyasalarina yatinm yapabilecek ilgili Fonlar, bu
degisiklikler sonucunda olumsuz etkilenebilecektir.

Yatirinm Simiflamas1 Korunma Riski (Class Hedging Risk)

Sirket, belirli bir Hisse Grubuna ("Finansal Riskten Korunan Hisse Grubu") iliskin olarak doviz riskinden
korunma iglemlerine girigebilir. Finansal riskten korunma islemleri, yatirimcilarin doviz riskini miimkiin
oldugunca azaltmak amaciyla tasarlanir.

Herhangi bir Fon'un bir veya daha fazla Grubuna iliskin olarak s6z konusu finansal riskten korunma
stratejilerinin uygulanmasi i¢in kullanilan finansal araglar, s6z konusu Fon'un varliklarimin ve/veya
yiikiimliilikklerinin tamami olacak olup, ilgili Gruba (Gruplara) atfedilebilir olacaktir; ayrica, ilgili finansal
araglara iliskin kazanclar/kayiplar ve masraflar yalnizca ilgili Gruba tahakkuk edecektir. Herhangi bir Grubun
doviz riski, herhangi bir Fon'un bagka bir Grubunun doéviz riski ile birlestirilemez ya da bdyle bir doviz riskine
kars1t mahsup edilemez. Herhangi bir Gruba atfedilebilecek varliklarin doviz riski, diger Gruplara tahsis
edilemez. Riskten Korunmaya konu Hisse Sinifina net yatirim giris veya ¢ikis olmasi halinde, riskten
korunma ayarlanamayabilmesi ve bir sonraki giine kadar veya talimatin kabul edildigi Degerleme Giiniinii
takip eden bir sonraki Is Giiniine kadar Riskten Korunmaya Konu Hisse Sinifinin Net Varlik Degerinde
yansitilamayabilmesi sebebiyle, finansal korunma %100’{i bir miktar gegebilmesine ragmen doviz riskinden
korunma islemlerinden higbir kasitli kaldirag etkisi meydana gelmemelidir.
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Doviz riskinden korunmak i¢in yapilacak girisimlerin basarili olacagina dair herhangi bir garanti yoktur;
ayrica, hicbir finansal riskten korunma stratejisi doviz riskini tam anlamiyla ortadan kaldiramamaktadir.
Herhangi bir finansal riskten korunma stratejisinin eksik veya basarisiz olmasi durumunda, ilgili Fon'un

varliklarinin ve gelirinin degeri, doviz kurunda meydana gelen fiyat dalgalanmalarina kars1 korunaksiz halde
kalabilir.

Riskten Korunmaya konu Hisse Sinifina net yatirim giris veya ¢ikis olmasi halinde, riskten korunma
ayarlanamayabilir ve bir sonraki giine kadar veya talimatin kabul edildigi Degerleme Giiniinii takip eden bir
sonraki Is Giiniine kadar Riskten Korunmaya Konu Hisse Sinifinin Net Varlik Degerinde yansitilamayabilir.

Yatirimeilar, finansal riskten korunma isleminin, aksi takdirde ilgili Fon'un degerlemesinde ortaya ¢ikacak
doviz kazanglarin azaltabilecegi durumlarin var olabileceginden haberdar olmalidir. S6z konusu finansal
riskten korunma islemlerine iliskin kazanclar/kayiplar ve masraflar, yalnizca ilgili Finansal Riskten Korunan
Hisse Grubuna tahakkuk edecektir

Herhangi bir Riskten Korunmaya Konu Hisse Sinifi hamillerine ait risk, etkin portfdy yonetim teknik ve
araglarindan (para birimi opsiyonlar1 ve vadeli kambiyo s6zlesmeleri, vadeli para birimi s6zlesmeleri, yazil
satin alma opsiyonlar1 ve para birimi ve para birimi swapi iizerinde satma opsiyonlar1 da dahil) herhangi biri
kullanilarak Liiksemburg finansal denetleme kurumu tarafindan belirlenen kosul ve limitler dahilinde
azaltilabilir.

Yatirimeilar, Riskten Korunmaya Konu Hisse Sinifi para biriminin referans para birimi/birimlerine ters
diismesi halinde ilgili Riskten Korunmaya Konu Hisse Smifi Yatinmeilarinin, referans para
biriminde/birimlerinde ifade edilen Hisse Tipinin degerinde olabilecek potansiyel artistan
faydalanabilmelerini ciddi dl¢iide simirlayabilecegini dikkate almalidir. Ayrica, Riskten Korunmaya Konu
Hisse Simifi Yatirimcilari, koruma stratejilerinin uygulanmasinda kullanilan ilgili finansal araglarin
kar/zararin1 ve buna iliskin islem maliyetlerini yansitan Hisse basina Net Varlik Degerindeki dalgalanmalara
maruz kalabilir. Ilgili finansal araclardaki kar/zarar ve islem maliyetleri yalnizca ilgili Riskten Korunmaya
Konu Hisse Sinifina tahakkuk edecektir.

Ayrica, yatirimcilar, finansal riskten korunma (hedging) stratejisinin, Hedge Edilmis Hisse Sinifi’nin para
birimi ile referans para birimi/birimleri arasindaki Faiz Oram1 Farklilifi sonucunda performansi
diisiirebileceginin veya arttirabileceginin farkinda olmalidir. Hedge Edilmis Hisse Sinifi’nin para birimi ile
referans para birimi/birimleri arasinda pozitif Faiz Oran1 Farklilig1 oldugunda Hedge Edilmis Hisse Sinifi’nin
performansinda referans para birimi/birimleri sinifina nispetle bir artis kaydedilebilir. Bunun aksi de
miimkiindiir ve eger hedge edilmis hisse smifinin referans para biriminin faiz orani, Fon’un temel para
biriminden disiik ise, faiz oraninin negatif olmas1 muhtemeldir ve Hedge Edilen Hisse Sinifi’nin goreceli
performansinda bir azalis gézlemlenebilir.

Smif seviyesinde varlik ve borglarin tahsis edilmesine iliskin kurallara i¢in daha fazla detay “Fon
Portféyiindeki Varliklarin Degerlemesi ve Paylarin Degerinin Tespiti” baslikli boliimde verilmistir.

Konsantrasyon Riski
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Bazi Alt Fonlar’in yatinnm politikalarinda, fon portfoyiinde gorece smirl sayida ihragginin varliklarinin
olmasi veya varliklarin belirli bir ekonomik sektore, piyasa boliimiine veya cografi alana konsantre sekilde
tahsis edilmesi acikca belirtilmis olabilir. Daha az cesitlilik ile s6z konusu Alt Fonlar, daha genis olarak
cesitlendirilmis Alt Fonlar’a kiyasla daha volatil olabilir, veya bir veya birka¢ pozisyonun performansi
nedeniyle sektorler veya cografi bolgelerin Alt Fon’un varliklar1 {izerindeki etkisi daha biiyiik olacagindan
daha biiyiik risklere maruz kalabilir. S6z konusu Alt Fonlar s6z konusu daha biiyiik volatilite veya risk
sebebiyle olumsuz etkilenebilir.

Doniistiiriilebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler Riski

Déniistiiriilebilir menkul kiymet genellikle, faiz veya temettii 6deyen bir borg yiikiimliiliigli, imtiyazli hisse
veya sair menkul kiymet olup, hamil tarafindan belirli bir siire igerisinde belirli bir doniistirme fiyati
iizerinden adi hisse senedine doniistiiriilebilir. Doniistiirtilebilir menkul kiymetlerin degeri dayanak hisse
senedinin piyasa degeriyle ylikselebilir veya diisebilir veya borglanma senedi gibi, faiz oranlarindaki
degisikliklere ve ihragginin kredi kalitesine gore degiskenlik arz edebilir. Dontistiiriilebilir menkul kiymet,
dayanak hisse senedinin fiyat1 doniistiirme fiyatindan nispeten yiiksek oldugunda (menkul kiymetin degerinin
¢ogunun doniistiirme opsiyonuna bagli olmasi sebebiyle) daha ziyade hisse senedi gibi isleme, dayanak hisse
senedi fiyat1 doniistiirme fiyatindan nispeten diisiik oldugunda ise (doniistiirme opsiyonunun daha az degerli
olmasi sebebiyle) daha ziyade bor¢lanma senedi gibi isleme egilimindedir. Degerinin pek ¢ok farkli etkenden
tesir gorebilmesi sebebiyle, doniistiiriilebilir menkul kiymet, faiz oran1 degisikliklerine benzer
doniistiiriilemez bor¢lanma senedinin oldugu kadar duyarl degildir ve genel olarak dayanak hisse senedinden
daha az kazang veya kayip potansiyeline sahiptir.

Hibrid menkul kiymetler ise, yukarida agiklanan doniistiiriilebilir menkul kiymetler gibi, hem bor¢ hem de
hisse senedi Ozelliklerini bir araya getiren menkul kiymetlerdir. Hibrid menkul kiymetler, tiizel kisilikler
("kurumsal hibrid menkul kiymetler" olarak ifade edilir) veya finansal kuruluslar ( genellikle "sarth
dontistiiriilebilir tahvil" veya "CoCos" olarak ifade edilir) tarafindan ihrag edilebilir. Hibrid menkul kiymetler,
genellikle hisse senedi ve sair ikincil bor¢ arasindaki sermaye yapisi kapsamina giren ikinci araglardir. Bagka
bir deyisle; s6z konusu menkul kiymetler, hisse senedinin hemen iizerindeki ilk ikinci derece teminath
tahviller olacaktir. Bu menkul kiymetler, genellikle uzun bir vadeye sahip olacak ve hatta mahiyeti geregi
vadesiz bile olabilecektir. Kupon 6demeleri takdire bagli olup, bu itibarla, ihrag¢i tarafindan herhangi bir
noktada, herhangi bir nedenle ve herhangi bir siire boyunca iptal edilebilir. Kupon &demelerinin iptali,
temerriit durumuna sebep olacak tutara c¢ikamaz. Hibrid menkul kiymetler, daha dnceden belirlenmig
seviyelerde geri satin alinabilir. Vadesiz menkul kiymetler dahil olmak iizere hibrid menkul kiymetlerin geri
satin alma tarihinde geri satin alinacagi farz edilemez. Yatirimci, anaparanin getirisini belirli bir geri satin
alma tarihinde ya da herhangi bir tarihte alamayabilir.

Gerilim altindaki piyasa kosullarinin etkisini en aza indirmenin bir yolu olarak 2008-2009 mali Kkrizinin
ardindan popiiler olan ve finansal kuruluslar tarafindan ihrag edilen sartli dontistiiriilebilir tahviller ("CoCos"),
kurumsal hibrid menkul kiymetlerden farkli bir takim ilave Gzelliklere sahiptir. CoCos'a iliskin olarak;
doniistiirme, finansal kurulusun sermaye yapisina dayali olarak 6nceden belirtilmis herhangi bir tetikleyici
olaya ve/veya diizenleyici otorite tarafindan bankanin artik uygun olmadiginin addedilmesine baglidir. Sarthi
dontistiiriilebilir tahviller hisse senedine doniisebilir veya alternatif olarak, yalnizca zarar karsilayarak higbir
seye doniismeyebilir. Tetikleme seviyeleri bir husustan digerine degisiklik gosterebilmekte olup, doniistiirme
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riski, sermaye oraninin tetikleme seviyesine mesafesine ve/veya diizenleyici otorite tarafindan bankanin artik
uygun olmadigmnin addedilmesine [bagka bir deyisle; finansal kuruluslarin yiikiimliliklerini yerine
getiremedigi noktada (point of non-viability - PONV) tahvillerin "teminat olarak verilememesi"] bagl olup,
bu, ilgili Fon'un Yatirim Yoneticisinin ve/veya Yatirim Miisterek YoOneticilerinin, borcun hisse senedine
doniistiiriilmesini veya yalnizca zarar karsilamasini gerektirecek tetikleyici olaylari dngérmesini zorlastirir.
Yatirim Yoneticisi ve/veya Yatirim Miisterek Yoneticileri icin menkul kiymetlerin doniistiirme sonrasinda
nasil hareket edecegini/davranis sergileyecegini degerlendirmek de zor olabilecektir. Doniistiirmenin
belirlenmis bir olay sonrasinda gergeklesmesi sebebiyle, doniistiirme, dayanak hisse senedinin pay bedeli s6z
konusu tahvilin ihra¢ edilmesi veya satin alinmasi sirasindaki pay bedelinden diisiik oldugunda
gerceklesebilecektir. Geleneksel doniistiiriilebilir menkul kiymetler, hamilin tercihine bagli olarak
doniistiiriilebilirken ve s6z konusu tahvillerin hamilleri genellikle bu tahvilleri pay bedeli islem bedelinden
daha yiiksek oldugunda (yani; ihraggi iyi bir performans sergilerken) doniistiiriicken, CoCos, ihrag¢inin krizde
oldugu ve varligini devam ettirebilmek i¢in ilave hisse senedine veya zarar karsilamasina ihtiyacit oldugunda
doniistiirme egilimdedir. Sonug olarak; geleneksel doniistiiriilebilir menkul kiymetlere kiyasla, CoCos'ta daha
cok sermaye kaybi riski vardir. Tetikleyici; nlimeratérde yansitildigi iizere, sermayede meydana gelen esaslt
bir kayip veya paydada 6l¢iildiigii tizere (daha riskli aktiflere yapilan gegis nedeniyle) risk agirlikli aktiflerde
meydana gelen bir artis ile etkinlestirilebilir. Kurumsal hibrid menkul kiymetlerin aksine, iptal edilen kupon
O0demeleri genellikle birikmez, silinir. hibrid kuponlarin 6demesini hisse senedi temettiilerine baglayan ve
genellikle bilinen adiyla "temettii itici/durdurucu klozlari"na sahip olan kurumsal hibrid menkul kiymetlerin
aksine, CoCos hamilleri, ihrag¢i tarafindan adi hisse senetlerine iliskin temettii 6demeleri yapilmaya devam
ederken kuponlarmin iptal edildigini gorebilir. Onceden belirlenmis tetikleyicinin, diizenleyici otorite
tarafindan ihrag¢inin uygun olmadiginin addedilmesinin oncesinde ihlal edilmesi durumunda (bu tiir bir
ihlalden 6nce diizenleyici otorite tarafindan uygunsuzlugun agiklanmasi halinde, siradan alacakli hiyerarsisi
uygulanmalidir) hisse senedi hamilleri sermaye kaybi yasamazken s6z konusu menkul kiymetlerin
yatirimcilar: bdyle bir kayip yasayabilecegi igin, CoCos, sermaye yapisi degismesi riskinden etkilenebilir.
Tetikleyicinin seviyesine ulasildiginda, CoCos'un degeri, aniden diisebilir. Herhangi bir Fon, baslangi¢
yatirnmindan daha diisiik bir degere sahip olan nakdi veya menkul kiymetleri kabul etmek zorunda kalabilir
veya sartll doniistiiriilebilir tahvilin yalnizca zarar karsilama amaci tasidigi durumlarda, Fon yatiriminm
tamamen kaybedebilir.yatirnmiin altinda olan bir degerle menkul kiymetler veya nakit kabul etmesi
gerekebilir.

Kars1 Taraf Riski

Karsi taraf riski, bir s6zlesmenin her bir tarafina iliskin, acz hali, iflas veya baska bir nedenle kars1
tarafin sozlesme tahtindaki akdi yiikiimliiliikklerini yerine getiremeyecegi ve/veya taahhiitlerine
uyamayacagini kapsayan bir risktir.

Tezgah iistii (OTC) ya da diger iki tarafli sdzlesmeler (tali OTC tiirevleri, geri alim s6zlesmeleri,
menkul kiymet 6diincii vb.) yapildiginda, Fon karsi tarafin 6deme giici ya da bu sézlesmelerin
kosullarini yerine getirme kapasitesine iligkin risklerle karsi karsiya kalabilir.

Kredi Riski

Kredi riski, bir ihragcinin anapara ve faiz 6demelerini vadesi geldiginde yapamama ihtimalini
barindiran para piyasasi araglarini da i¢ine alan biitiin sabit getirili menkul kiymetlerle ilgili 6nemli
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bir risk ¢esididir. Daha yiiksek kredi riskine sahip ihraggilar dogal olarak bu ilave risk i¢in daha
yiiksek getiri teklif edeceklerdir. Tam tersi olarak, daha az kredi riskine sahip ihragcilar dogal olarak
daha az getiri teklif edeceklerdir. Genel olarak, sirket borcu (corporate debt), 6zellikle de diisiik kredi
derecesi olanlar en yiiksek kredi riskini tagirken, devlet tahvilleri kredi riski konusunda en giivenilir
olarak diisiiniiliirler. Bir ihrag¢inin mali durumunda meydana gelen degisiklikler, ekonomik ve
politik durumlarda meydana gelen degisiklikler veya bir ihraggiya (bilhassa bir devlet veya
uluslartistii bir ihrag¢1) 6zel ekonomik ve politik durumlarinda meydana gelen degisikliklerin hepsi,
thragcinin kredi riskini ve menkul kiymetin degerini olumsuz etkileyebilecek nedenlerdir. Kredi
riskiyle ilgili olarak, bir derecelendirme kurulusu tarafindan derecesini diisiirme riski s6z konusudur.
Standard & Poor's, Moody's ve Fitch gibi derecelendirme kuruluslari, genis capta sabit getirili
menkul kiymetler i¢in derecelendirmelerde bulunmaktadir (kurumsal, devlet veya uluslariistii
menkul kiymetler), ki bu derecelendirme onlarin giivenilirlik seviyesine dayalidir. Kuruluslar,
finansal, ekonomik, politik veya diger sebeplerden dolayr zaman zaman Ongordiikleri dereceleri
degistirebilir; degisikligin bir diisiis oldugu durumlarda, ilgili menkul kiymetlerin degerini olumsuz
olarak etkileyebilir.

Bor¢lanma Senetleri Riski

Borg¢lanma senetlerine veya para piyasasi araglarina yatirim yapan biitlin Fonlar faiz oram riskine,
kredi riskine, temerriit riskine maruz kalabilecegi gibi sadece bunlarla sinirli olmamak tizere, iilke
riski, yiiksek getirili menkul kiymet riski, yeniden yapilandirma riski ve kredi notu kullanim riski
gibi risklere de maruz kalabilir.

Bir sabit getirili menkul kiymetin degeri faiz oranlan diistiigiinde genellikle artar ve faiz oranlari
arttiginda diiser. Uzun vadeli sabit getirili menkul kiymetler, faiz oran1 degisikliklerine, kisa vadeli
menkul kiymetlerden daha ¢ok duyarli olma egilimindedirler.

Degisken faizli menkul kiymetler (Dalgali faizli bor¢lanma senetlerini de kapsayan), faiz orani
degisikliklerine sabit faizli bor¢lanma senetlerinden genel olarak daha az duyarhidirlar.

Bazi Fonlar, ihraggisinin su anda faiz 6demesi yapmadigi borglanma senetlerine (temerriide diigmiis
bor¢lanma senetleri) yatirim yapabilir. Yatirim yOneticisi ve/veya es yOneticisinin goriisii ihragginin
faiz O0demelerine devam etmesinin veya yakin gelecekte diger avantajli gelismelerin ortaya
¢ikmasinin muhtemel oldugu yoniindeyse, s6z konusu bu Fonlar temerriide diismiis borglanma
senetleri alabilir. Bu menkul kiymetler likit olmayan bir hale doniisebilir.

Devlet i¢ bor¢lanma senetleri, bor¢lanma senetleri ve yabanci menkul kiymetler ile ilgili risklerin
yant sira, genel anlamda bir kamu kurumunu faiz 6demek istememesi veya faizi 6deyecek durumda
olmamasi ile asil borcu geri 6deyememesi gibi risklerin dahil oldugu ancak bunlarla sinirli olmayan
cesitli risklere maruz kalabilir. Ulke borglar1 aleyhine genellikle iflas islemi yapilmamaktadir. Borglu
olan devletin, devlet i¢ borglarina iliskin olarak temerriide diismesi (veya temerriide diisme tehlikesi)
halinde, ilgili bor¢ yeniden yapilandirilabilir. Devlet i¢ bor¢lanma senetlerine iliskin bor¢lunun
temerriide diismesi durumunda, Fon, temerriide diisen devlet kurumuna kars1 olduk¢a limitli bir riicu
hakkina sahip olabilir.

Fonlar, daha fazla politik ve ekonomik belirsizlikler, doviz dalgalanmalari, lilkeye geri doniis
kisitlamalar1 veya sermaye kontrolleri gibi faktdrler nedeniyle daha gelismis pazarlara kiyasla ilave
riskler tasiyan ve Gelismekte Olan Piyasalar veya Sinir Piyasalar olarak adlandirilan iilkelerin
hiikiimetleri veya devlet kurumlari tarafindan ihrac edilen Devlet i¢ Borglanma Senetlerine yatirim
yapabilir.
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Bazi Fonlar, yatirnm yapilabilir seviyenin altinda derecelendirilen daha yiiksek getirili menkul
kiymetlere yatinnm yapabilir. Yiiksek getirili bor¢clanma senetleri (krediler dahil) ve benzer kredi
kalitesindeki derecelendirilmemis teminatlar ("yiiksek getirili bor¢lanma araclart" veya "gciiriik
tahviller"), yiiksek kaliteli bor¢lanma senetlerinden daha fazla kayip riski ayrica faiz ve anapara
O0demelerinde gecikme igerir. Yiiksek getirili bor¢lanma araclarini ihrag edenler, yiiksek getirili kredili
menkul krymet ihra¢ edenler kadar finansal anlamda giiclii degildir. Yiiksek getirili bor¢clanma araclari
genellikle daha az likittir ve fiyatlar1 yiiksek kaliteli menkul kiymetlerden daha fazla dalgalanma
yasamaktadir.

Bazi Fonlar, birlesme, konsolidasyon, tasfiye ve yeniden yapilanma halindeki (iflas etmis olanlar da
dahil olmak iizere) sirketlerin menkul kiymetlerine de yatirim yapabilir. Bu tiir kurumsal olaylar, ilgili
sirketlerin is ve yonetim yapisini bozabilir ve Fonlar1 daha yiiksek yatirim riskine maruz birakabilir.

Borglanma senetlerinin degerlendirilmesinde kredi derecelendirmelerinin kullanilmasi, s6z konusu
senetlerin en son derecelendirme kurulusu tarafindan degerlendirilmesinden bu yana ihragginin
mevcut finansal sartlar1 ve durumlarinda meydana gelen olaylar1 yansitmamasi riski dahil olmak tizere
belirli riskleri igerebilir. Kredi derecelendirme kuruluslari, ¢ikar ¢atismalarindan etkilenebilir veya
artik gecerli veya dogru olmayan geg¢mis verilere dayanabilir. Son zamanlarda, derecelendirme
kuruluslarinda reform yapilmasi amaciyla mevzuat ve diizenlemeler 6nerilmis olup, bu durum Fon’un
yatirimlarii veya yatirim siirecini olumsuz yonde etkileyebilir.

Borglanma senetleri, ihraggr menkul kiymetlerin vadesinden Once tamamen veya kismen “geri
alabilecegi” veya anapara borcunu 6deyebilecegi zaman 6n 6deme riskine tabidir. Bir Fon, aldig:
anapara On O0demelerini yeniden yatirdiginda, Fonun gelirini, getirisini ve hissedarlarina temettii
dagitiminmi potansiyel olarak azaltan, mevcut menkul kiymetin oranindan daha diisiik bir faiz orani
alabilir. On ddemeye tabi menkul degerler, azalan bir faiz oram ortaminda kazanglar i¢in daha az
potansiyel sunabilir ve daha yiiksek fiyat volatilitesine sahip olabilir. On 6deme riski diisen faiz
oranlarinda oldugu dénemlerde daha yiiksektir.

Tiirev Araclar Riski

Tirev araglarin performansi agirlikli olarak dayanak dévizin, menkul kiymetin, endeksin veya diger
referans varligin performansina dayali olup, bu araglar, diger risklere ilaveten, genellikle dayanak
aracinkine benzer risklere sahiptirler. Fon; riskten korunma, etkin portféy yonetimi ve/veya yatirim
amagclar1 i¢in opsiyonlardan, vadeli islemlerden, vadeli islemlerdeki opsiyonlardan ve ddvizlere,
menkul kiymetlere, endekslere, faiz oranlarina veya diger referans araglara iliskin vadeli islem
sozlesmelerinden yararlanabilir. Tiirev araglar maliyetler icerir ve Fonun portféyiinde, belirgin
volatileyle sonuglanabilecek ve Fonun birincil/ilk yatirimini belirgin bir sekilde asan bir meblagda
kayiplar (kazanglar da) yasamasina sebebiyet verebilecek ekonomik kaldira¢ olusturabilirler.
Vadeli islemler halinde, baslangic teminatinin miktari, islemler "gii¢lendirilmis" veya
"hizlandirilmig" olacak sekilde vadeli islem sozlesmelerinin bedelinden nispeten kiigiiktiir.
Nispeten kiiciik bir piyasa hareketi Fonun isine yarayabilecek veya zararina gelebilecek oransal
olarak biiyiik¢e bir etkiye sahip olacaktir. Kayiplarin belirli miktarlarla sinirlandirilmasi amaciyla
verilen belirli emirler, piyasa kosullarinin bu emirlerin isleme konmasini imkansiz hale
getirebilecek olmasi sebebiyle verimli olmayabilecektir.

Opsiyon islemleri de, yliksek derecede risk tasiyabilir. Bir opsiyonun satilmasi (’yazma” veya
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“granting”) genelde, opsiyonlarin satin alinmasina kiyasla ciddi 6l¢iide daha fazla riske yol agar.
Fon tarafindan alinan prim sabit olmasina karsin, Fon bu tutarin {izerinde kayba maruz kalabilir.
Fon ayrica, opsiyonu kullanan satin alici riskine de maruz kalacak ve Fon, ya opsiyonu nakit olarak
O0deme veya dayanak yatirnmi alma veya verme durumunda kalacaktir. Eger opsiyon, dayanak
yatirimda ilgili bir pozisyona sahip olan veya baska bir opsiyonda vadeli isleme sahip olan Fon
tarafindan “karsilaniyorsa”, risk azalabilir. Net bir bazla ilgili olarak bir swap islemi i¢in bir Fon’un
kaybetme riski, net tutar1 kars1 tarafa hangi tarafin 6demekle yiikiimlii olduguna baglidir. Eger kars1
taraf Fona net tutar1 6demekle yiikiimliiyse, Fonun kaybetme riski, Fon’un alma hakkina sahip
oldugu miktarin tamaminin kaybedilmesidir; Eger net tutar1 6demekten Fon yiikiimliiyse, Fon’un
kaybetme riski, 6denecek net meblagla sinirlidir (ayrica bkz. "Swap Anlasmalari riski").

Ik yatirimin boyutuna bakilmaksizin, belirli tiirev araclar yiiksek derecede kaldirag potansiyeline sahiptirler.
Kaldirag kullanimi, bu yonde hareket edilmesinin avantajli olmayabilecegi hallerde Fonun, yiikiimliiliikklerini
yerine getirmek veya varlik ayrimi gerekliliklerini karsilamak {izere portfdy pozisyonlarini tasfiye etmesine
sebebiyet verebilir. Diger riskler arasinda, s6z konusu tiirev aracin likidite azlig1, yanlis fiyatlanmasi veya
yanlis degerlenmesi ve tiirev aracin degeri ile dayanak ara¢ arasinda Fon amaclanan faydalar1 hayata
geciremeyecek sekilde eksik korelasyon yer almaktadir. Bunlarin basarili bir sekilde kullanimi genellikle
Yatirim Yoneticisinin ve/veya Miisterek Yatirim Yoneticilerinin dayanak araca iliskin olarak piyasadaki
hareketleri dogru ve tutarli bir sekilde tahmin etme becerisine dayali olacaktir. Herhangi bir piyasanin veya
piyasalarin veya belirli yatirim siniflarinin fiyatlarinin, bilhassa alisilmadik veya ekstrem piyasa kosullarinda
olmak iizere beklenmedik bir sekilde hareket etmesi halinde, Fon, s6z konusu iglemin beklenilen faydalarini
elde edemeyebilir ve belirgin boyutta olabilecek kayiplar yasayabilir. Yatirim Yoneticisinin veya Miisterek
Yatirim Yoneticisinin bu tiirev araglarin kullaniminda bagari olmamasi halinde, Fonun performansi, séz
konusu Yatirim Yoneticisinin veya Miisterek Yatirnm Yoneticisinin bu tiirev araglart hi¢ kullanmamig
olmamalar1 halinde ortaya ¢ikacak olandan ¢ok daha kotii olabilir. Fonun bu araglar riskten korunma amagl
olarak kullandig1 durumlarda, tiirev aracin degerindeki hareketler ile dayanak yatirimin veya riskten korunan
diger varligin degeri arasinda yanlis korelasyon riski mevcuttur. Ayrica, bilhassa ekstrem piyasa kosullarinda
olmak iizere, genelde riskten korunma araci olarak hizmet eden bir aracin aslinda higbir riskten korunma
faydas1 saglamamasi riski de mevcuttur.

Fon, borsalarda alinip satilan veya 6zel olarak miizakere edilebilecek ve bir borsada degil de "tezgah {istiinde"
(OTC) alinip satilabilecek tiirev araglari igeren islemlere girisebilir. Borsada islem goren tiirev araclar; vadeli
islemleri, vadeli opsiyon sozlesmelerini ve varantlar1 kapsar. OTC tiirev araglarina iligkin 6rnekler arasinda
gelecekte teslim doviz islemleri, vadeli faiz orami takaslari, kredi temerriit takaslari, toplam getiri takaslar
veya kur farki sozlesmeleri yer almaktadir. S6z konusu iglemin kargi tarafinin (gelecekte teslim doviz
islemleri ve diger OTC tiirev araclari ile ilgili olarak), s6z konusu kars1 tarafin iflasi veya 6deme aczi de dahil
olmak iizere vaat edildigi sekilde ifada bulunmamasi halinde, s6z konusu OTC araglarinin kullanimi kayip
ile sonuglanabilecektir. Volatil piyasa kosullarinda bu risk artabilecektir. Teminat pek ¢ok OTC tiirev arag
islemi i¢in uygulanmaktadir - Fonun belirli bir islemde net kaybinin olmasi halinde karsi tarafa rehnedilmesi
devredilmesi; Fonun belirli bir islemde net kazancinin olmasi halinde ise Fon, kars1 taraftan edinilen teminati
elinde tutabilir. Teminatin degeri dalgalanabilecek olmakla birlikte, satmak zor olabilecektir; dolayisiyla,
elde tutulan teminatin degerinin Fona bor¢lu olunan meblagi karsilamaya yeterli olacagina veya s6z konusu
kars1 tarafin yerine getirilmemis diger yiikiimliiliiklerince mahsup edilmeyecegine dair higbir giivence mevcut
degildir. Diger riskler, alim satim piyasasinin likit dis1 hale gelmesi (bilhassa OTC piyasalarinda) veya
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taraflarin miisaitliginin bir siireligine sinirl hale gelmesi sebebiyle bir pozisyonu kapatmada acizlik halini
icerir. Buna ilaveten, belirli bir piyasada spekiilatorlerin varligi fiyat bozulmalarina yol agabilecektir. Fonun
piyasadaki likidite azlig1 sebebiyle bir pozisyonu kapatamamasi durumunda, Fon, tiirev ara¢ mevcutlarindaki
bagkaca deger kayiplarmi engelleyemeyebilecek olup, Fonun likiditesi, bu tiirev araglar kapsamindaki
ylukiimliiliiklerinin karsilanmasi igin ayrilmis olarak isaretlenmis likit varliklarinin esash bir kismina sahip
oldugu hallerde zarar gorebilecektir. Fonun ayrica, Yatirim Yoneticisinin aksi halde imtina etmeye tesebbiis
etmis olacagi herhangi bir dayanak varlig1 teslim almasi veya teslim etmesi de gerekli olabilecektir. Bazi
tirev araclar faiz oranlarindaki veya diger piyasa fiyatlarindaki degisikliklere 6zel olarak duyarli
olabilmektedirler. Yatirimcilar, Fonun tiirev stratejilerini diizenli esasta olarak kullanma amacinda
olabilecegini, miisaitlik, maliyet veya diger etkenler sebebiyle Yatirim Yoneticisinin ve/veya Miisterek
Yatirim Yoneticilerinin bu yonde hareket etmemeyi se¢mesi/se¢gmeleri halinde Fonun bu islemlere genel
olarak veya herhangi bir belirli tiirev tiiriinde faal bir sekilde girismekle yiikiimli olmadigim
unutmamalidirlar.

Finansal tiirev araglar, diger amagclarin yan sira, yapay aciga satis amactyla kullanilabilir. 17 Aralik 2010
tarihli Kanun uyarinca, menkul kiymetlerin veya herhangi bir maddi aracin agiga satisina izin verilmez. Kisa
siireli maruziyeti yatirim amaciyla ya da ayn1 veya benzeri bir varliktaki alis pozisyonunu korumak amaciyla
¢ogaltmak icin tiirev araglarin kullamlmasi suretiyle yapay acgiga satis gergeklestirilebilir. Ornegin; soz
konusu ihrage1r kurulusun bir borg yiikiimliiliigiinii haiz olmayan belirli bir ihrag¢1r kurulus icin, kredi
temerrilidii takas sdzlesmelerinin (CDS) satin alinmasi etkili olacak sekilde Fon'un s6z konusu ihragg1 kurulusa
kisa siireli maruziyetine yol agar. Fon, ayn1 zamanda ayni1 ihragg1 kurulustaki mevcut bir pozisyonu korumak
amaciyla da kredi temerriidii takas s6zlesmeleri satin alabilir. Hisse senedi, bor¢ yiikiimliiliigii veya dovizi
haiz olmaksizin bir hisse senedi, bor¢ yiikiimliiliigli veya dovize iliskin bir satim opsiyonunun satin alinmasi
da ayrica etkili olacak sekilde agiga satmak olur (ve yine séz konusu islem, mevcut bir pozisyonu korumak
amaciyla da gerceklestirilebilir). S6z konusu stratejilerde risk altinda olan tek yatirim; s6z konusu aktiflere
yapilan tiim yatirimin risk altinda oldugu fiziki hisse senetlerinin, tahvillerin veya dovizlerin agiga satilmasi
durumunun aksine, CDS veya opsiyon i¢in ddenen primdir. Diger bir yapay acgiga satis stratejisi, faiz
oranlarindaki bir yiikselisten yarar saglayacak ve bdylelikle aciga satig faiz oranlarini ¢ogaltacak olan faiz
oranl1 vadeli iglemlerin satilmasidir. S6z konusu yapay a¢iga satis stratejileri igin prim 6dendigi durumlarda
(6rn. kredi temerriidii takas sozlesmeleri veya satim opsiyonlari i¢in), higbir kredi olaymnin meydana
gelmemesi (kredi temerriidii takas s6zlesmeleri oldugunda) veya opsiyonun degersiz olarak sona ermesi
(dayanak varligin isleme koyma fiyatinin altina diismemesi nedeniyle) halinde biitiin yatirimin kaybedilme
olasilig1 bulunmaktadir. Bir vadeli islemler sdzlesmesinin akdedildigi durumlarda (6rn. satis faiz oranli vadeli
islemler) potansiyel kayip; faiz oranlarmin yukarit ¢ikmak yerine asagi yonlii seyretme derecesi, uygun
menkul kiymetler sepeti karsisinda uygulanan doniisiim katsayisi, teslim zamani ve s6zlesmeyle iligkili tiirev
iriin tutarina gore belirlenir. Benzer sonuglar ve potansiyel risklerle, bunlara benzer ek stratejiler
uygulanabilir. Risk, degisim marjinin giinliik olarak ayarlanmas1 ve/veya pozisyona karsilik uygun teminatin
stirdiiriilmesi suretiyle hafifletilir. Bu belge kapsaminda agiklanan s6z konusu yapay agiga satis stratejilerinin,
yatirim veya koruma amaciyla kisa siireli maruziyet gerceklestirmede fiili agiga satis stratejileri kadar etkili
olacagmin hicbir glivencesi yoktur.

Yakin donemde gerceklestirilen mali reformlar kapsaminda, belirli tiirev arag tiirlerinin (baska bir deyisle,
belirli swap islemlerinin) bir merkezi karsi taraf vasitasiyla takas edilmeleri gerekmekte olup, digerlerinin de
zamanla bu sekilde takas edilecek olmalar1 beklenmektedir. Merkezi takas, OTC swap islemlerine kiyasla
kars1 taraf kredi riskini azaltmak ve likiditeyi arttirmak lizere tasarlanmis olmakla birlikte, bu riskleri

51



tamamiyla ortadan kaldirmamaktadir. Takastan gecen swap iglemleriyle, Fonun herhangi bir swap (vadeli
takas) sdzlesmesinde acik pozisyona sahip oldugu FCM'in (Vadeli islemler Komisyon Aracisinin) iflast
halinde Fonun ilk ve degisim islem teminati depozitolarini kaybetme riski de bulunmaktadir. FCM'nin
(Vadeli Islemler Komisyon Aracismin) dogru/tutarl raporlama saglamamasi halinde, Fon, FCM'nin (Vadeli
Islemler Komisyon Aracisinin) Fonun varliklarini kendi finansal yiikiimliiliiklerini veya baska bir miisterinin
merkezi karsi tarafa olan 6deme yiikiimliiliiklerini yerine getirmek igin kullanilabilecek olmasi riskine de
tabidir. Takastan gecen swap islemleriyle, Fon, ikili, takastan gegmemis swap islemi i¢in normalde miizakere
edebilecek oldugu kadar olumlu sartlar elde edemeyebilecektir. Buna ilaveten, FCM (Vadeli Islemler
Komisyon Aracisi), Fonun belirli swap tiirlerindeki yatirimu ile ilgili olarak pozisyon limitlerinin veya ilave
islem teminat1 gerekliliklerinin 6ngdriilmesini de icerebilecek olan, Fon ile olan s6zlesmesinin sartlarmni tek
tarafl1 olarak tadil edebilecektir. Merkezi kars1 taraflar ve FCM'ler (Vadeli islemler Komisyon Aracilari)
genellikle mevcut takastan gegmis swap islemlerinin herhangi bir zamanda sonlandirilmasini gerekli
gorebilmekte olup, swap soézlesmesinin baslangicinda gerekli olan islem teminatinin {izerinde olan islem
teminat1 artiglarini da gerekli gérebilmektedirler.

Takastan gecen ve takastan gegmeyen swap islemlerinin yani sira diger tiirev araclarin diizenleme altina
almmasi hizla degismekte olan bir hukuk alani olup, hiikiimet tedbiri ve adli tedbir ile degisiklige tabidir.
Buna ilaveten, pek cok yargi yetki bdlgesindeki diizenleyici makamlar ile borsalar, 6rnegin spekiilatif
pozisyon limitlerinin uygulanmasi veya azaltilmasi, daha yiiksek islem teminati gerekliliklerinin
uygulanmasi, giinliik fiyat limitlerinin belirlenmesi ve alim satiminin askiya alinmasi da dahil olmak tizere,
herhangi bir piyasa acil durumu halinde olaganiistii tedbirler almaya yetkilidirler. Hélihazirdaki veya
gelecekteki diizenlemenin etkilerinin tam olarak tahmin edilebilmesi miimkiin degildir. Fon i¢in dogrudan
gecerli olmasa dahi yeni gereklilikler Fonun yatirimlarinin maliyetini ve is yapma maliyetini arttirabilecek
olup, bu da yatirimcilara olumsuz yonde tesir edebilecektir.

Tiirev stratejilerinin kullanimi Fon tizerinde vergi etkisine de sahip olabilecektir. Bu stratejilerden gelecek
gelirin, kazanglarin veya kayiplarin zamanlamasi ve 6zelligi Yatirim Yoneticisinin veya Miisterek Yatirim
Yoneticisinin bu yonde hareket etmek istediginde/istediklerinde tiirevlerden faydalanma becerisine zarar
verebilecektir.

Gelismekte Olan Piyasalar Riski

Farkli tlkelerin sirketleri, hiikkiimetleri ve hiikiimet baglantili kuruluslar tarafindan farkli para
birimleri lizerinden ihra¢ edilen menkul kiymetlere yapilan biitiin Alt Fon yatirimlar1 beraberinde
belli bash riskleri de getirir. Bu riskler gelismekte olan iilkelerde ve bu iilkelerin piyasalarinda dogal
olarak daha fazladir. Portféy yatirimlar1 {izerinde olumsuz etkileri olabilecek risklerin bazilari
sunlardir : (i) yatirim ve millilestirme (repatriation) sinirlamalart; (i1) doviz kuru dalgalanmalart; (iii)
daha fazla sanayilesmis iilkelere kiyasla goriilmedik piyasa dalgalanmalar1 potansiyeli; (iv) devletin
0zel sektére miidahalesi; (v) sinirh yatirimei bilgisi ve daha az sert yatinmer ifsa kosullari; (vi) bir
Alt Fon’un bazi zamanlarda belli bazi menkul kiymetleri istedigi fiyattan satamamasina neden
olabilecek, s1g ve esasen sanayilesmis iilkelerdekinden daha kiigiik likit menkul kiymetler piyasalar;
(vii) baz1 yerel vergi diizenlemeleri; (viii) sermaye piyasalarindaki mevzuatin sinirli olmasi; (ix)
uluslararas1 ve bolgesel politik ve ekonomik gelismeler; (x) takas kontrollerinin ve diger yerel
kanunlarin veya kisitlamalarin konulmasinin miimkiin olmasi; (xi) enflasyon ve deflasyondan
kaynaklanan olumsuz etkilerin {izerindeki riskin artmasi; ve (xii) Alt Fon’da yasal riicunun sinmirlh
olma olasiligi, (xiii) yediemin (saklama kurulusu) ve/veya takas sistemlerinin tamamen
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gelistirilememesi.

Gelismekte olan piyasalarda yatirim yapan Alt Fonlar’daki yatirimcilara, sirketler ve kamu kurumlari
tarafindan ihrag¢ edilen menkul kiymetlerin gelismekte olan piyasalardaki likiditesinin, sanayilesmis
iilkelerdeki karsilastirilabilir menkul kiymetlerden esasli Olgiide daha az olabilecegi o6zellikle
bildirilmelidir.

Ozellikle yiiksek riskli gelismekte olan piyasa iilkeleri s6z konusu oldugunda, belirli bir fonun
yatirimlarindan elde edilen Net Varlik Degeri (Net Asset Value), pazarlanabilirlik ve getiriler, soz
konusu gelismekte olan piyasalardaki siyasal veya diplomatik gelismeler, sosyal ve dinsel
istikrarsizlik, hiikiimet politikalarindaki degisiklikler, vergilendirme ve faiz oranlari, para birimi
doniistiirme ve sermayenin iilkesine geri donmesi ve diger siyasal, ekonomik, mevzuatsal gelismeler
ve Ozellikle varliklarin kamulagtirilmasi, devletlestirilmesi ve bunlara el koyulmasi riskleri ve
yabancilarin miilkiyet edinmesine iliskin diizende meydana gelen mevzuatsal degisiklikler gibi
belirsizliklerden dnemli 6l¢iide etkilenebilir. Tiim bunlar, genel yatirim iklimini ve 6zellikle ilgili fon
bakimindan yatirim firsatlarim1 olumsuz yonde etkileyebilir. “Gelismekte Olan Piyasalar” kavrami
farkli ekonomik ve siyasal durumlardaki genis bir yelpazedeki iilkeri kapsar. Yiiksek riskli
gelismekte olan piyasa iilkelerinde belirli bir porfoy yogunlugu derecesi yukarida sayilan risklerin
ilgili portféy bakimindan artmasini beraberinde getirecektir.

Pay Riski

Pay senetlerine yapilan yatirimlar 6nemli bir sermaye kazanci getirmektedir. Ancak, bu yatirimlar aym zamanda
ihragei, endiistri, piyasa ve genel ekonomi ile iligki riskler de barindirmaktadir. Yatirim Yoneticileri’nin (veya ilgili
Alt-Yatirim Yo6neticileri) bu risklerden bazilarini azaltmak igin ¢esitlendirme kullanmasina ragmen, bir veya birden
fazla alandaki aksi gelismeler veya farkedilen aksi gelismeler Fonun sahip oldugu tiim pay senetlerinin degerinde
onemli bir toplam kayip kadar bir diistise sebep olabilir.

Ek olarak Fon, kendi dogas1 geregi ek fiyat riski veya likidite riski barindiran belirli tipte paylara yatirim yapabilir.
Bu menkul kiymetler asagidakileri igerebilir, ancak bunlarla smirl degildir: (i) Meveut ticari faaliyeti olmayan Ozel
Amagh Satin Alma Sirketleri (SPAC'ler) (ii) Kamu Sermayesinde Ozel Yatirimlar (PIPE) ve/veya (iii) Ik Halka
Arzlar (IPO'lar) .

Cevresel, Sosyal, Kurumsal (“ESG”) Diizenleme Riski

Siirdiiriilebilir yatirimlara iligskin yasal ¢erceve siirekli olarak gelismektedir. ESG ve siirdiiriilebilirlik
kriterleri ile ilgili ortak veya uyumlu tanimlarin ve etiketlerin veya yapilmasi gerekli agiklamalara
iliskin kilavuzlarin bulunmamasi, varlik yoneticileri ESG ve siirdiiriilebilirlik kriterlerini yatirim
kararlarina entegre ederken ve bir yatiim aracinin pazarlama belgelerini giincellerken, farkli
yaklagimlarin ortaya ¢ikmasina sebep olabilir. Bu nedenle, belirli bir dereceye kadar 6znellik gerekli
olup, bu durum, bir Fon'un bagka bir varlik yoneticisinin veya bir yatirnmcinin yatirim yapmayacagi
bir menkul kiymete yatirim yapabilmesi ve Sirket’in pazarlama belgelerinde yer alan agiklamalarin,
bir diger yatirnm araglarinin pazarlama belgelerinde yer alan agiklamalardan daha fazla veya daha az
ayrintili olabilecegi anlamina gelmektedir. Boylece, goriintliste benzer amaglara sahip ilgili yatirim
araclarinin, farkli giivenlik se¢imi ve hari¢ tutma kriterleri kullanmasi sebebiyle karsilastirilmalari
zor olabilir. Sonug olarak, benzer yatirim araclarmin performans profili, ongoriilenden daha fazla
sapma gosterebilir. Bu aym1 zamanda, 6znel olarak segilen yaklasimin, Avrupa Birligi diizeyinde
veya ulusal denetim makamlar1 tarafindan daha sonra benimsenen yaklasimlardan farklilasma
ihitmali bulunmasi sebebiyle itibar riski veya istemsiz olarak yaniltici bilginin yayilmasina sebep
olabilir.

Yabanci Para Riski
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Fon, her bir Alt Fon’unun portfoyiindeki varliklart Amerikan Dolari, Japon Yeni veya Euro
tizerinden degerlendirdiginden, o para birimlerine karsit olan kur farkliliklar1 bu gibi varliklarin
degerini ve her bir Alt Fon’un getirisini etkileyebilir.

Bir Alt Fon tarafindan sahip olunan menkul kiymetler ikincil likit varliklar, banka depozitolari, para
piyasasi araglar1 ve para piyasasi fonlar1 da dahil olmak {izere, esas para birimlerinden farkli para
birimleri iizerinden ¢ikarilabileceginden, Alt Fon, déviz kontrol mevzuat1 veya referans para birimi
ve diger para birimleri arasindaki doéviz kuru farkliliklari tarafindan olumlu veya olumsuz
etkilenebilir. Doviz kurlarindaki farkliliklar bir Alt Fon’un Hisselerinin degerini etkileyebilir ve
ayrica Alt Fon tarafindan kazanilmis temettiilerin ve faizlerin degerini ve ilgili Alt Fon tarafindan
tahakkuk etmis kazanclar1 ve kayiplar etkileyebilir. Eger, bir menkul kiymetin ihra¢ edildigi para
birimi esas para birimine gore deger kazanirsa, menkul kiymetin degeri artar. Tersine, para biriminin
doviz kurundaki bir diisiis, menkul kiymetin degerini olumsuz etkiler.

Bir Alt Fon’un veya Hisse Senedi Sinifinin, doviz riskine kars1 koruma ve himaye icin stratejiler
veya araclar kullanmaya yonelmesi hali, korunma veya himayenin elde edilecegine dair bir garanti
getirmez. Herhangi bir Alt Fon’un yatirim politikasinda aksi belirtilmedigi siirece, herhangi bir
islemle baglantili olarak herhangi bir Alt Fonu déviz kuru riskine karsi koruma ve himaye elde
etmeye yonelten bir gereklilik yoktur.

Doviz yonetim stratejileri, bir Fonun doviz kurlarindaki degisim riskini 6nemli 6l¢lide degistirebilir
ve eger dovizlerdeki degisim Yatirim Yoneticisinin beklentileri dogrultusunda gerceklesmez ise,
Fonda kayiplar gergeklesebilir. Buna ilaveten, Fonun doviz risklerine maruz kalma halini azalttiklar
Olgiide, doviz yonetim stratejileri de Fonun doviz kuru oranlarindaki olumlu degisikliklerden
yararlanma becerisini azaltabilir. Portfdy Yoneticisinin déviz ydnetimi stratejilerini kullaniminin
Fona fayda saglayacagmma veya bu stratejilerin uygun zamanlarda kullanilacagina veya
kullanilabilecegine dair herhangi bir giivence bulunmamaktadir. Ayrica, belirli bir doviz karsisindaki
risk miktar1 ile portféydeki o para birimi cinsinden olan menkul kiymetlerin miktar1 arasinda
kusursuz bir korelasyon olamayabilir. Fonun varliklari i¢in gegerli olan kur riskine kars1 korumanin
tersine, doviz kurlarindaki tahmini degisikliklerden kazang¢ saglamak amaciyla dovize yapilan
yatirim, Fonun yabanci yatirim kayiplariyla karsilagma riskini daha da arttirir.

Yatirimcilar, Cin Renminbisi (“RMB”)’nin kurlarin tamamina yapilan atif yoluyla piyasa arz ve
talebine dayali yonetilen bir dalgalanma kuruna tabi oldugu gerceginin bilincinde olmalidirlar.
Mevcut durumda, RMB iki piyasada islem gérmektedir: biri Cin Anakarasi, biri Cin Anakarasi dis1
olmak iizere (6zellikle Hong Kong). Cin Anakarasi’nda islem géren RMB serbest¢e doniistiiriilebilir
olmay1p kambiyo kontrollerine ve Cin Anakarasi hiikiimeti tarafindan getirilen belirli gerekliliklere
tabidir. Ancak, Cin Anakarasi disinda islem goren RMB ise serbestce islem gorebilir niteliktedir.
RMB, Cin Anakarasi disinda serbestge islem goérebilir iken RMB konusu, ileriye yonelik yabanci
para sozlesmeleri ve ilgili kiymetler gelisen bu piyasanin yapisal giigliiklerini yansitmaktadir. Buna
bagh olarak, RMB cinsinden ifade edilmis Alternatif Kur Siniflar1 daha biiyiik yabanci para risklerine
maruz birakilabilir.

Smir Piyasa Riski

Gelisen piyasa iilkelerine yapilan yatinmlar, yukarida “Gelismekte Olan Piyasalar Riski” bolimiinde
belirtildigi gibi 6zel riskler tasimaktadir. Sinir Piyasalara yapilan yatirimlar da Gelisen Piyasa
iilkelerine yapilan yatirimlara benzemektedir. Bununla beraber, Sinir Piyasalarin diger Gelismekte
olan Piyasa iilkelerine gore daha kiiciik, daha az gelismis ve erisimin daha smirli oldugu piyasalar
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olmasindan dolay1 daha biiyiik Olgiide risk tasimaktadirlar. Sinir Piyasalar da, ciddi politik ve
ekonomik istikrarsizlik gorebilir ve diger Gelismekte Olan Piyasalara kiyasla daha az seffafliga, daha
az etik uygulamalar ve daha zayif kurumsal yonetime sahip olabilir ve ilgili Fon/Yatirimcilar da
bundan olumsuz etkilenebilirler. Bu piyasalarda, diger Gelismekte Olan Piyasalara kiyasla daha az
gelismis saklama ve takas sistemlerinin bulunmasi, yatirim ve yurduna iade kisitlamalarinin ve déviz
kontrollerinin bulunmasi ihtimali de daha fazladir. Sinir Piyasalari igeren iilkeler, Afrika, Asya (daha
once Sovyetler Birligi olan Bagimsiz Devletler Toplulugundaki iilkeler de déhil), Orta Dogu, Dogu
Avrupa ve Latin Amerika'da bulunan daha az gelismis tilkeleri igerir. Sonu¢ olarak, ilgili
Fon/Yatinnmci olumsuz olarak etkilenebilir.

Jeopolitik Risk

Jeopolitik risk, bir iilke veya bolgedeki siyasi olaylar veya istikrarsizlik nedeniyle ekonomilerin
veya finansal piyasalarin bozulmasi ve yatirimlarin likiditesinin ve/veya performansinin
etkilenmesi, yatirnm firsatlarimin kisitlanmas1 ve/veya yatirnmlarin zararina elden
c¢ikarilmasimin gerekmesi potansiyelini ifade eder. Bu olaylar arasinda savaslar, terorizm, siyasi
calkantilar, hitkkiimet politikalarindaki degisiklikler ve uluslararasi ihtilaflar (ticari uyusmazhklar
dahil) yer alabilir.

Likidite Riski

Likidite riski iki sekil alir: varlik tarafindaki likidite riski ve bor¢/yiikiimliiliik tarafindaki likidite riski.
Varlik tarafindaki likidite riski, pozisyonun algilanan degerindeki ve kredibilitesindeki ani bir
degisiklik gibi faktorler veya genel anlamda olumsuz piyasa kosullar1 nedeniyle kote edildigi fiyat
veya piyasa degerinde bir menkul veya pozisyonu bir Fon’un satamamasi anlamina gelmektedir. Borg
tarafindaki likidite riski ise, itfa talebini yerine getirmek i¢in yeterli nakdi toplamak i¢in bir Fon’un
menkul kiymetleri veya pozisyonlar1 satamamasi nedeniyle, bir Fon’un itfa talebini yerine
getirmemesi anlamina gelir. Fon’un menkul kiymetlerinin alinip satildigi piyasalar da, alim-satim
faaliyetlerini askiya alinmas1 sebep olabilecek olumsuz kosullar yasayabilir. Bu faktérlerden dolay:
distk likidite, Fon’un Net Varlik Degeri lizerinde ve belirtildigi gibi, Fon'un itfa taleplerini
zamaninda yerine getirebilme kabiliyeti izerinde olumsuz bir etkisi olabilir.

Sinirlt bir igslem piyasasina, ihragginin mali zayifligina, tekrar satisa veya devre iliskin yasal veya akdi
kisitlamalara bagli olarak veya Fonun bunlar1 degerledigi fiyattan takribi yedi giin igerisinde
satilamayacak olmalar1 bakimindan likit olmamalar1 sebebiyle belirli menkul kiymetler likit
degillerdir. Likit olmayan menkul kiymetler, daha likit piyasalara sahip olan menkul kiymetlerden
daha fazla risk igerirler. Bu tiir menkul kiymetlere iliskin piyasa kotasyonlar1 volatil ve/veya alim-
satim fiyatlar1 arasinda biiyiik marjlara tabi olabilirler. Likidite azlig1 piyasa fiyati ve Fonun likidite
ihtiyaglarini karsilamak iizere veya belirli bir ekonomik olaya karsilik olarak belirli menkul kiymetleri
satma becerisi lizerinde ters etkiye sahip olabilir.

Piyasa Riski
Fonun sahip oldugu menkul kiymetlerin piyasa degerleri, bazen hizli veya tahmin edilemez sekilde

olmak iizere, yukar ¢ikacak veya asagi diisecektir. Menkul kiymetler, miinferit ihraggilara, genel
olarak menkul kiymetler piyasalarina veya menkul kiymetler piyasalari dahilindeki belirli
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endiistrilere veya sektorlere etki eden etkenlere bagl olarak deger kaybi yasayabilirler. Bir menkul
kiymetin degeri, ger¢cek veya algilanan olumsuz ekonomik kosullar, gelirlere veya sirket
kazanglarina iliskin genel goriinlimdeki degisiklikler, faiz veya doviz kuru oranlarindaki
degisiklikler veya genel olarak olumsuz yatirimer duyarliligi gibi, belirli bir ihragei ile 6zel olarak
ilgili olmayan genel piyasa kosullarina bagl olarak yukari ¢ikabilir veya asagiya diisebilir. Ayrica,
herhangi bir endiistri veya iilke dahilindeki iiretim maliyetlerindeki veya rekabet kosullarindaki
degisiklikler gibi, miinferit bir ihrag¢iya, belirli bir endiistriye veya sektore etki eden etkenlere bagl
olarak da yukar1 cikabilir veya asagiya diisebilirler. Dogal veya cevresel felaketler (depremler,
yanginlar, seller, kasirgalar, tsunamiler) ve genel olarak hava ile ilgili diger ciddi olaylar veya
pandemi ve salgin hastaliklar da dahil olmak lizere yaygin hastalik gibi beklenmedik olaylar,
bireysel sirketlerin, sektorlerin, endiistrilerin, uluslarin, piyasalarin ekonomileri ve olumsuz etkiye
ugrayan para birimleri, faiz ve enflasyon oranlari, kredi notlari, yatirimei hissi ve Fon yatirimlarinin
degerini etkileyen diger faktorler lizerinde yikici bir etkiye sahip olmus ve ileride de s6z konusu
etkiye sahip olabilir. Kiiresel ekonomiler ve piyasalar arasindaki karsilikli bagimlilik g6z 6niine
alindiginda, bir iilkenin, piyasa veya bolgedeki kosullar1 diger iilkelerdeki piyasalari, ihraggilari
ve/veya doviz kurlarim1 olumsuz etkilemesi muhtemeldir. Bu aksamalar, Fon'un avantajli yatirim
kararlarin1 zamaninda yerine getirmesini engelleyebilir ve Fon’un yatirim hedefine ulasma
kabiliyetini olumsuz etkileyebilir.

Menkul kiymetler piyasalarindaki genel gerileme dénemi sirasinda birden fazla varlik sinifinda
deger diismesi olusabilir. Piyasalar iyi performans sergilediginde, Fonun sahip oldugu menkul
kiymetlerin ilerlemeye dahil olacagina veya ilerlemeden yarar gorecegine dair higcbir giivence
mevcut degildir. Finansal piyasalardaki biitiin yatirimlarin degeri diigebilir.

Diizenlenmemis Piyasalar Riski (Non-Regulated Markets Risk)

Bazi Alt Fonlar, ekonomik, hukuki ve diizenleyici yapilarindan dolay1 piyasalar1 diizenlenmis
piyasa olarak nitelendirilmeyen tilkelerdeki ihraggilarin menkul kiymetlerine yatirim yapabilirler
ve bundan dolay1 bu Alt Fonlar net varliklarinin %10’undan fazlasim1 bu gibi menkul kiymetlere
yatiramazlar.

Istirak Senetleri Riski

Istirak Senetleri (Participatory Notes), dogrudan miilkiyete izin verilmeyen yerel bir piyasada adi
hisse senetleri ve varantlar da dahil 6zsermaye yatirim riski elde etmek i¢in bazi Fon'lar tarafindan
kullanilabilen finansal araclardir. Istirak Senetlerine yatirrmda, iigiincii bir sahisla OTC islemi de
borsa disi/tezgah iistii islem (OTC transaction) sz konusu olabilir. Bu nedenle, istirak Notlarina
yatirim yapan Fonlar, dayanak 6zsermayenin degerinde hareketlerle beraber, kars1 taraf temerriidii
riskine de maruz kalabilir ve karsi tarafin temerriidii de, 6zsermayenin tamamen piyasa degerini
kaybetmesine neden olabilir.

Yeniden Yapilanan Sirketler Riski

Baz1 Alt Fonlar ayrica birlesme, konsolidasyon, tasfiye ve yeniden yapilanma (iflas dahil)
siireglerindeki sirketlerin menkul kiymetlerine veya senetleri devralma veya takas teklifi bulunan
sirketlerin menkul kiymetlerine de yatirim yapabilir, ve bu islemlerde bulunabilir. Ayrica yeniden
yapilanma veya finansal agidan yeniden yapilanma halindeki borglu sirket tarafindan teminat altina
alinmis ve alinmamis borcu ve katilimlari satin alabilirler. S6z konusu yatirimlar ayrica daha fazla
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risk igerirler.

Rus ve Dogu Avrupa Piyasalar Riski

Rusya’daki, Dogu Avrupa tilkelerindeki ve Ukrayna gibi Yeni Bagimsiz Devletler ile gegmiste eski
Sovyetler Birligi’nin etkisinde bulunan iilkelerdeki ihraggilarin menkul kiymetleri, normalde
Avrupa Birligi’ne iiye iilkelerdeki ve Amerika Birlesik Devletlerindeki ihraggilarim menkul
kiymetlerine yapilan yatirimlarda bulunmayan 6nemli riskler ve 6zel durumlari tasirlar. Bu riskler,
bu gibi yatirnmlarin dogasinda bulunan normal risklere ek olarak bulunurlar ve politik, ekonomik,
hukuki, mali, enflasyon ve vergilendirme riskleri tasirlar. Ornegin, menkul kiymetlerin transferi,
fiyatlandirilmasi, muhasebesi ve saklanmasi veya kayitlariin tutulmasi igin yeterli sistemlerinin
bulunmamasi nedeniyle zarar riski bulunmaktadir.

Ozellikle, Rus piyasas1 menkul kiymetlerin saklanmas1 ve kayitlariin tutulmasi ile ilgili olarak
cesitli riskler tasimaktadir. Bu riskler, menkul kiymetlerin fiziken bulunmamasindan
kaynaklanmaktadir ve sonug¢ olarak menkul kiymet iizerindeki miilkiyet yalnizca ihragginin
hissedarlar siciliyle kanitlanabilir. Her ihrag¢i, kendi sicil memurunun atanmasindan sorumludur.
Sonug, yiizlerce sicil memurunun Rusya {izerindeki genis cografi dagilimidir. Rusya’nin Menkul
Kiymetler ve Sermaye Piyasalar1 Federal Komisyonu (“Komisyon) neyin miilkiyete delil teskil
ettigi ve transfer usulleri de dahil olmak tizere sicil memurunun sorumluluklarin1 belirlemistir.
Ancak, Komisyon’un diizenlemelerini uygulamaya koyan zorluklar gostermektedir ki zarar veya
hata riski potansiyel olarak hala varligini siirdiirmektedir ve sicil memurlarinin uygulanan mevzuata
gore hareket edecegi garanti edilemez. Yaygin olarak kabul goren endiistri uygulamalar1 halen
yluriirliige konulma asamasindadir.

Kayit islemi gergeklestiginde, sicil memuru o belli zaman dilimindeki hissedarlarin sicilinin bir
icmalini tutar. Hisseler iizerinde miilkiyet hakki sicil kayitlarinda kazanilmistir, fakat hissedarlik
kaydinin miiktesebatinin zilyetligi ile ispat edilememektedir. Icmal sadece kayit isleminin
gergeklestigine dair bir delil teskil eder. Ancak icmal miizakere edilemez ve gerceklik degeri
yoktur. Buna ek olarak, bir sicil memuru dogal olarak bir icmali hisseler {izerindeki miilkiyetin
kanit1 olarak kabul etmeyecektir ve hissedarlar sicilini degistirirse veya degistirdiginde Yediemine
veya onun Rusya’daki yerel temsilcilerine bildirimde bulunmakla yiikiimli degildir. Yediemine
veya onun Rusya’daki temsilcilerine fiziksel anlamda Rus menkul kiymetler tevdi edilmemektedir.
Benzer riskler Ukrayna piyasasinda da goriilmektedir. Bu nedenle ne Yedieminin ne de Rusya’daki
veya Ukrayna’daki yerel temsilcilerinin geleneksel anlamda fiziksel anlamda depo edilme veya
emanete alma gorevi yerine getirdigi diisliniilemez. Sicil memurlari, Yediemin veya onun Rusya
veya Ukrayna’daki yerel temsilcilerinin temsilcileri olmadiklar1 gibi, onlara karst bir
sorumluluklart da yoktur. Yedieminin sorumlulugu yalmzca kendi ihmalkarligi ve kusuruyla ve
Rusya veya Ukrayna’daki yerel temsilcilerinin sebebiyet verdigi ihmalkarlik ve kasitli hareket ile
sinirh olup; tasfiye, iflas, herhangi bir sicil memurunun ihmalkarligi ve kusuru sonucu ugranilan
zararlar1 kapsamamaktadir. Bu gibi kayiplara ugranilmasi halinde Sirket, haklarmi dogrudan
dogruya ihraggiya ve/veya onun atanmis sicil memurlarina karsi kullanmak zorunda kalacaktir.

Ancak, Moskova Borsasi’'nda MICEX-RTS islem goéren menkul kiymetler, diizenlenmis bir
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piyasadaki menkul kiymetlere yapilan yatirimlarla ayn1 muameleyi goriirler.

2013 yilinin Nisan ayinda, kendi hisse kayit sistemini elden gecirmek amaciyla Rusya'nin merkezi
kayit kurulusu ("MKK") olarak Rusya yeni Ulusal Takas ve Saklama Kurulusunu ("UTSK") hayata
gecirdi. UTSK, Finansal Piyasalar Federal Servisi ("FPFS") olan Rusya'nin menkul kiymetlere
yonelik diizenleyici kurulusu tarafindan diizenlemeye tabidir. Saklama Kurulusu héalihazirda,
Fonun tiim uygun menkul kiymet pozisyonlarinin UTSK’ye aktarildigini teyit etmistir.

UTSK'nin yakin donemde Rusya'nin MKK'si olarak hayata gecirilmesi, Rusya Saklama Yazilarim
harekete geciren biiyiik endiseleri yatistirmistir. Tiim Rus menkul kiymet devirlerinin ve
takaslarinin halihazirda, bu islemlerin kesinligine iliskin spesifik kurallara sahip olan MKK sistemi
tizerinde gergeklestirilmesi gerekmektedir. Sonug olarak, tim menkul kiymet islemleri sadece
mubhtelif 6zel kayit memurlarinin defterlerinde degil, tek bir merkezi sistemde kayit altina
alinmaktadir.

Menkul Kiymet Odiin¢ Islem Riski

Bu izahnamenin "Devredilebilir Menkul Kiymetlere ve Para Piyasasi Araglarma iliskin Tekniklerin ve
Araclarin Kullanim1" kapsaminda 6ngoriildiigli sekilde, Sirket tarafindan repo islemlerinde bulunulmasi
belirli riskleri igerir ve s6z konusu kullanimdan elde edilmesi beklenen amaca ulasilacagina dair herhangi bir
garanti s6z konusu degildir.

Herhangi bir Fon tarafindan 6diing verilen edilen menkul kiymetlerin 6diing alanin temerriidii, iflas1 veya
O0deme aczi durumunda, maliyet istirdadinda gecikme yasanmasi riskinin (Fon'un menkul kiymet satist
kapsamindaki teslim yiikiimliiliklerini veya satig taleplerinden kaynaklanan Odeme yiikiimliiliklerini
karsilayabilmesini kisitlayabilir) veya hatta alinan teminatlara iliskin haklarin kayb1 riskinin s6z konusu
oldugundan haberdar olmali olup, s6z konusu riskler, kredi kapsaminda 6ngoriilen zaman dilimi igerisinde
0deme aczi/iflas islemlerinde bulunmak i¢in s6z konusu 6diing alanlara yonelik risk seviyelerini belirleyecek
Odiing alanlara iligskin dikkatli bir kredi itibar1 analizi ile en aza indirilir. Herhangi bir Fon tarafindan 6diing
verilen menkul kiymetlerin 6diing alanin s6z konusu menkul kiymetleri iade etmemesi halinde, alinan
teminatin yanlig fiyatlama, ters piyasa hareketleri, teminatin ihrag¢ilarinin kredi notunda meydana gelen
diisiis veya teminatin iglem gordiigii piyasadaki likidite azlig1 nedeniyle, 6diing verilen menkul kiymetlerin
degerinden daha az deger ile paraya ¢evrilme riski vardir.

Bir Fon, borglulardan aldigi nakit teminatlar1 da tekrar yatirrma sevk edebilir. Tekrar yatirilan
teminatin degeri veya getirisinin bu bor¢lulara bor¢lanilan meblagin altina diismesi riski de vardir ve
bu kayiplar Fonun menkul kiymetleri 6diing vererek kazandig: tutar: asabilir.

Swap Anlasmalari Riski

Sirket, Sirketin istenilen getiriyi elde edecek bir araca dogrudan yatirim yapmis oldugu durumdan
daha diislik maliyetle belli bir istenilen getiriyi elde etmek amaciyla, faiz orani, endeks ve kambiyo
orani swap anlasmalar1 yapabilir. Swap anlasmalari, birka¢ giinden bir yila kadar degisen siirelerle
kurumsal yatirnmcilarin yaptig: iki tarafl s6zlesmelerdir. Standart bir “swap” isleminde, 6nceden
belirlenmis belirli bir yatirim veya aragtan elde edilecek veya gerceklestirilecek getirileri (veya
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getiri oranlarindaki deger farkini) miibadele etmek igin iki taraf mutabakata varir. Iki taraf arasinda
miibadele edilecek veya "swap" edilecek briit getiri, "kavramsal tutara" gore hesaplanir; 6rnegin,
belirli bir faiz oraninda, belirli bir dévize veya belirli bir endeksi temsil eden menkul kiymet
“sepetine” yatirilan belirli bir ABD dolar tutarinin getirisi veya tutarin degerindeki artis. Swap
anlagsmasinin “kavramsal tutar1”, swap anlasmasi taraflarinin miibadele etmek lizere anlastigi
yiikkiimliiliikleri/borglar1 hesaplamak i¢in baz alinan sadece fiktif/hayali bir dayanaktir. Swap
anlagmasi kapsaminda Sirketin yiikiimliiliikleri (veya haklar1) genelde sadece, s6zlesme taraflarinin
her birinin sahip oldugu pozisyonlarin nispi degerine dayali olarak ("net tutar") sozlesme
kapsaminda 6denen veya alinan net tutara esit olacaktir.

Sirketin swap anlagmalar1 kullanmasinin, yatirim hedefini daha da ileriye tasimada basar1 getirip
getirmeyecegi, Yatirim Y Oneticilerinin ve/veya Yatirim Es-YoOneticilerinin diger yatirimlara kiyasla
belli tlirdeki yatirimlarin daha fazla getiri/gelir getirip getirmeyecegi konusunu dogru sekilde tahmin
edebilme kabiliyetine bagl olacaktir. iki tarafli sézlesmeler olmalarindan &tiirii ve yedi (7) takvim
glinlinden daha wuzun siireli olabilecegi ic¢in, swap anlasmalar “likit olmayan” olarak
degerlendirilebilir. Ayrica, swap anlagsmasi karsi tarafinin temerriide diismesi veya iflas etmesi
halinde swap anlasmasi kapsaminda alinmasi beklenen meblagin kaybedilme riski de Sirket i¢in s6z
konusudur. Yatirim Yoneticileri ve/veya Yatirim Es-Yoneticileri, “Fon Portféy Sinirlamalari
Hakkinda Bilgiler” baslikli bélimde belirtilen kilavuz bilgilere uygun bir sekilde Sirketin swap
anlagmalar1 yapmalarimi saglayacaktir. Bir takas sozlesmesinin ifasim1 belirleyen ana faktor; dayanak
yatirimin fiyatinda meydana gelen hareketler, belirli faiz oranlari, dovizler ve karsi tarafca ve kars: tarafa
yapilacak 6demenin hesaplanmasi igin kullanilan diger faktorlerdir. Herhangi bir takas sozlesmesi
kapsaminda Fon tarafindan yapilan 6demenin gerekli kilinmasi halinde, Fon tarafindan s6z konusu 6deme
her daim yapilabilmelidir. Dahasi; karsi tarafin kredi itibarini kaybetmesi halinde, s6z konusu karsi taraf ile
akdedilen takas sozlesmesinin degerinin diiserek Fon i¢in potansiyel kayiplara neden olmasi beklenebilir.
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