CESKIMETIN
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Yap1 ve Kredi Bankam A.§. (“Temsilci”) nin,
Sermaye Piyasas1 Kurulu (“Kurol*)‘nun Yabanci
Sermaye Piyasasi Acaglari ve Depo Sertifiknlad
ile Yabanci Yatirim Fonu Paylari Tebligi (VII-
128.4) cargevesinde Tirkiye’de temsilciligini
tistlendigi, Liiksemburg’da lkurulu PIONEER
FONLARI’'nm (“Fon”) semsiyesi altinda bulhuman
fonlann izahmamesinden Tiirkiye’de tedaviilde
pay! bulunmayan alt fonlara iligkin bilgilerin
cikanlmas) ve izahnamenin yalmzca tedaviilde
pay1 bulunan fonlara iligkin bilgileri icerecek
gekilde tedil edilmesine iligkin duyurudur.

Her bir alt fona istirak saglayan ve her bir alt fon
varh@na kahlhim oranmm gésteren Fon’un agagida
belirtilen 3 adet alt fommm katilma paylanmn
Sermaye Piyasas1 Kurnulu'nce—kayda alman
paylannin sayisi, grubu ve kayda almma tarihi ve

Yap1 ve Kredi Bankami A.§. (“Temsilc’) nin,
Sermaye Piyasas1 Kurulu (“Kunrul*)‘nun Yabanci
Sermaye Piyasasi Araclari ve Depo Sertifikalari
ile Yabanci Yatirim Fonu Paylari Tebligi (VII-
128.4) cercevesinde Tiirkiye’de temsilciligini
distlendigi, Liksemburg’da lurulu PIONEER
FONLART mn (“Fon™) gemsiyesi altinda bulunan
fonlann izahnamesinden Tirkiye'de tedaviilde
pay1 bulunmayanait—fonlara iligkin bilgilerin
cikarilmasi1 ve izahnamenin yalmzca tedaviilde
pay1 bulunan fontara—iligkin bilgileri igerecek
sekilde tadil edilmesine iligkin duyuradur.

Her bir alt fona igtirak saglayan ve her bir alt fon
varhma katihm oranim g6steren Fon’un agagida
belirtilen 7 adet alt fooumm kablma paylannmin
Sermaye Piyasas1 Kurulu'nca kayda alinan
paylarmm sayisi, grubu ve kayda alinma tarihi ve

sayis1 agagida belirtilmektedir: sayisi agagida belirtilmektedir:
Sermaye | Sermaye Sermaye | Sermaye
Alt Satun Piyasam | Piyasasi Alt Satim Piyasam1 | Piyasas
Fomm Yamlacak | Knruln’n | Korulo’n Fonun Yaplacak | Knrulu’n | Kurula’n
Adi Pay Says: | ca Kayda | ca Kayda Ad Pay Sayim1 | ca Kayda | ca Kayda
veGrubu | Almma | Almma veGrubu | Almma | Ahnma
Tarihi Sayisi Tarihi Sayim
695.249/ A US 998.004 / A
Grubu 21 Subat YKB Pio;le'er Grubu 21 Subat YKB
Emergi | (Dagitmsiz | 2005 18/85 Fund (Dagitimsiz 2005 18/85
ng ) )
Market | 520.000/ A 11.105.000
s Bond Grubu 30 Nisan YKB /A Grubu | 5Aralk | KB.450/4
(Dagrumsiz 2007 21/161 (Dagitimsiz 2007 4-1185
) )
6.186.000/ Top | 1.063.830/
AGrbu | 5Arabk | KB.450/4 Europe | AGrubu | 21 Subat YKB
(Dagitimsi1z | 2007 4-1185 an (Dagitimsiz 2005 18/85
) Players )
US 887.574/ A 9.806.000 /
Hi. gh Grubu 21 Subat YKB AGrubu | 5 Aralik | KB.450/4
Yield (Dagrtimsiz 2005 18/85 (Dagitimsiz 2007 4-1185
) )
9.330.000/ 695249/ A
AGrubu | 5Aralk | KB.450/4 Grubu 21 Subat YKB
(Dagitimsiz 2007 4-1185 Emergi | (Dagimsiz 2005 18/85
) ng )
Global 970.000/ A Market | 520.000/ A
High Grubu 5 Aralik | KB.452/4 s Bond Grubu 30 Nisan YKB
Yield (Dagitumsiz 2007 4-1185 (Dagitimsiz 2007 21/161
) )
6.186.000/ | 5 Arahk | KB.450/4
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| Fona igtirak saglayan ve Fon varhfma katihm
oranm gisteren fon paylarmmn, Sermaye
Piyasas1 Kurulu’'nca kayda ahmmas, Fon
paylanmn, Kurul veya kamuca tekeffild
anlamina gelmez,

Tiirkiye’de igbu izahname ile Temsilci nezdinde
takip edilen diger 3 adet alt fonun mhnamemm
tegkil edecek olup, bunlar;

Bond, U.S. High Yield ve Global High Yield’dir.

AGrbn | 2007 | 4-1185
(Dagatimsiz
)
Us. | B8T5T4TA
Hip | Ombu | 21Subst | YKB
L (Dagl;amslz 2005 18/85
9.330.000/
AGrubu | 5Amlk | KB.450/4
(Dagtmsiz | 2007 | 4-1185
)
T47.6641 A
Grubu | 21Subat | YKB
U.S. | (Dagamaiz | 2005 18/85
Dollar )
Shart- | 13.094.000
Term | /AGmbu | 5Amlk | KB.4S0/4
(Dagtmsz | 2007 | 4-1185
)
970,000/ A
c;}‘::;‘ Gubu | 5Amlk | KB4524
o (Dagn)nmmz 2007 | 4-1185
6.803.000/
China | AGmubu | 5Ambk | KB.452/4
Bquity | (Dagtmsiz | 2007 | 4-1185
)

Fona igtirak saglayan ve Fon varhfma katibum
aramm gosteren fon paylanmn, Sermaye
Piyasan Kurulu’nca kayda ahnmasi, Fon
paylarmmn, Kurul veya kamuca tekeffuld
anlamina gelmez.

Tiirkiye’de igbu izahname ile Temsilci nezdinde
takip edilen diger 7 adet alt fomum izahnamesini
tegkil edecek olup, bunlar; U.S. Pioneer Fund,;
Top Buropean Players, Emerging Markets Bond,
U.S. High Yield, U.S. Dollar Short-Term, Global
High Yield, China Bquity’dir.

L FON HAKKINDA GENEL BILGILER;

L FON HAKKINDA GENEL BiLGILER:

Fon birgok bagimsiz alt-fonlardan olugan
(miinferiden “Alt-Fon”, beraberce “Alt-Fonlar”)
siliresiz ortak yatmm fonudur (fonds commmum de
placement) (“FCP”). Fon 20 Arahik 2002 tarihli
Liikksemburg Kanumu’'nun 1. BolGmiine gore 2
Mart 1998 tarihinde kurulmugtur. Fon, 2 Mart
1998 tarihinden itibaren gegerli olan Y&netim
Diizenlemeleri uyarmca idare olunmaktadir ve 11
Nisan 1998 tarihinde Recueil électrumique des
sociétés et  associations (“Recueil”)’de
yaymlanmugtir. Yonetim Diizenlemeleri en son 30
Anlik 2014 tarhinde yibirliige girmek iizere

Fon birgok bagimsiz alt-fonlardan olugan
(miinferiden “Alt-Fon”, beraberce *“Alt-Fonlar’)
stiresiz ortak yahnm fonudur (fonds commm de
placement) (“FCP”). Fon 20 Aralik 2002 tarihli
Liikksemburg Kanunu’'nun 1. Bolimmiine gore 2
Mart 1998 tarjhinde kwrulmugtur., Fon, 2 Mart
1998 tarihinden itibaren gegerli olan Yonetim
Diizenlemeleri uyannca idare olunmaktadir ve 11
Nisan 1998 tanhinde Recueil électronique des
sociétés et  associations (‘“Recumeil”)’de
yaymlanmigtir. Yonetim Diizenlemeleri en son 30
Aralik 2014 tanhinde yiriirliife girmek iizere
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tadil edilmig ve 29 Ocak 2015 tarihinde
Recueil’de yaywulanmugtir.

Fon, 17 Achk 2010 tarihli Kammnun 185.
Boliim'iline tabi olan ve halka agik bir limited
sirket olan Ammmdi Luxembourg S.A. (*Yénetim
Sirketi’”) —tarafmdan idare olunmaktadir.
Sermayesi 1.250.000 Buro’dur ve hisseleri,
Ammndi Luxembourg S.A. tarafindan iktisap
edilmektedir. YOnetim Sirketi aym zamanda
Pioncer Investment Management Limited,
Ammdi Pioneer Asset Management Inc., Amundi
Deutschland GmbH, Ammmdi SGR S.p.A., Italy
Mutsubishi UFJ Asset Management (UK)
Ltd.’nin de yometim girketi olarak faaliyet
gostermektedir.

Yonetim Sirketi 2 Mart 1998 tarihinde siiresiz
olarak kurulmugtur. Ana Sozlegmesi 11 Nisan
1998 tarihli Recueil’de yaymlanmig olup, en son
16 Subat 2018 tarihinde tadil edilmigtirr Bu
degigiklikler 26 Subat 2018 tarihli Recueil’de

yaywlanrmgtir.

Yonetim Diizenlemeleri uyannca, Yonetim
Sirketi’nin Y6netim Kurulu her Alt-Fon’da farkh
simflam ait Paylar (miinferiden “Simf”, beraberce
“Simiflar”) jhrag edebilir. Her Alt-Fon igin ayn
bir varlik havuzu bulundurulacak ve ilgili Alt-
Fon’a uygulanabilir olan yatinm amaci
dogrultusunda yatmm yapilacaktir. Sonug olarak,
Fon, yatnmcilara bir ya da daha fazla Alt-
Fon(lar)a yatinm yaparak bir ya da daha fazla
yatnm amag(lar)1 arasinda segim yapma gansi
taniyan bir “Semsiye Fon”dur. Yatmmcilar hangi
Alt Fon’'un ya da Alt Fouolar'in kendileri igin
beliri riskleri icerdigi ve kar beklentileri
acisindan faydali oldufu ya da cesitlendirme
yapmak agismdan uygun olduguna karar
verebilirler. Her ilgili Alt-Fon’da, yatmmcilar
kendileri icin en uygun olan sinif alternatifleri
secimi yapabilirler.

Her At Fon, Fon varhklanmn ve
ytkiimliiliklerinin farkli bir bdlimiine kargihk
gelmektedir. Birim Sahiplerinin arasindaki
iligkiler dogrultusunda, her Alt Fon ayn bir varhk
olarak kabul edilir. Birim Sahiplerinin ve
alacakhlann bir Alt Fon’'un olugtumulmasi,
igletilmesi ve tasfiyesinden doan Alt Fon’a
iligkin haklan, 86z konusu Alt Fon'un
varhklanyla sinirhdr. Bir Alt Fon’un varhklan,
yalmzca Birim Sahiplerinin o Alt Fon’a iligkin
haklarmi ve bu Alt Fon’un olusturulmasi,

tadil edilmis ve 29 Ocak 2015 tachinde
Recueil’de yayimlanmgtir.

Fon, 20 Arahk 2002 tarihli Kammmm 13.
Bolim’iine tabi olan ve UniCredit Bankacilik
Grubu’na ait olan halka agik bir limited girket
olan Pioneer Asset Management S.A. (“Y@netim
Sirketi”) tarafindan idare  olunmaktads.
Sermayesi 12.050.000 Euro’dur ve hisseleri, esas
olarak tamam UniCredit S.p.A.’ya ait olan
Pioneer Global Asset Management S.p.A.
tarafindan iktisap edilmektedir. Yonetim Sirketi
aym zamanda Pioneer CIM, Pioneer Institutional
Funds, Pioneer S.F., Pioneer Instintional
Solutions, Pioneer P.F., Pioneer Investments Euro
Renten, Pioneer Investments FErtrag, Pioneer
Investments Chance, Pioneer InvesGnents
Wachstum, Pioneer Investments Euro Medium
Renten, VPV PRO, BBV-Dachfonds, BBV-
Fonds, HVB Luxembourg Select, Pioneer
Investments Total Return and Pioneer Swuctured
Solution Fund’in da y0netim sgirketi olarak
faaliyet gbstermelaedir.

Yonetim Sirketi 20 Arahk 1996 tarihinde siiresiz
olarak kurulmigar. Ana Sozlegmesi 28 Ocak
1997 tarihli Recueil’de yayinlanmig olup, en son
1 Temmuz 2015 tarihinde tadil edilmigtir. Bu
degisiklikler 20 Temmuz 2015 tarihli Recueil’de

yaymlanmgtr.

Yonetim Diizenlemeleri uyannca, Yonetim
Sirketi’nin Yonetim Kurulu her Alt-Fon’da farkl
smiflara ait Paylar (miinferiden “Sinif”’, beraberce
“Simflar”) jhrag edebilir. Her Alt-Fon icin ayn
bir varlik havuzu bulundurulacak ve ilgili Alt-
Fon’a uygulanabilir olan yabhnm amaci
dogrultusunda yatinm yapilacaktir. Sonug olarak,
Fon, yatmmcilara bir ya da daha fazla Alt-
Fon(lar)a yatinm yaparak bir ya da daha fazla
yatinm amac(lar)1 arasinda segim yapma gansi
tantyan bir “Semsiye Fondur. Yatinmecilar hangi
Alt Fon’'un ya da Alt Fonlar'm kendileri igin
belirli riskleri igerdigi ve kar beklentileri
acisindan faydali oldugu ya da cesitlendirme
yapmak acisindan uygun oldufuna karar
verebilirler. Her ilgili Alt-Fon’da, yatinmcilar
kendileri icin en uygun olan simf alternatifleri
secimi yapabilirler.

Her Alt Fon, Fon \varliklainnn ve
yikimliiliklerinin farkli bir boliimiine kargihk
gelmektedir. Birim Sahiplerinin  arasindaki
iliskiler dogrultusunda, her Alt Fon avn bir varhk




igletilmesi veya tasfiyesiyle ilgili talepleri olan
alacaklilarin haklarim karmlamak tizere ayrilir.

Ayrica, her Alt Fon'un varlikian Yonetim
Sirketi’ninkilerden aynlmgtir.

olarak kabul edilir. Birim Sahiplerinin ve
alacaklilann bir Alt Fon’un olugturulmasi,
igletilmesi ve ®asfiyesinden dofan Alt Fon’a
iligkin haklan, 88z kornusu Alt Fon'un
varliklartyla sinichdir. Bir Alt Fon’un varhklan,
yalmzca Birim Sahiplerinin o Alt Fon’a iligkin
haklarmu ve bu Alt Fon'un olugturulmasi,
igletibnesi veya tasfiyesiyle ilgili talepleri olan
alacaklilann haklanm kargilamak {izere aynlr,

Ayrica, her Alt Fon’un varliklan Yonetim
Sirketi’ninkilerden aynlmgtir.




II. ALT FONLAR HAKKINDA BILGILER:

1L ALT FONLAR HAKKINDA BILGILER:

Mevcut durumda Amundi Luzembourg S.A. Alt-
Faonlarm “Y8netim Sirketi”dir.

2.1 Pioneer Funds —~ Emerging Markets Bond

Bu Alt Fon'un amaci, Yiikselen Piyasalardaki
lilkelerde Jamulrmyg olan, girketgirket merkezi bu
iilkelerde bulunan veya ticari faaliyetlerinin
bityik bir boltimiinii bu dlkelerde gergeklestiren
gitketler veya bu araglarin kredi risklerinin
Yiikselen Piyasalar ile baglanhli oldugu diger tiim
dlkeler tarafindan ihra¢ edilen, ABD dolan ve
diger OECD para birimlerinde gkanlan
borglamma araclar1 ve borglanma ile ilgili
araclardan olusan riski dagitillmiy bir portfoye
yatinm yaparak orta ve uzun vadede sermaye
deger artig1 ve gelir elde etmektir.

Bu Yiikselen Piyasalardaki doviz riski, Alt
Fon'un varliklannm %25'ini gegmemelidir. Alt
Fon, varliklanmin %25’ kadar olan kismimi
garantili tahvillere ve %5'ine kadar olan kismmi
hisse senedi ve hisse senedi baglantih araclara
yatwrabilir,

Yatmnmcilann, Rusya dahil, Yiikselen Piyasalara

yatmm yapmamn tagidifn  yilkksek riskin
bilincinde olraalan gerekir,

Yatmmcilar igsbu izahnamede “VIL Fon Portfty
Swirlamalan Hakkanda Bilgiler” boliimii altinda
yer alan “Ozel Risk Miilahazalar” bolitmtne
bagvurmalidir,

Tipik Yatirmma Profili

Alt-Fon, sabit getirili piyasalara katilmak isteyen
yatmmalar icin uygundur. Alt Fon, pazardaki
dalgalanmalann olusturabilecefi zararlar
nedeniyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatirim
hedefine sahip olan yathrmmolar icin uygundur.
Alt Fon, Alt Fon’'un yatnm politikasinda
belirtildigi gibi sabit getirili piyasanmn belirli bir
segmentine yatmm imkam sagladifn icin portfoy
riski dagitma amaclan igcin uygun olabilir.
Yahnmci, yeni olusmakta olan piyasa borglanma
senetleri portfGyiimiimdaha genig kapsamli riski
dagialmig bir portfye gére dabha oynak
olabilecegini bilmelidir,

2.1 Pioneer Funds - Emerping Markets Band

Fonun Net Aktif Degeri: | 31 Ocak 2018 tarihi

Mevcut durumda Pioneer Asset Management
S.A. Alt-Fonlarin “Yonetim Sirketi"dir. YOnetira
Sirketi, Buropean Potential Alt-Fonu icin Pioneer
Investment Management SGRpA | Ocak 2017
tarihi itibariyle “Yatnm Yoneticisi® sifatim
haizdir,
2.1  Pioneer Funds - U.S, Pioneer Fund

Bu Alt Fon’'un amaci, Oncelikle ABD'de
kurulmug olan, girket merkezi ABD'de bulunan
veya ticari faaliyetlerinin biilyiik bir bolGmiinii
burada gerceklegtiren ihraggilar tarafindan
cikanlmn hisse senetleri ve hisse senedi baglantih
araglardan olusan riski dagjtilmug bir portfdye
yatinm yaparak orta ve uzun vadede sermaye
deger artig1 elde etmektir.

Bu Alt Fon, mutlaka ortalamamn iizerinde kazang
ve gelir artiyrelde etmeyi amaglamadin halde,
yine de menkul kiymetleri belirli bir primi
yansitan girketlerin ihrag ettigi, dikkatle segilmg
menkul kiymetlerden olugan riski dagahlmmg bir
portfye yatinm yapmak icin, 1928 yilmdan bu
yana Yatnm YGneticisi tarafindan geligtirilen
yontemleri kullanmaktadir. Bu yOntemleri
kullanan Yatrmr—Yoneticisi- gelecekte beklenen
degierferiyle ilgili olarak makul rayic fiyatlarma
sahip menkul kiymetleri belirler ve bu beklentiler
gerceklegsene kadar bu hisseleri siirekli olarak
muhafaza eder.

Alt Fon, endiistriler ve piyasa degerleri icinde
girketlerin menkul kiymetlerine yatinm yapma
esneklifine faziastyla sahiptir.

Bu Alt-Fon toplam varhiklannin %20’ve kadar
olan kasmum (abm aminda) A.B.D.’de olmayan
ihraccilarin ihra¢ ettifi menkul kiymetlere de
yatwrabilir.

Tipik Yatinma Profili

Alt-Fon, sermaye piyasalanna katilmak isteyen
yatinmcilar igin uygundur. Alt Fon, pazardaki
dalgalanmalann olusturabilecegi zararlar
nedenjyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatmm
hedefine sahip olan yatmmcilar i¢in uygundur.
Riski dagitilmg bir portféye sahip yatrumcilar
icin Alt Fonlar gekirdek yatinm olarak uygun
olabilir,
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itibariyle 2.1 Pioneer Fands - U.S. Pieneer Fund
80,371,191,687.26 Fonun Net Aktif Degeri: | 331 Temmuz 2017
ABD Dolan tarihi itibariyle
Pay Degeri: 19,31 ABD Dolan 41,440,280,668.83
Kurulus Taribi: 28 Haziran 2000 ABD Dolari
Pay Grubu: A, Dagitimsiz Pay Degeri: 10,06 ABD Dolan
Asgari Yatinm Tutar: Yok Kurulus Tarihi: 1 Ekim 2001
Stiresi: Siiresiz Pay Grubu; A, Dapitimsiz
| Asgari Yatinm Tutan: Yok
22  Pioneer Funds - U.S. High Yield Stiresi: Siiresiz

Bu Alt Fon’un amaci, varhikiannm en az %70'ini
mortgage baglantih ve varhk teminath menkul
kiymetler ve doniigtiirilebilir menkni—kymetler
dahil olmak iizere, Yatnm Yapiiabitirden Diiglik
Kredi Notuna Sahip borglanma araclarma ve
borglanma ile ilgili araglara ve ABD'de kumulmmg
olan, girket merkezi ABD'de bulunan veya ticari
fasliyetlerinin biiyilk bir bolimiinfi burada
gerceklegtiren  {magqlann tercihli  hisse
senetlerine yatwrarak sermaye degier artiga ve gelir
elde etmektir.

Alt Fon agagidakilere yatinm yapabilir:

(i) varhklanmn %30’a kadar olan ksmum
Kanadali ihraggilann Araclanna;

(ii) varhkimnmin %]15'c kadar olan kismim,
Yiikselen Piyasalardaki ihraccilar da dahil
olmak iizere, ABD'li ve Kanadali olmayan
ihragnilarm Araglarma;

(iii) nakit para ve Para Piyasas1 Araglanna;

(iv) Yatnm Yapilabilir Kredi Notuna Sahip
borglanma araglan ve borglanma ile ilgili
araglara ve

(v) tali olarak, hisse senedi ve hisse senedi
baglantih araclara.

Para Piyasas1 Araclan ve nakit para, Alt Fon’un
portfdyiinde tutulan Araclardaki vadesi gelen
faizi olugturduklan dlgiide ve 8demeyi bekleyen
Araglarin degeri dlciisiinde, Alt Fon’un Yatinm
Yapilabilirden Diigiik Kredi Notuna Sahip
borglanma araclar1 ve borglanma ile ilgili araglara
yatmlan varliklanmin yiizdesinin hesaplanmasina
dahil edilebilir.

Yatinmcilarin, Yatinm Yapilabilirden Diigiik
Kredi Notuna Sahip senetlere ve Yiikselen
Piyasalara yahnm yapmamin tagidifn yiiksek
riskin bilincinde olmalan gerekir. Bu riskler Ek
I'tin Ozel Risk Miilahazalan boliminde ana
hatlariyla agiklanmugtir.

22 Pioneer Funds - Top Eurcpean Players

Bu Alt Fon’un amaci, Avrupa'da kamilmg olan,
girket merkezi Avrupa’da bulunan veya ticari
faaliyetlerinin biiylik bir boliimiinii burada
gercekiegtiren orta ve bilylik sermayeli girketlerin
ibrag ettigi hisse senedi ve hisse senedi bajlantih
araclardan olusan bir partfdye yathnm yaparak
orta ve uzun vadede sermaye deger artgn elde
etmektir. Bu Alt Fon sektore 6zel degildir ve
genig kapsamh bir sekttr ve endiistri araligina
yatmm yapabilir. Sirketin temel ilkelerine gére
cazip olarak tamimlanan yogunlagmg bir dizi
firsata yahnm yaparak deger katmaya caligir.

Tipik Yatinma Profili

Alt-Fon, sermaye piyasalanna katilmak isteyen
yatinmcilar icin uygundur, Alt Fon, pazardaki
dalgalanmalarm olugturabilecegi zararlar
nedeniyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatmm
hedefine sahip olan yatinmnlar igin uygundr.
Riski dagtilmig bir portfbye sahip yatmmcilar
icin Alt Fon cekirdek yatinm olarak uygun
olabilir. Alt Fon portféyii yogunlagmg olup bu
durum daba genig sermaye piyasasindan farkh

performansla sonuglanabilir.

2.2 Pioneer Funds — Top European Players

Fonun Net Aktif Degeri: | 31 Temmuz 2017
tarihi itibariyle
32,778,675,170.12
Avro

Pay Deferni : 8,35 Avro

Kurulus Tarihi: 28 Haziran 2000

Pay Grubu: A, Dagitimsiz

Asgari Yatnm Tutan: Yok

Siiresi: Siiresiz

2.3 Pioneer Funds — Emerging Markets Bond

Bu Alt Fon'un amaci, Yiikselen Piyasalardaki
_iilkelerde kunilrmus olan, sirketsirket merkezi bu
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Alt-Fon’un beklenen maksimum kaldirag oram
%30’dur.

Alt-Fon’un performans iicret o6lgiitii ile risk
referans portféyii BofA ML U.S. High Yield
Index’tir.

Yatinmcilar igbu izahnamede “VIL Fon Portfoy
Sinirlamalan Hakkinda Bilgiler” boliimii altinda
yer alan “Ozel Risk Miilahazalan” béliimiine
bagvurmalidir.

Tipik Yatinma Profili

Alt-Fon, sabit getirili piyasalara katilmak isteyen
yatinmcilar igin uygundur. Alt Fon, pazardaki
dalgalanmalann olusturabilecegi zararlar
nedeniyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatmm
hedefine sahip olan yatmmcilar ig¢in uygundur.
Alt Fon, yahnm politikasinda belirtildigi gibi
sabit getirili piyasamin belirli bir segmentine
yatinm imlan: sagladifn igin portfoy riski
dagitrna amaglan igin uygun olabilir. Yatnmc,
yeni olusmakta olan piyasa borglanma senetleri
portfdyiiniin daba genig kapsaml riski dagitilmig
bir portfye gore daha oynak olabilecegini
bilmelidir.

22  Pioneer Funds - U.S. High Yield

Fonun Net Aktif 31 Ocak 2018 tarihi

Degeri: itibariyle
69,000,162,747.54A
BD Dolar1

Pay Degeri 13,68 ABD Dolan

Kurulug Tarihi 28 Haziran 2000

Pay Grubu A, Dagitimsiz

Asgari Yatinm Tutan | Yok

Siiresi Stiresiz

23 Pioneer Funds - Global High Yield

Bu Alt Fon’un amaci, diinya genelindeki devlet
ve girket ihracgilannin Yatinm Yapilabilirden
Diigiikk Kredi Notuna Sahip bor¢lanma araglarina
ve borglanma ile ilgili araglanina yatinm yaparak
sermaye deger artisi ve gelir elde etmektir. Alt
Fon’un varliklanmn en az %80’i normalde
Yatinm Yapilabilirden Diigiilk Kredi Notuna

| Sahip borglanma araglan ve borglanma ile ilgili

araclara ve tercihli hisse senetlerine yatinlacaktir.

Alt Fon’'un yahnm yapabilece§i borglanma
araclan ve borglanma ile ilgili araclarn arasinda
mortgage baglantili ve varhk teminath menkul

illkelerde bulunan veya ticari faaliyetlerinin
biiyiik bir boliimiinii bu iilkelerde gerceklestiren
sirketsirketler veya bu araglarin kredi risklerinin
Yiikselen Piyasalar ile baglantili oldugu diger tiim
iilkeler tarafindan ihra¢ edilen, ABD dolan ve
diger OECD para birimlerinde g¢ikarilan
bor¢lanma araglan ve borclanma ile ilgili
araclardan olusan riski dagitilmig bir portféye
yatinm yaparak orta ve uzun vadede sermaye
deger artig1 ve gelir elde etmektir.

Bu Yiikselen Piyasalardaki doéviz riski, Alt
Fon’un varhklanmn %25'ini gegcmemelidir. Alt
Fon, varhiklamin %2S5'e kadar olan kismim
garantili tahvillere ve %S'ine kadar olan kismim
hisse senedi ve hisse senedi baglantih araclara
yatirabilir.

Yatinmcilann, Rusya dahil, Yiikselen Piyasalara
yatinm yapmanin tagidifin  yiiksek riskin
bilincinde olmalan gerekir.

Yatnmcilar igbu izahnamede “VII. Fon Portfdy
Sinirlamalan Hakkinda Bilgiler” béliimii altinda
yer alan “Ozel Risk Miilahazalan™ béliimiine

bagvurmalidir.
Tipik Yatnme: Profili

Alt-Fon, sabit getirili piyasalara kahlmak isteyen
yatinmcilar i¢in uygundur. Alt Fon, pazardaki
dalgalanmalarin olusturabilecegi zararlar
nedeniyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatinm
hedefine sahip olan yatinmcilar igin uygundur.
Alt Fon, Alt Fon’un yatinm politikasinda
belirtildigi gibi sabit getirili piyasanin belirli bir
segmentine yatinm imkam sagladig: igin portféy
riski dafitma amacglan icin uygun olabilir.
Yatinmgi, yeni olusmakta olan piyasa borglanma
senetleri portfoyiiniin daha genig kapsamli riski

dagiilmig bir portféye gére daha oynak
olabilecegini bilmelidir.
2.3 Pioneer Funds - Emerging Markets Bond
Fonun Net Aktif Degeri: | 31 Temmuz 2017
tanhi itibariyle
68,778,139,608.60
ABD Dolarn
Pay Degeri: 18,42 ABD Dolar
Kurulus Tarihi: 28 Haziran 2000
Pay Grubu: A, Dagitimsiz
| Asgari Yatinm Tutan: Yok
Siiresi: Siiresiz
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kiymetler ile doniigtiirilebilir menkul kiymetler
bulunur. Alt Fon, genig bir vade ve ihracgi ilke
aralifina sahip araclara yatinm yapabilir.

Alt Fon’un portfSyli, en az ii¢ iilkede bulunan
devlet veya sgirket ijhraghlanmn menkul
kiymetlerinden olusmalidir. Para Piyasas:
Araclan ve nakit para, Alt Fon'un portfSylinde
tutulan Araclardaki vadesi gelen faizi
olushrrduklan &lglide ve Odemeyi bekleyen
Amglann degeri dlgiisinde, Alt Fon’un Yatinm
Yapilabilirden Digik Kredi Notuna Sahip
borglanma araglan ve borglanma ile ilgili araclara
yahnlan varliklannin yiizdesinin hesaplanmasina
dahil edilebilir.

Yatinmcilann, Yatnm Yapilabilirden Diigik
Kredi Notuna Sahip senetlere ve Yiikselen

Piyasalara yatinm yapmanmin tajudifn yiiksek
riskin bilincinde olmalan gerekir.

Alt-Fon’un beklenen maksimum kaldirag oram
%30’ dur.

Yatimmeilar igbu izahnamede “VIL Fon Portfoy
Sinirlamalann Hakkmda Bilgiler” bolimii altmda
yer—atan—Ozel Risk Millahazalan™ bbliimfine
bagvurmalidr.

Tipik Yatinma Profili

Alt-Fon, uzmanlagmug sabit getin saglayan
piyasalara katilmak isteyen yatinmcilar igin
uygundur. Alt-Fon, pazardaki dalgalanmalarm
olusturabilece§i zararlar nedeniyle daba ziyade
orta ve uzun vadeli yatmim hedefine sahip olan
yatinmeilar icin uygundur. Alt Fon, yatinm
politikasinda belirtildigi gibi sabit getirili
piyasanmn belirli bir segmentine yabhnm imkam
sagladifn icin portfSy riski dagitma amaclan icin
uygun olabilir. Yatmmci yilkksek getirili menkul
kiymetler iceren bir partfoyin daha genig
kapsamh riski dagitlmg bir partfoye gore daha

oynak olabilecegini bilmelidir.

2.3 Pioneer Funds — Global High Yield

Fomm Net Aktif 31 Ocak 2018 tarihi

Degeri: itibariyle
461,809,219,151.67ABD
Dolart

Pay Degeri: 127,68 ABD Dolan

Kurulus Tarihi: 18 Haziran 2004

Pay Grubu: A, Dagtunsiz

Asgari Yatinm Yok

24  Pioneer Funds - U.S, High Yield

Bu Alt Fon’un amaci, varliklarmn en az %70'ini
mortgage baglantih ve varlik teminath menkul
kiymetler ve doniistiiriilebilir menkul kiymetler
dahil olmak iizere, Yatinm Yapilabilirden Diiglik
Kredi Notuna Sahip borglanma araglarma ve
borclanma ile ilgili araglara ve ABD'de knrulmug
olan, girket merkezi ABD'de bulunan veya ticari
fagliyetlerinin biiyiik bir bolimiinli burada
gerceklegtiren  jhraggilann  tercihli  hisse
senetlerine yatirarak sermaye defer artigi ve gelir
elde etmektir.

Alt Fon agagidakilere yatirim yapabilir:

(vi) varlklanoin %30°a kadar olan ksmim
Kanadali ihraggilann Araglanna;

(vii) varhklannm %]15'e kadar olan kismmui,
Yiikselen Piyasalardaki ihraggilar da dahil
olmak {izere, ABD'li ve Kanadal olmayan
ihraggilarin Araglanna;

(viii) nakit para ve Para Piyasasi Araclanna;

(ix) Yatnm Yapilabilir Kredi Notuna Sahip

borglanma araclan ve borglanma ile ilgili

araclara ve

tali olarak, hisse senedi ve hisse senedi

baglantili araclara.

Para Piyasas1 Araclan ve nakit para, Alt Fon’un
portfSyiinde tutulan Araclardaki vadesi gelen
faizi olughmduklan Slgiide ve ddemeyi bekleyen
Araglarin degeri 6lgiisiinde, Alt Fon’un Yatinm
Yapilabilirden Diigik Kredi Notuna Sahip
borglanma araglan ve borglanma ile ilgili araglara
yatmnlan varhiklanmn ylizdesinin hesaplanmasma
dahil edilebilir.

(%)

Yatmmeilann, Yatnm Yapilabilirden Diigiik
Kredi Notuna Sahip senetlere ve Yiikselen
Piyasalara yatinm yapmanmmn tagidifn yiiksek
riskin bilincinde olmalan gerekir. Bu riskler Ek
IIliin Ozel Risk Miilahazalari béliimiinde ana
hatlanyla agiklanmugtir.

Alt-Fon’un beklenen maksimum kaldirag orami
%30’ dur.

Alt-Fon’un perfarmans dicret Olgiitii ile risk
referans portfoyii BofA ML U.S. High Yield
Index’tir.

Yatmmcilar igbu izahnamede “VII. Fon Portfoy
Simirlamalar1 Hakkinda Bilgiler” béliimii altinda




Siiresi:

Siiresiz

yer alan “Ozel Risk Miilahazalan” béliimiine
bagvurmalidir.

Tipik Yatnme Profill

Alt-Fon, sabit getirili piyasalara katilmak isteyen
yathnmeilar icin uygundur. Alt Fon, pazardaki
dalgalanmalann olusturabilecegi zararlar
nedeniyle daha ziyade orta ve uzun vadeli yatinm
hedefine sahip olan yatmmcilar igin uygundur.
Alt Fon, yatmm politikasinda belirtildigi gibi
sabit getirili piyasamin belirli bir segmentine
yatinm imkam sagladign icin portfoy riski
dagitma amagclan icin uygun olabilir. Yatnmc,
yeni olusmakta olan piyasa borglanma senetleri
portfyiiniin daha genig kapsamh riski dagithlrmg
bir portfoye gére daha oynak olabilecegini
bilmelidir.

24  Pioneer Funds - U.S. High Yield

Fomm Net Aktif Degeri: | 31 Temmuz 2017
tarihi itibariyle
64,137,243,704.84
ABD Dolan

Pay Degeri 13,44 ABD Dolan

Kurulug Tarihi 28 Haziran 2000

Pay Grubu A, Dagitimsiz

Asgari Yatirim Tutar Yok

Siiresi Sitresiz

2.5 Pioneer Fands - U.S. Dallar Short-Term

Bu Alt Fon’un amaci, &éncelikle ABD Dolar
cinsinden c¢ikanlan borglanma araglan ve
bor¢lanma ile ilgili araglara veya temel déviz
riskinin esasen ABD Dolar'yla sinirh kalmasi
koguluyla serbestce dontstiiriilebilir bagka—bir
para birimi cinsinden ¢ikanlan borglanma araglar
ve borglanma ile ilgili araglara yatmm yaparak
kisa ve orta vadede gelir elde etmek ve degerini
korumaktir.

Alt Fon’un ortalama toplam faiz oram siiresi,
(nakit para ve Para Piyasasi Araglari dahil) 12
aydan fazla
olmamalidir,

Tipik Yatnma Profili

Alt-Fon, sabit getirili piyasalara katilmak isteyen
yatinmcilar icin uygundur. Ayrica kisa ve orta
vadeli yatinm ufkama sahip yatmumcilar igin
uygun olabilir. Alt-Fon portfdyde bir g¢ekirdek

pozisyon olarak uygun olabilir.
78 (’r/




2.5 Pioneer Funds - U.S. Dollar Short-Term

Fonun Net Aktif Degeri: | 31 Temmuz 2017
tarihi itibariyle
7,056,073,567.55
ABD Dolar1

Pay Degeri: 6,62 ABD Dolar

Kurutug Tarihi: 25 Haziran 1999

Pay Grubu: A,Dagitimsiz

Asgari Yatinm Tutan: Yok

Stresi: Siiresiz

26  Pioneer Funds - Global High Yield

Bu Alt Fon’un amaci, diinya genelindeki devlet
ve girket ihragplanmin Yatinm Yapilabilirden
Diigik Kredi Notuna Sahip borglanma araglarma
ve borglanma ile ilgili amaclanna yatmm yaparak
sermaye deger artiji ve gelir elde etmektir. Alt
Fon’'un varliklanmn en az %80 mormalde
Yatmm Yapilabilirden Diigiik Kredi Notuna
Sahip borglanma araglan ve borglanma ile ilgili
araclara ve tercihli hisse senetlerine yahnlacakhr,

Alt Fon’'un yatnm yapabilece§i borglanma
araclan ve borglanma ile ilgili araglarm arasinda
wortgage baglantili ve varhk teminathi menkul
kaymetler ile domigtiiriilebilir menknl—aymetter
bulumrr. Alt Fon, genig bir vade ve ihragg iilke
araligina sahip araglara yahnm yapabilir.

Alt Fon’un portfoyii, en az ii¢ iilkede bulunan
devlet veya girket ihragcilanmin  menkul
kiymetlerinden  olusmahdir. Para Piyasasi
Araclan ve nakit para, Alt Fon'un portfGylinde
tutulan  Araclardaki vadesi gelen faizi
olustimdukian Glctide ve ©Odemeyi bekleyen
Araclann degeri 6lgistinde, Alt Fon’'un Yatnm
Yapilabilirden Diigbk Kredi Notuna Sahip
borgclanma araglan ve borglanma ile ilgili araglara
yatinlap varliklannin yiizdesinip hesaplanmasina
dahil edilebilir.

Yatinmcilann, Yatmm Yapilabilirden Digilk
Kredi Notuna Sahip senetlere ve Yiikselen
Piyasalara yatnm yapmanin tagidify yiiksek
riskin bilincinde olmalar gerekir.

Alt-Fon’un beklenen maksimumm kaldirag oram
%30’ dur.

Yatinmcilar igbu izalmamede “VIL Fon Portfoy
Sinrrlamalan Hakianda Bilgiler” bdliimii altinda

10 2 )




yer alan “Ozel Risk Miilahazalar™ b@ldmiine
bagvurmalidir.

Tipik Yatwmcn Profiti

Alt-Fon, uzmanlagmig sabit getiri saglayan
piyasalara katilmak isteyen yatirimcilar icin
uygundur. Alt-Fon, pazardaki dalgalanmalarm
olusturabilecedi zararlar nedeniyle daha ziyade
orta ve uzun vadeli yatmm hedefine sahip olan
yafinmeilar icin uygundur. Alt Fon, yatnm
p.olmknmnda belirtildigi gibi sabit getirili
piyasanmn belirli bir segmentine yatnm imkam
sagladifn icin portfdy riski dagitma amaclan igin
uygun olabilir. Yatmime: yiksek getirili menkul
kiymetler iceren bir portfdyiin daha genig
kapsamlh riski dafihlmg bir portféye gore daha

oynak olabilecegini bilmelidir.

2.6 Pioneer Funds — Global High Yield

Fonun Net Aktif Degeri: | 31 Temmuz 2017
tarihi itibariyle
428,586,878,769.25
ABD Dolar

Pay Degeri: 123,39 ABD Dolar

Kurulus Tarihi: 18 Haziran 2004

Pay Grubu: A, Dagitimsiz

Asgari Yatinm Tutan: Yok

Siiresi: Siiresiz

27  Pioneer Funds — China Equity

Bu Alt- Fonun hedefi, toplam varliklarmin en az
figte ikisini, merkezi Cin Halk Cumhuriyeti, Hong
Kong veya Tayvan’da bulunan veya agirhkh
ekonomik faaliyetlerini bu iilkelerde girketler
tarafindan ihra¢ edilen hisse senedi ve hisse
senedi baglantih sermaye piyasasi araglarindan
olugan cegitlendirilmiy bir portféye yatmm
yaparak orta ile uzun vadede sermaye kazanci
saglamaktadir.

Bu Alt-Fonun yatnim hedefi ve politikas
dogrultusunda ve mevcut yatinm simrlamalan
cergevesinde, yatnmcilara miimkin olan en
yilksek getiriyi kazandirmak amaciyla Alt-Fon
varhiklanna yatirmak iizere Yatnm Yoneticisi’ne
azami esneklik saglanmasi amaglanmaktadir.

Tipik Yattnma Prafili
Alt-Fon, uzmanlagmig hisse senedi piyasalanna

katilmak isteyen bireysel yatmmcilar icin
uygundur. _ Alt-Fon, pazardaki dalgalanmalann

| C{



olugturabilecegi zararlar nedeniyle daha ziyade_

orta ve uzun vadeli yatinm hedefine sahip olan
yatrimeilar igin uygundur. Alt Fon, yatinm
politikasinda  belirtildigi gibi hisse senedi
piyasasimin belirli bir segmentine yatmm imkam
sagladifn icin portfOy riski dagitma amaglan igin
uygun olabilir. Yatinmci, Yikselen Piyasa
menknl kymetleri portfSyilniin daha genis
kapsamh riski dagitilmg bir portfdye gore daha

oynak olabilecegini bilmelidir,

2.7 Pioneer Funds — China Equity

Fonun Net Aktif Degeri: | 31 Temmmz 2017
tarihi itibariyle
20,329,862,344.43
ABD Dolan

Pay Deferi 16,45 ABD Dolan

Kurulus Tarihi 29 Kasim 2001

Pay Grubu A, Dagitimsiz

Asgari Yatinm Tutan Yok

Stresi Stiresiz

L. FON PORTFOY STRATEJISI:

III. FON PORTFOY STRATEJISI:

Fon’un amaci, yatmmcilara, 62 tane Alt Fon’dan
olugan bir set aracilifnyla diinyadaki ana sermaye
piyasalarmm her birisinde ana varlik siniflarma
genis dlglide katilma imkam tanimaktr,

Fomm amac), yatmmcilara, Para Piyasasi, Kisa
Vadeli, Tahvil, Mutlak Getirili, Cok Varlikl,
Hisse Senedi ve Emtia Alt Fonlar’: gibi yedi ana
gruba aynlmg bir grup Alt-Fon aracihifnyla,
diinyadaki her bir ana sermaye piyasasinda yer
alan ana varhk smiflan arasindan genig secenek
saZlamaktir,

Yatinmclar bir veya daha fazla Alt Fon’a yatmm
yapma imkfnina sahiptir, bSylece bolgesel bazda
ve/veya varlik sinifi bazanda kendi tercih ettikleri
risk alanmu belirleyebilmektedirler.

Alt-Fonlann yahnm amaglari, politikalan ve risk
kapsamlan, Yonetim S$irketi tarafindan tespit
edilir ve Izahname ile Yonetim Kurallannda “Alt-
Fonlarin Amactarr” bagliklan altinda agiklanir,

Tiirkiye’de igbu izahnameye konu olan 3 adet alt
fon bulunmakta olup, bunlar; Emerging Markets
Bond, U.S. High Yield ve Global High Yield’dir.

Fon'un amaci, yatmmcilara, 62 tane Alt Fon’dan
olugan bir set aracilifnyla diinyadaki ana sermaye
piyasalannin her birisinde ana varhik siniflarma
genis dlgiide katilma imkam tammaktar,

Fomm amaci, yatinmcilara, Para Piyasasi, Kisa
Vadeli, Tahvil, Mutlak Getirili, Cok Varlikli,
Hisse Senedi ve Emtia Alt Fonlar’: gibi yedi ana
gruba aynlmg bir grup Alt-Fon aracihifyla,
diinyadaki her bir ana sermaye piyasasinda yer
alan ana varhk smuflan arasindan genig secenek
saglamaktir, Tiirkiye’de-igbubagvuru formm ve
izahname ile halka arz edilecek olan European
Potential alt fonu yukanda sayilan hisse senedi
alt-fonlan grubuna dahildir.

Yatmmcilar bir veya daha fazla Alt Fon’a yatmm
yapma imkénina sahiptir, béylece bolgesel bazda
ve/veya varlik sinifi bazinda kendi tercih ettikleri
risk alamim belirleyebilmektedirler.

Alt-Fonlann yatinm amaclarn, politikalan ve risk
kapsamlan, Yonetim Sirketi tarafindan tespit
edilir ve Izahname ile Yonetim Kurallannda “Alt-
Fonlanin Amaclar” baghklar altinda agiklanir.

Tiirkiye’de igbu izahnameye konu olan 7 adet alt
fon bulunmakta olup, bunlar; U.S. Pioneer Fund,
Top European Players, Emerging Markets Bond,
U.S. High Yield, U.S. Dollar Short-Term, Global
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High Yield ve China Equity’dir.

V. ALT FONLARIN PORTFOY YAPILARI

IV. ALT FONLARIN PORTFOY YAPILARI

Broerging Markets Bond, U.S. High Yield ve
Global High Yield alt fonlarna iligkin 25 Mart
2018 tarihi itibariyle portfdy dagilim agagida
sunulmugtur;

U.S. Pioneer Fund, Top European Players,
Emerging Markets Bond, U.S. High Yield, U.S.
Dollar Short-Term, Global High Yield ve China
Equity alt fonlanna iligkin 31 Temmmz 2017

4.1 Pioneer Funds — Emerging Markets Bond

tarihi itibariyle portfSy
sunulmngarr;

dagillimm  agagida

Pioneer Funds — Emeiging Markets Bond || 41  Pioneer Funds - U.S. Pioneer Fund
Menkul Kiymetin Tiri Oram (%)
Hisse Senetleri 0,64 Pianeer Funds — U.S. Pioneer Fumnd
Kamu Borglanma Senetleri - Menkul Krymetin Tiiri Orani (%)
(Federal Hiikiimet tarafindan Hisse Senetleri 100,08
| garanti edilenler dahil) Kamu Borglanma Senetleri =
Ozel Sektdr Borglanma 97,96 (Federal Hiikiimet tarafindan
Senetleri ii edilenler dahil)
Altin ve Kiymetli Madenler - zel Sektor Borglanma -
Altm ve Diger Krymetli - Senetleri
Madenlere Bagh Sermaye Altmm ve Kivmetli Madenler -
Piyasasi Araclan Altm ve Diger Kiymetli -
Digier Menkul Kivmetler -0,02 Madenlere Baghh Sermaye
| Diger * 1,42 Piyasas1 Araclan
TOPLAM 100,00 | Digier Menkul Kiymetler -
Diger * 0,08
42  Pioneer Funds -U.S, High Yield TOPLAM 100,00
Pioneer Funds — U.S. High Yield
Menkul Kivmetin Tiirii Orami (%) 4.2 Pioneer Funds - Top European Players
Hisse Senetleri 4,43
Kamu Borglanma Senetleri Pioneer Funds — Top Earcpean Pleyers
(Federal Hikiimet tarafindan Menkul Krymetin Tiir#
i edilenler dahil) Hask
zel SektSr Borglanma 95,56 Hisse Senetleri 9953
Senetleri Kamu Borglanma Senetleri -
Altin ve Kiymetli Madenler - (Federal Hiikiimet tarafmdan
Altim ve Diger Krymetli - ranti edilenler dahil)
Madenlere Bagh Sermaye _&1 Sekt8r Borglanma -
Piyasas1 Araclan Senetleri
Digier Menkul Kiymetler - Altin ve Kivmetli Madenler .
Digier * 0,01 Altmn ve Diger Kiymetli -
TOPLAM 100,00 Madenlere Bagh Sermaye
Piyasasi Araglan
43  Pioneer Funds - Global High Yield | Diger Menkul Kiymetler 0,42
| Digfer * 0,89
Pioneer Funds — Global High Yield TOPLAM 100,00
Menkul Kiymetin Tiiril Oram (%)
Hisse Senetleri 0,97 4.3 Pioneer Funds — Emerging Markets Bond
Kamu Borglanma Senetleri -
(Federal Hiklimet tarafindan Pioneer Funds — Emerging Markets Bond
| garanti edilenler dahil) Menkul Kivmetin Titrl | Oram (%)
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Ozel Sektor Borglanma
Senetleri

99,67

Altin ve Kaymetli Madenler

Altin ve Diger Kaymetli
Madenlere Bagh Sermaye
Piyasas1 Araclan

Hisse Senetleri

0,64

Kamu Borglanma Senetleri
(Federal Hiikiimet tarafindan
| garanti edilenler dahil)

Ozel Sektdr Borglanma
Senetleri

97,96

| Diger Menkul Kiymetler

Altin ve Kiymetli Madenler

 Diger *

-0,64

TOPLAM

100,00

* Diger alam tiim nakit ile alacak ve borglann

toplamindan olugmaktadir,

44

4.6

Altin ve Diger Kiymetli
Madenlere Bagh Sermaye
Piyasasi1 Araclan

- 0,02

| Diger Menkul Kiymetler
!E‘gg" *

1,42

TOPLAM

100,00

Pioneer Fands - U.S. High Yield

Pioneer Funds — U.S.

Yield

Menkul Kiymetin Tiirii

Orani (%)

Hisse Senetleri

4,43

Karmm Borglanma Senetleri
(Federal Hiikiiret tarafindan
i edilenler dahil)

Ozel Sektdr Borglanma
Senetleri

95,56

Altin ve Kiymetli Madenler

Altin ve Diger Kiymetli
Madenlere Bagl Sermaye
Piyasas: Araclan

 Diger Menkul Kiymetler

0,01

TOPLAM

100,00

4.5 Pioneer Funds - U.S. Dallar Short-
Term

Pioneer Funds - U.S. Dallar Short-Term

Menkul Kiymetin Tir

Orani (%)

Hisse Senetleri

Kamu Borglanma Senetleri
(Federal Hiikiimet tarafindan
| garanti edilenler dahil)

Ozel Sektor Borglanma
Senetleri

Altin ve Kiymetli Madenler

Altin ve Diger Kiymetli
Madenlere Bagh Sermaye

Piyasasi Araclan

| Diger Menkul Kiymetler

| Diger *

7,40

TOPLAM

100,00

Pioneer Funds - Global High Yield
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Pioneer Funds - Global

Yield

Menkul Kiymetin Tiirii

Oran (%)

Hisse Senetleri

0,97

Kamm Borglanma Senetleri
('Fedeml Hidkiimet tarafindan
i edilenler dahil)

Ozel Sekttr Borglanma
Senetleri

99,67

Altm ve Kiymetli Madenler

Altn ve Diger Kiymetli
Madenlere Bagh Sermaye

Piyasas1 Araclan

| Diger Menkul Kiymetler

| Diger *

-0,64

TOPLAM

100,00

4.7

Pioneer Funds — Chins Equity

Pioneer Funds — China

Equity

Menkul Kiymetin Tiiri

Oran (%

Hisse Senetleri

95,68

Karmu Borglanma Senetleri
(Federal Hikiimet tarafindan
_garanti edilenler dahil)

Ozel Sekttr Borglanma
Senetleri

Altin ve Kiymetli Madenler

Altin ve Diger Kiymetli
Madenlere Bagh Sermaye
nyasas: Araclan

4,32

100,00

* Diger alam tiim nakit ile alacak ve borglarn

toplamindan olugmaktadir.

V. FON PORTFOYUNON YONE
SAKLANMAS) VE DAGITIMI {LE iLG
KURULUSLAR:

V.

FON PORTFOYUNUN YONE

SAKLANMAS) VE DAGITIMI iLE iLG

KURULUSLAR:

ot

1 Yionetim Sirketi:  Yénetim Sirketi
Amundi Luxembourg S.A. Yonetim Kurulu,
Pioneer Fonlannm yonetiminden ve yatinm
politikasinin belirlenmesinden sonumludur.

Yetkili Kigi: Enrico Turchi
Telefon: +352.42120.2300
Faks: +352 42120.8300

E-mail:enrico.turchi @pioneerinvestments.com

2, Yediemin (Saklama Kurulugn): Société
Génfrale Bank & Trust yediemin banka olarak
belirlenmistir. Fonun portfoyiinde bulunan tiim

1. Yonetim Sirketi:

Yonetim  Sirketi

Pioneer Asset Management S.A. Yonetim Kurulu,
Pioneer Fonlanmin yonetiminden ve yatmm
politikasinin ~ belirlenmesinden ~ sorumludur.
Pioneer Investment Management SGRpA
EBuropean Potential alt fonu igin alt yatinm

yoneticisi olarak atanmgtur.

Yetkili Kigi: Earico Turchi
Telefon: +352.42120.2300
Faks: +352 42120.8300

E-mail:enrico.turchi @pioneerinvestments.com




menkul kiymetler ve likit aktifler 11, Avenue
Emile Reuter L-2420 Liksemburg adresinde
mukim Société Génfrale Bank & Trust nezdinde
muhafaza edilmektedir.

Yetkili : Benoit Willers

Telefon : +3524793 11 8249

Faks : -

e-mail : benoit willers @sgss.socgen.com
Yetkili : Renand Decremer

Telefon : +352 47 93 11 2567

Faks : -

e-mail : renaud.decremer @sgss.socgen.com

3. Bafmsiz Denetgi: 560, Rue de Neudorf,
L-2220 Liiksemburg adresinde yerlegik Deloitte
Audit S.arl. Fon’a bafimsiz denetci olarak
atanmustir.

Yetkili Kigi: Emmanuelle Miette

Telefon: +352 451 452 714 / +352 661 451
540

Faks: -

E-mail: emiette @deloitte.lu

4, Genel Dajyttmen: Fon Yoneticisi sifatryla
Ammdi Luxembourg S.A. Fonun paylanmn
pazarlanmasi ve dagaitummdan sorumludur.

Yetkili Kigi: Earico Turchi
Telefon: +352.42120.2300
Faks: +352 42120.8300

E-mail:enrico.turchi @pioneerinvestments.com

S. Kayit Yetkilisi ve Devir Temsilcisi: 28-
32, Place de la gare, L-1616;—Eiiksemburg
adresinde mukim Société Générale Bank & Trust
Kayrt Yetkilisi ve Devir Temsilcisi olarak

atanmugtr,

Yetkili :

Telefon :
Faks :
e-mail

Elena Caro de la Barrera
+352 4793 11 7436

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

6.  ldareci : Yonetim Sirketi 28-32, Place de
la gare, L-1616Liiksemburg adresinde mukim
Société Génfrale Securities Services.’i idarecisi
olarak goreviendinmigtir.

Yetkili : Stuart Legg

Telefon : +352 47 93 11 5437

Faks : -

e-mail : stuart legg @sgss.socgen.com

2. Yediemin (Saklama Kurnlugn): Société
Générale Bank & Trust yediemin banka olarak
belirlenmigtir. Fonun portfdyinde bulunan tiim
roenkul kiymetler ve likit aktifler 11, Avenue
Bmile Reuter 1-2420 Liiksernburg adresinde
mukim Soci€té Générale Bank & Trust nezdinde
muhafaza edilmektedir.

Yetkili : Alexandre Hecklen

Telefon : +352 22 88 51 5530

Faks : +35246 48 44

e-mail : alexandre.hecklen @sgss.socgen.com
Yetkili : Virginie Loisel

Telefon : +3524793 11 83 27

Faks : +3524648 44

e-mail : virginie.loisel @sgss.socgen.com

3. Bafmmsiz Denetgi: 9 Allée Scheffer, L-
2520 Liiksemburg adresinde yerlesik KPMG
Audit Fon’a bafimsiz denetgi olarak atanmmgtir.

Yetkili Kigi:  Nathalie Dogniez

Telefon: +352 225 151 2530

Faks: +352225 171

E-mail: nathalie.dogniez@ Ju
Yetkili Kigi: Mickael Tabart

Telefon: +352 225 151 6738

Faks: +352 225171

E-mail: mickael.tabart @kpmg.lu

4, Genel Dajytimei: Fon Yéneticisi sifabyla
Pioneer Asset Management S.A. Fonun

paylarmin pazarlanmasi ve dagtimindan
sarumludur,

Yetkili Kigi: Enrico Turchi

Telefon: +352.42120.2300

Faks: +352 42120.8300

E-mail:enrico.turchi @pioneerinvestments.com

5. Kayit Yetkilisi ve Devir Temsilcisi: 11 |
Avenue Emile Reuter, L-2420, Liiksemburg

adresinde mukim Société Générale Bank & Trust
Kayit Yetkilisi ve Devir Temsilcisi olarak

atanmugtr.

Yetkili Stéphane Leloup
Telefon : +352 26 15 16 229
Faks : +35226 15 16 285

e-mail : stephane.leloup @sgss.socgen.com

6. idareci : Yonetim Sirketi 16, Boulevard
Royal, L-2449 Liiksemburg adresinde mukim
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Yetkili : Amir Fejzic
Telefon : +352 4793 11 3277
Faks : -

e-mail : amir.fejzic@sgss.socgen.com

7. Tiirkiye’deki Temsilci: 22 Aralik 2010
tarthli  Temsilcilik Sozlegmesi  uyannca,
Biytikdere Caddeai Yam Kredi Plaza D Blok
Levent-istanbul adresinde mnkim Yap:1 ve Kredi
Bankas1 A.S. (“Temsilci”) ve onun temsilcileri
paylarm Tirkiye’de pazarlanmasmdan, alim-
satimina aranhl®an ve defigtirme iglemlerinden

temsilci sifatiyla sorumlu olacakdtir.

Yetkili : Bugra Atalay

Telefon : +90 212 339 6668

Faks : +90 212 339 5755

e-mail : bugra atalay @yapikredi.com.tr
Yetkili : 1smi Durmg

Telefon : +90 212 339 7074

Faks : +90 212 339 5755

e-mail : ismi.durmus @yapikredi.com.tr

Société Générale Securities Services.’i idarecisi
olarak gorevlendirmigtir.

Yetkili : Catherine Meister

Telefon : +352 22 88 51 465

Faks : +352 46 48 44

e-mail : catherine.meister@euro-vl.com
Yetkili : Alexandre Hecklen

Telefon : +352 22 88 51 55 30

PFaks : +352 46 48 44

e-mail : alexandre.hecklen @euro-vl.com
7. Tiirkiye’deki Temsilci: 22 Aralik 2010

tarihli Temsilcilik Sozlegmesi uyannca,
Biyiikdere Caddesi Yap1 Kredi Plaza D Blok
Levent-istanbul adresinde mukim Yam ve Kredi
Bankas1 A.S. (“Temsilci”) ve onun temsilcileri
paylann Tiirkiye’de pazarlanmasmdan, alim-
saimma aracihiktan ve degigtinme iglemlerinden

temsilci sifatiyla sorurnlu olacakhr.

Yetkili : Bujra Atalay

Telefon : +90 212 339 6668

Faks : +90 212 339 5755

e-mail : b atalay @yapikredi.com.tr
Yetkili : {smi Durmug

Telefon : +90 212 339 7074

Faks : +90 212 339 5755

e-mail : ismi.durmus @yapikredi.com.tr

VL. FON YONETICILERI HAKKINDA
BiLGILER:

VL. FON YONETICILERT HAKKINDA
BILGILER:

Fon yoneticileri haklonda bilgiler, agagidaki
tabloda sunulmaktadir.

Fon yoneticileri haklanda bilgiler, agagidaki
tabloda sunulmaktadir,

Ad Soyadh Glirevi Ad Soyadh Gorevi
Patrick . Y6netim Kurulu
ZURSTRASSEN Yonetim Kurulu Bagkam Marc BAYOT Bagkam
Julien P — Patrick S .
FAUCHER Yonetim Kurulu Uyesi ZURSTRASSEN | Yonetim Kurulu Uyesi
David HARTE Yénetim Kurulu Uyesi Enrico TURCHI | Yénetim Kurulu Uyesi
Claude . o David Harte Yonetim Kurulu Uyesi
KREMER Yonetim Kurulu Uyesi
John LT Yonetim Kurulu Uyesi MASSUYEAU | Yooetim Kurulu Uyesi
MASSUYEAU | YonetmKuruluOyesi || o joveqment Management SGRpA,
Italya’da mukim bir girket olup Pioneer Sirketler

Grubu’nun bir parcasidir. Alt Yatinm Yoneticisi,
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Earico TURCHI Yonetim Kurulu ﬁyesi

Ammdi Luxembourg S.A, Liisemburg’da
mukim bir girket olup Ammmndi Sirletler
Grubu’nun bir pargasidir,

Banca d’ltalia ve Commissione Nazionale per le
Societd e la Borsa tarafindan denetlenmektedir.

VIL FON PORTFOY SINIRLAMALARI
HAKKINDA BiLGILER:

VIL FON PORTFOY SDNIRLAMALARI
HAKKINDA BiLGILER:

Yonetim Sirketi, riskin dagitilmasi ilkegine
istinaden, her Alt Fon'un yatmmlan icin girket ve
yathnm politikalarim, bir Alt Fon’un Baz Dviz
Cingini, ilgili Katlim Payr Smifi’nin
Fiyatlandwma Ddviz Cinsini, dunmna gére
yOnetimin tnturmmu ve Fon'un ig iligkilerini
belirleme yetkisine sahip olacaktir.

Satig belgelerinin  “Yatmm Hedefleri ve
Politiknlar1” boldmiinde belli bir Alt Fon’la ilgili
olarak daha smirlandinc: kurallann ngdraldiigi
chrumlar harig, her Alt Fon’un yatinm politikas:
agagnda belittilen kumal ve siirlamalara
uymahdir:

A Alt-Fon yatovnlann sadece sunlardan
olysacaktr;

(1) Yasal Kontrol Altindaki Piyasada kote
edilmiy olan veya iglem goren Devredilebilir
Menkul Kiymetler ve Para Piyasasi Araglan;

(2) Herhangi bir Uye Devletteki Yasal
Kontrol Altndaki Bagka Piyasada iglem goren
Devredilebilir Menknl Kiymetler ve Para
Piyasasi Araglan;

3) Bagka bir Devletin borsasmin resmi
kotasyonuna kabul edilmiy veya Bagka bir
Devletin Yasal Kontrol Altindaki Bagka
Piyasasinda iglem goren Devredilebilir Menkul
Kiymetler ve Para Piyasasi Araglar;

(C)) Asagdaki kogullara uygun olmak kogulu
ile yeni ihra¢ edilmig Devredilebilir Menkul
Kiymetler ve Para Piyasas:1 Araglari:

Ihrag kogullarinda, yukanda (1)-(3)’te
belirtildigi sekilde, Bagka bir Devletin borsam
veya Yasal Kontrol Altindaki Bagka Piyasanm
resmi kotasyonuna kabuli icin bagvuru
yapilacag taahhfidiiniin yer aliyor olmasi;

Yonetim Sirketi, riskin dagialmas: ilkesine
istinaden, her Alt Fon'un yatinmlan icin girket ve
yatinm politikalarmi, bir Alt Fon’un Baz Doviz
Cinsini, ilgili Kathm Pay1 Sinifi’'nm
Fiyatlandmma DO6viz Cinsini, duruma gore
yonetimin tutumunu ve Fon'un ig iligkilerini
belirleme yetkisine sahip olacakr,

Satig belgelerinin “Yatnm Hedefleri ve
Politikalan™ bolimiinde belli bir Alt Fon’la ilgili
olarak daha sinrlandinc: kurallann 6ngoriildiigi
durumlar hari¢, her Alt Fon’un yathrun politikast
agafnda belirtilen kural ve smirlamalara
uymahidir:

A Alt-Fon yatvomlon sadece sunlardan
olusacakto:

¢)) Yasal Kontrol Altindaki Piyasada kote
edilmiy olan veya iglem goren Devredilebilir
Menkul Kiymetler ve Para Piyasas: Araglari;

(2) Herhangi bir Uye Devletteki Yasal
Kontrol Altindaki Bagka Piyasada iglem gtren
Devredilebilir Menkul Kiymetler ve Para
Piyasas1 Araglar;

3) Bagka bir Devletin borsasinin resmi
kotasyonuna kabul edilmiy veya Bagka bir
Devletin Yasal Kontrol Altndaki Bagka
Piyasasinda iglem goren Devredilebilir Menkul
Kiymetler ve Para Piyasasi Araglari;

4) Asagidaki kogullara uygun olmak kogulu
ile yeni ihrag edilmig Devredilebilir Menkul
Kiymetler ve Para Piyasasi Araglan:

Ihrag kogullarmda, yukanda (1)-(3)’te
belirtildigi sekilde, Baglsa bir Devletin borsas:
veya Yasal Kontrol Altndaki Bagka Piyasanin
resmi kotasyonuna kabullii igin bagvuru
yapilacag) taahhiidiiniin yer alryor olmast;

S6z konusu kabuliin, ihra¢c tarihinden

S6z konusu kabuliin, ihrac tarihinden

1




itibaren bir yil icerisinde gergeklegtirilecegi
temninatiu igermesi;

(5) Asagidaki kogullara tabi olmak kaydiyla,
herhangi bir Uye Devlet veya Bagka bir Devlette
bulunup bulunmadifina bakilmaksizan, UCITS
Direktifi uyannca yetkili UCITS hisse senetleri
ve / veya UCITS Direktifi Madde 1(2)’nin birinci
ve ikinci paragraflan kapsaminda yer alan diger
UCTler:

- bu gekildeki diger UCT’lerin, Dizenleme
Kurumm tarafmdan Topluluk hukukunda
belirtilene egdeger bir denetlemeye tabi olmasim
6n goren kanunlar uyarmca yetkili olmasi1 ve
kurumlar aras1 igbirlifinin (mevcut olarak
Amerikan Birlegik Devletleri, Kanada, Isvigre,
Hong Kong, Narveg ve Japonya) etkin gekilde
saflanmas;

- bu gekildeki diger UCT’lerin hisse senedi
katthm payr sahipleri i¢in mevcut koruma
derecesinin, UCITS hisse senedi katithm pay:
sahipleri icin saflanan koruma derecemine egit
olmasi ve Ozellikle, varhk aynm, borglanma,
borg verme ve Devredilebilir Menknl Krymetler
ile Para Piyasas: Araclarmn acifa satiglan ile
ilgili kumallann, UCITS Direktifi gereklilikieri ile
egsdeger olmas;

- rapor dbnemi icerisinde aktif ve
pasiflerin, gelir ve faaliyet]erin bir
degerlendirmesinin  yapilabilmesi i¢cin  bu
sekildeki diger UCT lerin faaliyetlerinin alti ayhk
ve yillik raporlarda belirtilmesi;

- iktisab1 diigiinfilen UCITS veya diger
bagka UCI’'nin varliklanmn %10’undan
fazlasinin, girket kurulug evrakina gtire, toplamda
diger UCITS veya UCTlerin hisse senetlerine
yafinlmarmsg olmas;

6) Kredi kamumumun kayith igyerinin bir
Uye Devlette bulunmas: veya kredi kumurmmun
kayith igyerinin Bagka bir Devlette bulunmasi
halinde, Dfizenleme Kunumu tarafindan Topluluk
hukuku uyannca belirtilene egdegier kabul edilen
temel kmallara tabi olmasi kogulu ile kredi
kwumlarmda bulunan talep {izerine geri
Odenebilir veya ¢ekme hakkina sahip ve vadesi
12 aydan fazla olmayan mevduatlar;

)] Ozellikle opsiyonlar, vadeli iglemler,
egdefer nakit-Gdemeli araclar olmak iizere,

itibaren bir yil icerisinde gerceklegtirilecegi
teminatin1 icermesi;

(&) Asagidaki kogullara tabi olmak kaydiyla,
herhangi bir Uye Devlet veya Bagka bir Devlette
bulunup bulunmadifina bakilmaksizm, UCITS
Direktifi uyannca yetkili UCITS hisse senetleri
ve / veya UCITS Direktifi Madde 1(2)’nin birinci
ve ikinci paragraflan kapsaminda yer alan diger
UCTler:

- bu gekildeki diger UCI’lerin, Diizenleme
Kuumu tarafmdan Topluluk  hukukunda
belirtilene egdeger bir denctlemeye tabi olmasim
6n géren kamumlar uyanmca yetkili olmasi ve
kimumlar aras1 igbirliginin (mevcut olarak
Amerikn Birlesik Devletleri, Kanada, Isvigre,
Hong Kong, Norve¢ ve Japonya) etkin gekilde
saglanmasi;

- bu sekildeki diger UCT’lerin hisse senedi
katthm pay1 sahipleri i¢cin mevcut koruma
derecesinin, UCITS hisse senedi katihm pay:
sahipleri icin saflanan karuma derecesine egit
olmas1 ve Ozellikle, varhk aynm, borglanma,
borg verme ve Devredilebilir Menknl Kiymetler
ile Para Piyasas1 Araclarmm aciia satiglan ile
ilgili kurallarm, UCITS Direktifi gereklilikieri ile
egdeger olmasi;

- rapor dbnemi icenisinde aktif ve
pasiflerin, gelir ve  faaliyetlerin  bir
degerlendirmesinin  yapilabilmesi i¢cin  bu
sekildeki diger UCT lerin faaliyetlerinin alts ayhk
ve yillik raporlarda belirtilmesi;

- iktisab1 diigliniilen UCITS veya diger
bagka UCI'nin varhklanmn  %10’undan
fazlasmn, girket kurulug evrakina gore, toplamda
diger UCITS veya UCTlerin hisse senetlerine

yatirilmamig olmasi;

©6) Kredi knrummun kayith igyerinin bir
Uye Devlette bulunmas: veya kredi kurumumm
kayith igyerinin Bagka bir Devlette bulunmasi
halinde, Diizenleme Kurumu tarafindan Topluluk
hukuku uyarinca belirtilene egdeger kabul edilen
temel kurallara tabi olmasi kogulu ile kredi
kurumlarinda  bulunan talep {izerine geri
Odenebilir veya ¢ekme hakkina sahip ve vadesi
12 aydan fazla olmayan mevduatlar;

)] Ozellikle opsiyonlar, vadeli iglemler,

egdefer nakit-Odemeli araclar olmak iizere,
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yukarida (1), (2) ve (3)'te belirtilen Yasal
Kontrol Altindaki Piyasa veya Yasal Kontrol
Altndaki Bagka Piyasada iglem goren finansal
tirev araclar ve/ veya agafudaki kosullara tabi
olmak kaydiyla, tezgah {stii iglem goren finansal
tiirev araglar (“OTC tiirevler™):

@) - Alt-Fooun yatnm  hedeflen
dogrultusunda yatrnm yapabilecegi isbu A
Altboliimiinde  belirtilen  araclar, finansal
endeksler, faiz oranlan, dbviz krlan veya
yabanci para birimlerinin esas: tegkil etmesi;

- OTC titrev iglemlerinin yapildifn kargy
taraflarm, temel denetime tabi olan ve
Diizenleme Kurumm tarafindan onaylanmg
kategorilerde yer alan kunamlar olmas: ve

- OTC direvlennin, giinliik olarak
gilivenilir ve dogrulanabilir bir degerlemeye tabi
olmas1 ve Fonun inisiyatifi dogrultusunda
herhangi bir zamanda piyasa degerleri {izerinden
sanlabilir, likideedilebilir veya takas iglemi ile
kapatlabilir olmas.

(ii) higbir gekilde bu operasyonlar Alt-Fomm
yatmm  hedeflerinden  sapmasina  neden
olmamalidir.

3) Yasal Kontrol Altndaki Piyasa veya
Yasal Kontrol Altndaki Bagka Piyasada iglem
gorenlerin diginda, ihra¢ igleminin veya
ihraccismin ~ kendisinin = yatinmcilan  ve
tasarruflanm koruma amactyla diizenlemeye tabi
oldufu ve agafidaki Ozelliklere sahip Para
Piyasas1 Araglan:

- herhangi bir Uye Devletin merkezi,
bolgesel veya yerel kamumn veya merkez bankasi,
Avrupa Merkez Bankasi, AB veya Avrupa
Yatinm Bankasi, Bagka Devlet veya, Federal
Devlet olmas: halinde, federasyonu olugturan
fiyelerden biri veya bir veya daha fazla Uye
Devletin ait oldugu bir uluslararas: kamu kurnumu
tarafindan ibra¢ edilmiy veya garanti altma
almmig olmasi veya

- yukanda (1), (2) veya (3)’te amlan Yasal
Kontrol Altmdaki Piyasalarda veya Yasal
Kontrol Altindaki Bagka Piyasalarda iglem gtren
herhangi bir menkul kiymetin ait oldugu tegebbiis
tarafindan ihrag edilmis olmas: veya

- Topluluk hukuku tarafindan tnirmlanan

yukanda (1), (2) ve (3)’te belirtilen Yasal
Kontrol Altindaki Piyasa veya Yasal Kontrol
Alundaki Bagka Piyasada iglem gtren finansal
tirev araclar ve/ veya agagidaki kogullara tabi
olmak kaydiyla, tezgah ilstii iglem goren finansal

tiirev araclar (“OTC tiirevler’):

(i) - Alt-Fomm yatnm hedefleri
dogrultusunda yatinm yapabilecegi igbu A
Altbolimiinde  belirtilen araclar, finansal

endeksler;,—faiz oraplar, doviz kurlan veya
yabanc: para birimlerinin esas: tegkil etmesi;

- OTC tiirev iglemlerinin yapildifa kars:
taraflann, temel denetime tabi olan ve
Diizenleme Kurumm tarafindan onaylanmg
kategorilerde yer alan kurumlar olmas: ve

- OTC tiirevlerinin, giinliik olarak
giivenilir ve dogrulanabilir bir degerlemeye tabi
olmasi ve Fomm inisiyatifi dogrultusunda
herhangi bir zamanda piyasa degerleri {izerinden
satilabilir, likideedilebilir veya takas iglemi ile
kapatilabilir olmasi.

(i)  higbir sekilde bu operasyonlar Alt-Fonun
yatmm  hedeflerinden sapmasina  neden
olmamalidir.

8) Yasal Kontrol Altindaki Piyasa veya
Yasal Kontrol Altndaki Bagka Piyasada iglem
gorenlerin  diginda, ihrag igleminin veya
ihraccismin ~ kendisinin = yathnmeilan  ve
tasarmiflanm koruma amaciyla diizenlemeye tabi
oldufu ve agafndaki Ozelliklere sahip Para
Piyasas: Araclan;

- herhangi bir Uye Devletin merkezi,
bolgesel veya yerel kurumu veya merkez bankast,
Avrupa Merkez Bankasi, AB veya Avrupa
Yatinm Bankasi, Bagka Devlet veya, Federal
Devlet olmas: halinde, federasyonu olugturan
fiyelerden biri veya bir veya daha fazla Uye
Devletin ait oldufu bir uluslararasi kamu kurumu
tarafindan ijhra¢ edilmig veya garanti altina
almmg olmasi veya

- yukanda (1), (2) veya (3)’te amlan Yasal
Kontrol Altndaki Piyasalarda veya Yasal
Kontrol Altindaki Bagka Piyasalarda iglem goren
herhangi bir menkul kiymetin ait oldugu tegebbiis
tarafindan ibra¢ edilmig olmas: veya

- Topluluk hukuku tarafindan tanimlanan
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kriterler uyannca temel denetime tabi bir kurulug
veya Diizenleme Kurumn tarafindan en az
Topluluk hukuku uyannca belirtilen kadar kati
lsmbul edilen temel kurallara tabi ve uygun bir
kurulug tarafindan ijhrag edilmis veya garanti
altina almomg olmasi veya

80z konusu araglara yapilan yatmmlann, birinci,
ikinci veya Uglincii paragraflannda belirtilene
egdefier bir yatmmci korumasina tabi olmas: ve
ihragyin, sermaye ve yedeklerinin tutannin en
az on milyon Avro (10.000.000 Avro) oldugu ve
78/660/EEC direktifi uyarmca yillik hesaplarmm
ilan eden bir girket, bir veya daha fazla kote
edilmig girket iceren bir Sirketler Grubu
icenisinde yer alan ve grubun finansmam ile veya
bankaciik likidasyon degerinden—faydalanan
menkullegtinne finansmam ile ilgilenen bir
lamum olmas: kogulu ile Diizenleme Kunumm
tarafindan onaylanmmg kategorilere ait diger
kunumlar tarafindan ihrag edilmiy olmas:.

B. Ancak her bir Alt Fon asefuda
belirtilenleri yapabilir:

1) Varliklamm % 10’una kadar olan
kismmm1 yukanda A (1)- (8)’de belirtilenlerin
diginda bagka varhiklara yatirabilir.

) Tali olarak nakit tutabilir; 86z konusu
kisitlamalar, Yonetim Sirketi tarafindan katilim
pay! sahiplerinin cikarlarma en uygununun bu
olduguna kanaat getirilmesi halinde, istisnai ve
gecici olarak agilabilir.

A3) Sadece  gecici olmas1 kaydiyla,
varliklannin en fazla %10’u kadar isthraz
edebilir. Opsiyon yazma veya vadeli doviz veya
vadeli iglem konfratlannm satin alinmas1 veya
satig ile ilgili olarak yapilan teminat anlagrnalan,
bu lastlama acisindan “borgclanma”  tegkil
etmemektedir.

(C)) Bir paralel (back-to-back) kredi aracihig
ile (iligkili girleetten krediyi banka aracilifn ile
alma) déviz alimi.

C Aynca, Fon her bir Alt Fon’un
varlddan ile ilgili olarak her ihrag kurulusu

icin geceri olan agapdali  yatoun
ksulamalaring uyacakto:

(a) Riski Dagiitma kurallar

kriterler uyannca temel denetime tabi bir kurulug
veya Diizenleme Kurumu tamafindan en az
Topluluk hukukun uyarmca belirtilen kadar kati
lmbul edilen temel kurallara tabi ve uygun bir
kurulug tarafindan ihrag edilmig veya garanti
altina almmig olmasi veya

86z konusu araclara yapilan yatinmlann, birinci,
ikinci veya lglincii paragmflannda belirtilene
esdeger bir yahnmei korumasina tabi olmasi1 ve
ihmagymin, sermaye ve yedeklerinin ttanmn en
az on milyon Avro (10.000.000 Avro) oldugu ve
78/660/EEC direktifi uyarmca yillik hesaplarim
ilan eden bir girket, bir veya daha fazla kote
edilmig girket iceren bir Sirketler Grubu
icenisinde yer alan ve grubun finansmam ile veya
bankacihik likidasyon degerinden faydalanan
menkullegtirme finansmam ile ilgilenen bir
kurumn olmas: kogulu ile Diizenleme Kurumm
tarafindan onaylanmmy kategorilere ait diger
kurumlar tarafindan ihrag edilmiy olmasi.

B, Ancak her bir Alt Fon asofuda
belirtilenleri yapabilir:

(1) Varlikklannin % 10’una kadar olan
kismim yukanda A (1)- (8)’de belirtilenlerin
digmda bagka varliklara yatirabilir.

2 Tali olarak nakit tutabilir; s6z konusu
kisitlamalar, Yonetim Sirleti tarafindan katilim
pay1 sahiplerinin cikarlarma en uygununun bu
olduguna kanaat getirilmesi halinde, istisnai ve
gecici olarak aglabilir.

A3) Sadece gegici olmasi1  kaydiyla,
varliklannin en fazla %10’u kadar isthraz
edebilir. Opsiyon yazma veya vadeli doviz veya
vadeli iglem kontratlanmin satin alinmasi veya
satis ile ilgili olarak yapilan teminat anlagmalari,
bu kistlama agisindan “borglanma” tegkil
etmemektedir.

(CY) Bir paralel (back-to-back) kredi aracilifx
ile (iligkili girketten krediyi banka aracihiga ile
alma) déviz alim.

C Aynica, Fon her bir Alt Fon’un
varkkdars ile ilgili olarak her ihrag kurulusu
icin geceri olan agepdald  yatouvm
lastionalonna uyacaktor:

@) Riski Dagitma kurallar

21




Asagida, (1)’den (5)'e kadar ve (8), (9), (13) ve
(14)’'te belirtilen kwrtlamalarin  hesaplanmasi
amaciyla, aym Sirketler Grubuna dahil olan
girketler tek bir ihragg: olarak kabul edilecektir.

thrag edenin birden fazla alt-fonu olan bir tizel
kigi olmas1 ve alt-fonlann varliklar1 miinhasiran
ilgili alt- fon yahnmcilanoa ve talepleri s6z
konusu alt-fomun olugumu, operasyomu ve
tasfiyesine ba@h olarak ortaya cikmig olan
alacakhilara aynlmg olan bir tiizel kigilik oldugu
durumtards her bir alt- fon, burada (1) ile (5), (7)
ile 9) ve (12) ile (14) arasinda tamimlanan risk
dagitm kmallannmn uygulanmasi gergevesinde
ayn birer thragg: kabul edilecektir,

o Devredilebilir Menkul Kiymetler ve Para
Piyasass Araglarn

1) Hicbir Alt-Fon, agagidaki kosullarda ek
Devredilebilir Menkul Kiymetler ve Para
Piyasas1 Araglar: satin alamaz:

@) s6z konusu satin alm somrasinda
varhiklanmn %10'undan fazlasinm bir ihraggiya
ait Devredilebilir Menkul Kiymetler veya Para
Piyasas1 Araglanndan olugacak olmasi veya

(ii) bher bir ihragomin kendi icersinde
varliklannin %5’inden fazlasrm yatmm yapmasi
halinde tiim Devredilebilir Menkul Krymetleri ve
Para Piyasas1 Araglanmm toplam degerinin,
varhklarmin degerinin %40’1m1 agmasi.. Bu
kisitlama, mevduatlar ve temel denetlemeye tabi
finansal karumlarla yapilan OTC tiirev iglemler

icin gecerli degildir.

2) Bir  Alt-Fon, kiimiilatif esasta
varhklanmn %20’sini aym Sirketler Grubu
tarafindan ihra¢ edilmis olan Devredilebilir
Menkul Kiymetler ve Para Piyasasi Araclarina
yatirabilir,

3) Yukanida (1) (i) uyannca belirtilen %10
limiti, bir Uye Devlet, yerel organlan, diger
herhangi bir Bagka Devlet veya bir veya daha
fazla Uye Devletin dahil oldugu uluslararas bir
kamu kurumm tarafindan garanti edilen veya
ihra¢ edilen Devredilebilir Menkul Kiymetler ve
Para  Piyasam  Araglan igin = %35’e
yiikseltilmektedir.

4) Yukanda (1)(i) uyarmca belirtilen %10
limiti, barcu kamitlayan sabit obligasvonlar ile

Agagida, (1)’den (5)’e kadar ve (8), (9), (13) ve
(14)’te belirtilen kisitlamalarin  hesaplanmast
amaciyla, aym Sirketler Grubuna dahil olan
girketler tek bir ihracg: olarak kabul edilecektir.

fhrag edenin birden fazla alt-fonu olan bir tiizel
kigi olmas1 ve alt-fonlann varliklan miinhasiran
ilgili alt- fon yatruncilanna ve talepleri—stz
konusu alt-fonun olugumu, operasyonu ve
tasfiyesine baghh olarak ortaya cikimg olan
alacaklilara aynlmg olan bir tiizel kigilik oldugu
durumiarda her bir alt- fon, burada (1) ile (5), (7)
ile (9) ve (12) ile (14) arasinda tanimlanan risk
dagrtam kurallanmm uygulanmas: cercevesinde
ayn birer ihrace1 kabul edilecektir.

o Devredilebilir Menkul Kiymetler ve Para
Piyasas: Araglar

(1) Hicbir Alt-Fon, agagidaki kogullarda ek
Devredilebilir Menkal Kiymetler ve Para
Piyasas1 Araglar1 satin alamaz:

@ 86z konusu satin alim Ssomrasinda
varhklanmn %10'undan fazlasinin bir ihragcrya
ait Devredilebilir Menkul Kiymetler veya Para
Piyasas1 Araglanndan olugacak olmasi veya

(ii) bher bir ihmagonin kendi icerinde
varliklanmn %5’inden fazlasim yatinm yapmasi
halinde tiim Devredilebilir Menkul Kiymetleri ve
Para Piyasas1 Asaglanmin toplam degerinin,
varliklarmn degerinin %40’1m1 agmasi. Bu
kisitlama, mevduatlar ve temel denetlemeye tabi
finansal kurumlarla yapilan OTC tiirev iglemler

icin gegerli degildir.

2 Bir  Alt-Fon, kiimiilatif  esasta
varliklannin %20’sini aym Sirketler Grubu
tarafindan ihra¢c edilmis olan Devredilebilir
Menkul Kiymetler ve Para Piyasasi Araglanna
yatirabilir.

3) Yukanda (1) (i) uyannca belirtilen %10
limiti, bir Uye Devlet, yerel organlari, diger
herhangi bir Bagka Devlet veya bir veya daha
fazla Uye Devletin dahil oldugu uluslararas: bir
kamu kurumm tarafindan garanti edilen veya
ihrag edilen Devredilebilir Menkul Kiymetler ve

Para  Piyasass  Araglan igin @ %35’e
yiikseltilmektedir.
4) Yukarida (1)(i) uyarinca belirtilen %10

limiti, borcu kanitlayan sabit obligasvonlar ile
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ilgili olarak, s6z konusu borclanma senetlerinin
kayith igyeri bir Uye Devlette bulunan ve gegerli
kanunlar uyannca, uygun borglanma senetlerinin
sahiplerini korumak amaciyla ©6zel kamm
denetlemesine tabi olan bir kredi lammm

i edilmesi halinde %25’e
ylikseltilmektedir. Bu kapsamda “sinmrlandinlmmsg
barglanma senetleri”, gegerli kanun uyannca,
menkul krymetlerin vade tarihine kadar borcun
Odenmesini kapsayacak miktarda kazang getiren
ve ibmace tarafmdan ademi tediye halinde
anapara ve faiz Odemesi igcin &ncelikli olarak
kullamilacak olan varhklara yapilan yatmmdan
elde edilen getiriden olugan menkul kiymetlerdir.
Iigili Alt-Fonun varlklanmn %S5’inden fazlasini
bu sekilde bir ihragg: tarafmdan cikantan
smirlandinlmg borglanma senetlerine yahnlmg
olmas: halinde 86z komusu yatinmlann toplam
degeri, stz konusu Alt-Fon varliklannin %80’ ini

gecemez.

() Yukanda (3) ve (4)’te belirtilen menkul

kiymetler, yukanda (1)(ii)’de &n gorilen %40
savanmm hesaplanmasma dahil edilmeyecektir.

©6) Yukanda belirtilen tavanlara
bakilmaksizin, her bir Alt-Fon, risk dagitim ilkesi
uyannca, varliklannin %100’Gne kadar, bir Uye
Devlet, yerel bir orgam, Amerika Birlesik
Devletleri gibi Ekonomik Igbirligi ve Kalkinma
Tegkilat’nin (“OECD”) herhangi bir Uye Devleti
veya bir veya daha fazla Uye Devletin dahil
oldugu uluslararasi bir karm kurulugu tarafindan
ibra¢ edilmiy veya garanti altina ahnmus olan
Devredilebilir Menkul Kiymetler ve Para
Piyasas1 Araclarma, (i) s6z komusu menkul
kaymetlerin en az alt1 farkh ihracn birer parcas1
olmas: ve (ii) bu sekildeki ihraglann her birinden
elde edilen menkul lmymetlerin Alt-Fomm toplam
varliklanmin %30’unu agmamg olmas: kaydiyla
yatirabilir.

@ Burada (b)’de belirtilen smrlamalara
halel gelmemek dGzere, (1)’)de ©6n gorillen
smirlamalar, Alt-Fonun yatmm politikasinin,
agafida belirtilen esasta, Dizenleme Kurumu
tarafmdan kabul edilmig belirli bir tahvil veya
senet endeksinin olugummu kopyalamak olmasi
halinde—aymrkunum tarafmdan ihrag edilen tahvil
ve/ veya senetler icin maksimum %20'ye
ckartlmaktadr:

: Endeksin tertibi yeteri bir sekilde
 dagutiimughir;

ilgili olarak, 86z konusu borglanma senetlerinin |
kayith igyeri bir Uye Devlette bulunan ve gegerli
kanunlar uyannca, uygun borglanma senetlerinin |
sahiplerini korumak amaciyla oOzel kamu
denetlernesine tabi olan bir kredi kurumu
tarafmdan ihra¢ edilmesi halinde %25’e
yiikseltilmektedir. Bu kapsamda *“suirlandmlmig
borglanma senetleri”, gecerli kanun uyannca,
menkul kiymetlerin vade tarihine kadar borcun
Odenmesini kapsayacak miktarda kazang getiren |
ve ihraggi tarafmdan ademi tediye halinde
anapara ve faiz odemesi icin Oncelikli olarak
kullanilacak olan varliklara yapilan yatmmdan
elde edilen getiriden olugan menkul kiymetlerdir.
Iigili Alt-Fonun varliklanninr95*inden fazlasim
bu sekilde bir ihragg: tarafindan qkanlan
smirlandinlmmg borglanma senetlerine yatmlmg
olmas: halinde s6z konusu yatmnmlann toplam
degeri, stz konusu Alt-Fon varhiklanmn %80’ ini

gegemez.

S) Yukanda (3) ve (4)’te belirtilen menkul

kaymetler, yukanda (1)(ii)’de 6n gériilen %40
tavaninin hesaplanmasina dahil edilmeyecektir.

6) Yukanda belirtilen tavanlara
bakilmaksizin, her bir Alt-Fon, risk dagitim ilkesi
uyannca, varliklannin %100’iine kadar, bir Uye
Devlet, yerel bir orgami, Amerika Birlegik
Devletleri gibi Ekonomik Igbirligi ve Kalkinma
Tegkilat’nm (“OECD”) herhangi bir Uye Devleti
veya bir veya daha fazla Uye Devletin dahil
oldugu uluslararasi bir karm kurulugu tarafmdan
ihrag edilmiy veya garanti altina alinmig olan
Devredilebilir Menknl Kiymetler ve Para
Piyasas1 Araglanna, (i) s6z konusu menkul
krymetlerin en az alta farkl: ihracin birer parcasi
olmas: ve (ii) bu gekildeki ihraclarm her birinden
elde edilen menknl kryymetlerin Alt-Fomm toplam
varliklarmin %30’unu agmamg olmas: kaydiyla
yatirabilir.

(@) Burada (b)’de belirtilen sinirlamalara
halel gelmemek {izere, (1)’de ©n goriilen
simirlamalar, Alt-Fonun yathnm politikasinin,
agagida belirtilen esasta, Diizenleme Kurumu
tarafindan kabul edilmig belirli bir tahvil veya
senet endeksinin olugumunu kopyalamak olmas:
halinde aym kurum tarafindan ihrag edilen tahvil
ve/ veya senetler igin maksimnm %20'ye

qkartlmakradir:

- Endeksin tertibi yeteri bir sekilde
dagtilmugtir;
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- S6z konosu endeks, atifta bulundugu
pazar icin yeterli bir referans noktas: tegkil
etmektedir;

- uygun gekilde yayrmlanmugtur.

Baz1 belirli Devredilebilir Menknl Kiymetler
veya Para Piyasas1 Araglanmn yiiksek derecede
hakim oldugu Yasal Kontorl Altindaki
Piyasalardaki olagandigi piyasa kogullarmum ki
gerekge olughmdugu durumlards %20 limiti
%35’e @kanlabilirr Bu limite kadar yatnm
yapilmasina sadece tek bir ihraggi icin izin
verilmektedir.

o Banka Mevduatlars

(8 Alt-Fonlar, varliklanmn %?20’sinden
fazlasom aym kuruma mevduat olarak yahramaz,

o Tiirev Araclar

()] OTC tiirev iglemlerinde kary: tarafa
yiiklenen yatnm riski, karyi tarafin yukanda A
(6)’da amilan kredi ‘amumlanndan biri olmas:
halinde Alt-Fon varliklannm %10’unu veya diger
durumtarda %5’ ini gecemez.

(10) Finansal tiirev araclanna yatnmlar,
sadece (2), (5), ve (14)’te belirtilen simrlar
dahilinde ve esas: tegkil eden varliklara yahnmin
toptamda, (1) ile (5), (8), (9), (13) ve (14) te &n
girilen yatnm limitlerini agmamasi halinde
yapilabilir, Alt-Fomun endekse bagh finansal
tirev amaclara yatnm yapmasi halinde bu
yatnmlarm (1) ile (5), (8), (9), (13) ve (14)’te
belirtilen limitlere baglanmasina gerek yoktur.

(11) Devredilebilir Menkul Kiymetlerin veya
Para Piyasas1 Araclannm tiirev icermesi halinde,
Fonun satig belgelerinde agiklanan risk alma ve
bilgi gerekliliklerinin yam sira tiirevin (C), (a)
(10) ve (D) gerekliliklerine uygunluk agisindan
dikkate alnmasi gereklidir.

e Agik Uclu Fonlarin Katlum Paylan

(12) Higbir Alt-Fon, varhklannm %20’sinden
fazlasim tek bir UCITS veya bagka bir UCI'nin
katilim paylanna yahramaz.

Bu yatinm sinirlamasiin uygulanmasi amaciyla,
20 Aralik 2002 tarihli Kanunun 133. Maddesi

- S6z konusu endeks, atifta bulundugu
pazar icin yeterli bir referans noktas: tegkil
etmektedir;

- uygun gekilde yayimlammugtr,

Baz belirli Devredilebilir Menkul Kiymetler
veya Para Piyasas1 Araclannin yiiksek derecede
hakim oldupu Yasal Kontorl Altndaki
Piyasalardaki olagandigi piyasa kogullannm hakh
gerekce olughmdugu durumlarda %20 limiti
%35’e cikanlabilir. Bu limite kadar yatnm
yapilmasina sadece tek bir ihraggr icin izin
verilmektedir,

o Banka Mevduatiar

(8)  Alt-Fonlar, varliklinnm %?20’sinden
fazlasim aym kuruma mevduat olarak yahramaz

e Tiirev Araglar

(¢)] OTC tiirev iglemlerinde karyi tarafa
yliklenen yatinm riski, karg: tarafin yukanda A
(6)’da amilan kredi lamumlanndan biri olmasi
halinde Alt-Fon varhiklannm %10’unu veya diger
dorumtarda %S’ini gegemez.

(10) Finansal tirev araglanna yatnmlar,
sadece (2), (5), ve (14)'te belirtilen sinmrlar
dahilinde ve esas: tegkil eden varliklara yatmmin
toplamda, (1) ile (5), (8), (9), (13) ve (14) te &n
gorilen yatnm limitlerini agmamas: halinde
yapilabilir. Alt-Fonun endekse bagh finansal
tirev araclara yatmm yapmasi halinde bu
yahnmlann (1) ile (5), (8), (9), (13) ve (14)’te
belirtilen limitlere baglanmasina gerek yoktur,

(11) Devredilebilir Menkul Kiymetlerin veya
Para Piyasas1 Araglanmn tiirev icermesi halinde,
Fomun satg belgelerinde agiklanan risk alma ve
bilgi gerekliliklerinin yam sira tiirevin (C), (a)
(10) ve (D) gerekliliklerine uygunluk agisindan
dikkate alinmas: gereklidir.

e Acik Uclu Fonlarin Katum Paylan

(12) Higbir Alt-Fon, varliklannin %20’sinden
fazlasim tek bir UCITS veya bagka bir UCT'nin
katilim paylanna yahramaz,

Bu yatinm sinirlamasinin uygulanmasi amaciyla,
20 Arahk 2002 tarihli Kanunun 133. Maddesi
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kapsaminda goklu alt-fonlara sahip bir UCPnin
her bir bolimii, cegitli  alt-fonlarin
yiukiimlilliikklerin aynm  ilkesinin  {glincl
sahislara kargi saglanmas: kogulu ile ayn bir
ibmcey kabul edilecektir. UCITS dipundaki bagka
UCTlerin hisse senetlerine yapilan yathnm,
toplamda Alt-Fon varliklannm %30’unn

gecemez.

Alt-Fonun UCITS ve/veya bagka UCI katihim
paylanm satin almas: halinde, ilgili UCITS veya
diger UCT'nin varliklarmm, (1)’den (S)’e kadar,
®, (9, (13) ve (14 te belirtilen limitler
acisindan birlegtirilmesi zorunlu degildir.

Bir Alt-Fon dogrudan ya da dolayh olarak
Yonetim Sirketi veya Yonetim Sirketinin ortak
yonetim ya da kontrol ile veya oylann
%10’undan fazlas:1 f{zerinde dolayli olarak
bulunan menfaatler yoluyla bagh oldugu
herhangi bagka girket tarafindan yonetilen diger
UCITS veya diger UCT'lerin katilim paylanna
yahnm yaparsa, YOnetim §irketi ya da diger
girket, bu diger UCITS ve/veya UCT lerin katihm
paylanna Alt Fon tarafindan yapilacak yahnmlar
lizerinden igtirak taabhiidil ya da itfa Gcretler
almayacakhr.

Varliklannm bilyiik cogunlugunu bagka UCITS
ve/ veya UCTlere yatman bir Alt-Fon,
prospektiiste hem Alt-Fonun kendisine hem de
yatinm yapmay1 amacladifn bagka UCITS ve/
veya UCT ye yiiklenebilecek ySnetim {icretlerinin
azami seviyesini agikiayacakhr, Yillik raporunda
Fon, hem Alt-Fomm kendisine hem de yatmm
yaptifa bagka UCITS ve/ veya UCT'ye getirilen
maksimum y&netim Gcreti oramm belirtecektir,

° Birlegtiribniy Sinorlar

(13)  Yukanda (1), (8) ve (9)’da belirtilen &zel
limitlere  bakilmaksizin  Alt-Fon agagida
belirtilenleri birlegtiremez:

- Tek bir kumumn tarafindan ihra¢ edilen
veya tek bir karuma ait Devredilebilir Menkul
Kirymetler ve Para Piyasas1 Araglar’’na yapilan
yatmm,

- mevduat ve/ veya

- OTC tiirev iglemlerinden kaynaklanan
yatinmlar varhklanmn %20’sini gegcemez.

kapsaminda ¢oklu alt-fonlara sahip bir UCI’nin

her bir bollmii, cegitli  alt-fonlarn
yikiimliiliiklerin aynm ilkesinin glincii
sahwlara kargi saglanmasi kogulu ile ayn1 bir

ihracg1 kabul edilecektir. UCITS digindaki bagka
UCrI'lerin hisse senetlerine yapilan yahnro,
toplamda Alt-Fon varhklarinin  %30’unu
gecemez,

Alt-Fonun UCITS ve/veya bagka UCI kahlim
paylarmi satin almasi halinde, ilgili UCITS veya
diger UCI'nin varliklanmin, (1)’den (5)’e kadar,
@), (9, (13) ve (14)te belirtilen limitler
acisindan birlegtirilmesi zorunlu degildir.

Bir Alt-Fon dofrudan ya da dolaylh olarak
Yonetim Sirketi veya Yonetim Sirketinin ortak
yénetim ya da kontrol ile veya oylann
%IO’tmdan fazlas1 iizerinde dolayh olarak
bulunan menfastler yoluyla bagh oldugu
herhangi bagka girket tarafmdan y&netilen diger
UCITS veya diger UCTlerin katilim paylanna
yatnm yaparsa, YOnetim Sirketi-ya da diger
girket, bu diger UCITS ve/veya UCT’lerin katilim
paylarina Alt Fon tarafindan yamlacak yatinmlar
{izerinden igtimk taahhiidii ya da itfa ticretleri

almayacaktr,

Varliklannm bilylik cogunlufunu bagka UCITS
ve/ veya UCTlere yatran bir Alt-Fon,
prospektiiste hem Alt-Fonun kendisine hem de
yatinm yapmayi amacladifn bagka UCITS ve/
veya UCT ye yiiklenebilecek yonetim licretlerinin
azami seviyesini agiklayacaktr. Yillik raporunda
Fon, hem Alt-Fonun kendisine hem de yatnm
yaptifa bagka UCITS ve/ veya UCT'ye getirilen
maksimum y6netim ticreti oranini belirtecektir.

3 Birlestirilmis Swnari

(13) Yukanda (1), (8) ve (9)’da belirtilen 6zel
limitlere bakimaksizin Alt-Fon agafida
belirtilenleri birlegtiremez:

- Tek bir kurura tarafindan ihra¢ edilen
veya tek bir kuruma ait Devredilebilir Menkul
Kiymetler ve Para Piyasas1 Araglar’’na yapilan
yatinm,

- mevduat ve/ veya

- OTC tiirev iglemlerinden kaynaklanan
yatinmlar varhiklannin %20°sini gegemez.
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(14)  Yukanda (1), (3). (4), (8), (9) ve (13)'de
belittilen smirlamalar  birlegtirilemez  ve
dolayisuyla, yukanda (1), (3), (4) (8), (9) ve (13)
uyannca aym kunum tarafindap ihrag edilen
Devredilebilir Menkul Kiymetler veya Pama
Piyasam Armclan veya aym lkamuma ait
mevduatlar veya tirev araclanna yapilan
yahnmlar Fonun Alt-Fon varliklarmin toplam

%35’ini gegcemez.
(b)  Kontrole lliskin Simirlamalar

(15) Higbir Alt-Fon, Fonun ihraggimn
yonetiminde belirli bir etkiye sahip olmasma yol
acacak miktarda oy hakkina sahip hisse satm
alamaz,

(16) Ne Alt-Fonlardan herhangi biri ne de
Fon, bir biitin olarak (i) herhangi bir ihraggmin
8denmemis oy hakka bulunmayan hisselerinin
%]10’undan fazlasim, (ii) herhangi bir ihraggmin
Odenmemiy tahvillerin %10’undan fazlasim, (iii)
herhangij bir ihraggmin Para Piyasas: Araclanmn
%10’undan fazlasim veya (iv) herhangi bir
UCITS ve/veya UCI'nin 8denmemig hisselerinin
veya hisse senetlerinin %25’inden fazlasim elde
edemez.

(i) ve (iv)’te belirtilen simirlamalar, satin alma
simamda tahvillerin ya da Para Piyasas1
Araclannm briit miktarmm veya ihrag edilen
araclanin net miktannm hesaplanamamasi
dururmmda gtz arda edilebilir.

Yukarida (15) ve (16)’da belirtilen {ist smmrlar
agafddakiler icin gecerli degildir:

- Avrupa Birligi iiyesi bir Devlet veya o
Devlet’in yerel organlanndan biri tarafindan
ihrac edilmis veya teminat altna almmg
Devredilebilir Menkul Kiymetler ve Para
Piyasas: Araglan;

- Avrupa Birligi iiyesi olmayan herhangi
bir Devlet tarafindan ihra¢ edilmig veya temmnat
aluna alinmg Devredilebilir Menkul Krymetler
ve Para Piyasasi Araclari;

- Bir ya da birden fazla Avrupa Birligi
iiyesi Devletin dahil oldugu uluslararas: bir kamm
kunam tarafindan ibrag edilmig Devredilebilir

Menkul Kiymetler ve Para Piyasasi Araglan;

- Bagka Devlet kanunlari  uvarinca

belirtilen = sumrlamalar  Dbirlegtirilemez  ve
dolaysiyla, yukanda (1), (3), (4) (8), (9) ve (13)
uyannca aym kurum tarafindan ihrag edilen
Devredilebilir Menknl Kiymetler veya Pam
Piyasas1 Araglan veya aym kmuma ait
mevduatlar veya tiirev araclarina yapilan
yatinmlar Fonun Alt-Fon varliklaroun toplam
%35’ini gecemez,

() Kontrole lligkin Sinwlamalar

(15) Hicbir Alt-Fon, Fomm ihracgmin
yéinetiminde belirli bir etkiye sahip olmasina yol
acacak miktarda oy haklana sahip hisse satin
alamaz.

(16) Ne Alt-Fonlardan herhangi biri ne de
Fon, bir biitiin olarak (i) herhangi bir ihragginin
tdemmemis oy hakka bulunmayan hisselerinin
%10’undan fazlasim, (ii) herhangi bir ihragginmn
Odenmemis tahvillerin %10’ undan fazlasma, (iii)
herhangi bir ihragcimin Para Piyasas1 Araclannm
%10’undan fazlasim veya (iv) herhangi bir
UCITS ve/veya UCInin 8denmemig hisselerinin
veya hisse senetlerinin %25’inden fazlasim elde
edemez.

(ii) ve (iv)’te belirtilen smmrlamalar, satin alma
simsmda tahvillerin ya da Para Piyasas:
Araclannm briit miktannm veya ihra¢ edilen
araglarin  net miktannm hesaplanamamasi
dururmmda giiz ards edilebilir.

Yukarida (15) ve (16)’da belirtilen iist simirlar
asagidakiler icin gecerli degildir:

- Avrupa Birligi iiyesi bir Devlet veya o
Devlet’in yerel organlanndan biri tarafindan
ihrag edilmiy veya teminat altina abinmg
Devredilebilir Menkal Kiymetler ve Para
Piyasasi Araglan;

- Avrupa Birligi liyesi olmayan herhangi
bir Devlet tarafindan ibrag¢ edilmig veya teminat
altna alinmg Devredilebilir Menkul Kiymetler
ve Para Piyasas1 Araclan;

- Bir ya da birden fazla Avrupa Birligi
iiyesi Devletin dahil oldugu uluslararas: bir kamm
lkamumn tarafindan ihrag edilmig Devredilebilir
Menkul Krymetler ve Para Piyasas: Araglan;

- Bagka Devlet kanunlarn uyannca
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kurulmug veya organize olmug bir girletin, (i) 86z
konusu girketin varliklarmi esasen ilgili Devletin
ihraccilar1  tarafmdan  cikarlmig  menkul
kiymetlere yatiwriyor olmasi, (i) s6z komusu
Devletin kammlan uyannca ilgili Alt-Fon
tarafmdan s6z konusu Devlette ihraggilarn
menkul kiymetlerinin satin alinmasi igin miimkiin
olan tek yolun ilgili girketin 6z sermayesine
igtirak olmas: ve (iii) 86z konusu girketin yatmun
politikasinda (C) altmda yer alan (1)’den (5)’e
kadar, (8), (9) ve (12)’den (16)’ya kadar belirtilen
sinirlamalan takip ediyor olmasi kogulu ile
sermaye hisse senetleri, ve

- Katilim Pay: sahiplerinin talebi izerine
katihm paylannm itfas1 acisindan, miinhasiran
kendi adma bulundufu ilkede y&netim,
damgmanhk veya pazarlama faaliyeti gdsteren
bagh girketlerin sermayelerindelkq hisseler.

Ek o _Fon; her bir e
Iamk varhklanvan _asafidalki  yatuom

kstlamalonna uygun olmasvu saflayacakto:

Her bir Alt-Fon, tiirev araclar ile ilgili olarak

maruz kaldifx global riskin, portfSyiiniin toplam
net degenni agmamasini temin edecektir.

Maruz kalnan risk, esas: tegkil eden varliklann
mevcut degeri, karg: taraf riski, 6n goriilebilen
piyasa hareketleri ve pozisyonlann tasfiye
edilmesi icin gerekli siire g6z Oniinde
bulundirularak hesaplanmaktadar.

Son olamk Fon; her bzr AltaFomm

kurulmug veya organize olmug bir girketin, (i) s6z
konusu girketin varliklarm: esasen ilgili Devletin
ihragcilars  tarafindan  ¢ikanlmmg — menkul
kiymetlere yatinyor olmasi, (ii) s6z konusu
Devletin kammlan uyarmca ilgili Alt-Fon
tarafindan 86z konusu Devlette ihraggilann
menkul kiymetlerinin satin almmasi i¢in miimkiin
olan tek yolun ilgili girketin 6z sermayesine
igtirak olmas1 ve (iii) 86z konusu girketin yahnm
politikasinda (C) altinda yer alan (1)’den (5)’e
kadar, (8), (9) ve (12)’den (16)’ya kadar belirtilen
smirlamalan takip ediyor olmasi kogulu ile
sermaye hisse senetleri, ve

- Katlim Pay: sahiplerinin talebi iizerine
katihm paylarmm itfas1 acisindan, miinhasiran
kendi adina bulundufu dlkede yonetim,

danigmanlik veya pazarlama faaliyeti gosteren
bagh girketlerin sermayelerindeki hisseler.

Her bir Alt-Fon, tiirev araclar ile ilgili olarak
manuz kaldif1 global riskin, portfSyiiniin toplam
net degerini agmamasim temin edecektir.

Maruz kalinan risk, esas: tegkil eden varhklann
mevcut degeri, kary taraf riski, 6n goriilebilen
piyasa hareketleri ve pozisyonlarin tasfiye
edilmesi icin gerekli siire g6z Oniinde
bulundurulamk hesaplanmaktadir.

E. Son olarak Fon; her bir AIt-Fonun

varlddan ile olarak ataon
kndlamalona uyacaktor:

6)) Hicbir Alt-Fon emtia veya kiymetli
maden veya bunlan temsil eden belgeleri satin
alamaz.

(¢)) Hicbir Alt-Fon, menkul kiymetlere
yapilan yahnmlann gayrimenkul veya kazanglan
ile teminat altina almmasi veya gayrimenkul veya
kazanglanna yatirim yapan girketler tarafindan
ihrag edilmesi halinde gayrimenkule yatinm
yapamaz.

A3) Hicbir Alt-Fon, ilgili Alt-Fon kathim

paylarna iligkin taahhiit veya sair satig hakla
veremez.

4) Hicbir Alt-Fon kredi veya iiciincii kigi

(1) Hicbir Alt-Fon emtia veya kiymetli
maden veya bunlan temsil eden belgeleri satin
alamaz.

(0] Hicbir Alt-Fon, menkul kiymetlere
yapilan yahnmlarin gayrimenkul veya kazanglan
ile teminat altina alinmasi veya gayrimenkul veya
kazanclanna yatinm yapan girketler tarafindan
ihrac edilmesi halinde gayrimenknle yatinm
yapamaz.

3) Higbir Alt-Fon, ilgili Alt-Fon katlim
paylanna iligkin taahhiit veya sair satg hakk
veremez.

4) Hicbir Alt-Fon kredi veya iiciincii kisi
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lehine teminat veremez. Ancak 86z konusu
simmriama herhangi bir Alt-Fonun tamamen
O6denmemis Devredilebilir Menkul Kiymetler,
Para Piyasas: Araglan veya A altmda (5), (7) ve
(8)’de belirtildigi gibi difer finansal araclara
yathnm yapmasim engellemez.

) Fon; Devredilebilir Menkul Kiymetler,
Pama Piyasas1 Araclan veya A altinda (5), (7) ve
(8)’de belirtilen diger finansal araclarn agifa
satigina katilamaz.,

F. Aksine hiikiimler sakh kalmak kaydsyla:

(1) Yukanda belirtilen iist limitler, herhangi bir
Alt-Fon tarafindan, s6z konusu Alt-Fonun
portfdylinde yer alan Devredilebilir Menkul
Kiymetler ve Pama Piyasas1 Amaglarma iligkin
satin alma hakiarmm kullanilmas: esnasinda
dikknte alinmayabilir.

(2) Soz leomsu {ist limitlerin, Alt-Fomun kontrolii
diginda veya satin alma hakiarmm uygulanmas:
somicunda asilmasi halinde, s6z konusu Alt-Fon,
katihm pay: sahiplerinin ¢larm goézetinek
amaciyla satig iglemlerinde ©ncelikli hedefi
olarak durum diizeltmeyi benimsemelidir.

Yanetim Sirketinin, Fonun Katlim Paylannm
satiga sunnldugu veya satildign iilkelerin kamm ve
y&netmeliklerine uymak icin gerekli ek yatmm
kasrtlamalan belirleme hakka mevcuttur.

Ozel Yatoon ve Hedging Teknikleri ve Araglars

Fon, etkin portfoy yonetimi, siire yGnetimi ve risk
dagtma (hedging) amaciyla Devredilebilir
Menkul Kiymetler ve diger finansal likit varhklar
ile ilgili cesitli teknikler ve araclardan
yararlanabilir.

Hicbir kogulda stz konusu iglemler bir Alt-
Fonun, satig belgelerinde yer alan “Yatinm
Hedefleri ve Politikalannda belirtilen yatinm
hedeflerinden sapmasina neden olmamahdar.

Burada belirtilen her tiirlii simrlamaya ilaveten,
herhangi bir zamanda Yonetim Sirketinin
Yanetim Kurulu tarafindan belirlenen ve Fonun
satig belgelerinde agiklanan belirli Alt-Fonlar ile
ilgili olarak, risk hedging, siireklilik veya etkin
portfoy yoOnetimi amaciyla tiirevlerde tutulan

lehine teminat veremez. Ancak 86z konusu
simrlama herhangi bir Alt-Fonun tamamen
6denmemig Devredilebilir Menkul Krymetler,
Para Piyasas1 Araglar1 veya A altinda (5), (7) ve
(8)’de belirtildigi gibi diger finansal araclara
yatirun yapmasini engellemez.

o) Fon; Devredilebilir Menknl Kiymetler,
Parma Piyasas: Araclan veya A altinda (5), (7) ve
(8)’de belirtilen diger finansal araglanp agifa
satigina katilamaz.

F. Aksine hiikiimler sakh kalmak la:

(1) Yukanda belirtilen {ist limitler, herhangi bir
Alt-Fon tarafindan, 86z konusu Alt-Fonun
portfiylinde yer alan Devredilebilir Menkul
Kiymetler ve Para Piyasasi Araglarma iligkin
satin alma hakiarmm kullanilmas: esnasinda
dikkate alinmayabilir.

(2) S6z konusu iist limitlerin, Alt-Fonun kontrolii
diginda veya satin alma hakiarmm uygulanmas:
samucunda asilmas: halinde, s6z konusu Alt-Fon,
katlim pay: sahiplerinin ¢ikanm gozetmek
amaciyla satig iglemlerinde Oncelikli hedefi
olarak dururmu diizeltmeyi benimsemelidir.

Yonetim Sirketinin, Fonun Kahlm Paylannm
satiga sunnldugu veya satildif iilkelerin kanun ve
y8netmeliklerine uymak icin gerekli ek yatmm
kasitlamalan belirleme hakka mevcuttur.

Ozel Yatoon ve Hedging Teknikderi ve Araglary

Fon, etkin portfdy yonetimi, siire yonetimi ve risk
dagitma (bedging) amaciyla Devredilebilir
Menkul Kiymetler ve diger finansal likit varhiklar
ile ilgili cesitli teknikler ve araclardan
yararlanabilir.

Higbir kogulda stz konusu iglemler bir Alt-
Fomum, satig belgelerinde yer alan “Yatmm
Hedefleri ve Politikalar1”nda belirtilen yatnm
hedeflerinden sapmasina neden olraaraalidir.

Burada belirtilen her tiirlii sinirlamaya ilaveten,
herhangi bir zamanda YoOnetim Sirketinin
Yonetim Kurulu tarafindan belirlenen ve Fonun
satig belgelerinde aciklanan belirli Alt-Fonlar ile
ilgili olarak, risk hedging, siireklilik veya etkin
portfdy yonetimi amaciyla tiirevlerde tutulan
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(bedging icin vadeli para birimi ve para birimi
swaplarnna yatinlan wiktarlar digmdaki) toplam
miktar (digier bir degigle, 86z konusu iglemler i¢in
listlenilen taahhiit ve &denen prim toplamm),
hicbir zaman ilgili Alt-Fomun Net Varlik
Degeninin %40’ m agmayacaktur.

Ozellikle, Fomn bazi Alt-Fonlan Kredi Takas
Sozlegmelerine (Credit Default Swaps) girebilir.

Bir Kredi Takas Sozlesmesi, taraflardan birinin
(korumay: alan), bir referans ihragcimin alacak
durummmu  miiteakip koruma satan tarafindan
yapilan sarta bagh 6deme karsihifnda periyodik
bir licret 6dedigi iki tarafh finansal bir kontrattir.
Korumay: alan taraf, herhangi bir alacak
durarmmda, referans ihracgl tarafindan ihrag
edilen belirli bir tahvil veya diier belirlenmis
referans taahhiitlerini nominal degeri fizerinden
satin alma hakika veya stz komusu tahvil veya
diger belirlenmiy taahhiitlerin nominal degerleri
ile piyasa fiyati arasmdakifarki alma hakk elde
etmektedir. Bir atacakdururm genel olarak iflas,
aciz—hali;- yedieminlik, borcun Gnemli olarak
olumsuz gekilde yeniden yapilandinlmasi veya
vadesi geldiginde Gdeme taahhitlerini yerine
getirememe olarak tammlanmaktadir.

Minhasmran kendi cikarlar yaranna olmas:
kosulu ile Fon, belirli bir kredi tistlenimi elde
etmek icin, Kredi Takas Sozlegmeleri
kapsamindaki korumay: satabilir (ayn ayn
“Kredi Takas Sozlegmesi Satig Iglemi”, kolektif
olarak “Kredi Takas Sozlegmeleri Satig iglemleri”
olarak anilmaktadir).

Buna ek olarak Fon, miinhasiran kendi ¢ikarlan
yaranna olmasi kosulu ile, esas1 tegkil eden
varliklan elinde bulundurmaksizn Kredi Takas
Sozlegmeleri kapsamindaki korumay:r satin
alabilir (ayn ayn “Kredi Takas Sozlegmesi
Satmalma Islemi”, kolekiif olarak “Kredi Takas
Sozlegmeleri Satinalma  Islemleri” olarak
amlmaktadir).

S6z konusu takas iglemleri bu tiir iglemlerde
uzmanlagmy birinci smif finansal kurumlar ile
Uluslararas1 Takas ve Tiirev Birligi (ISDA-
International Swaps and Derivative Association)
Ana Sozlegmesi gibi standart dokiimantasyona

(hedging icin vadeli para birimi ve para birimi
swaplanna yatinlan miktarlar digindaki) toplam
miktar (difer bir degisle, 86z konusu iglemler icin
iistlenilen taahhiit ve OGdenen prim toplami),
hicbir zaman ilgili Alt-Fonun Net Varhk

Degerinin %40’ m agmayacaktir.

Ozellikle, Fomm bazi Alt-Fonlan Kredi Takas
Sozlegmelerine (Credit Default Swaps) girebilir.

Bir Kredi Takas Sozlegmesi, taraflardan birinin
(konumay1 alan), bir referans ihraccimin alacak
durummmu  miiteakip koruma satan tarafindan
yapilan garta bagh ddeme karmihgmda periyodik
bir ticret dedigi iki tarafh finansal bir kontrattir,
Korumay: alan taraf, herbangi bir alacak
durummmnda, referans ihracei tarafindan ihrag
edilen belirli bir tahvil veya digier belirlenmig
referans tashhiitlerini nominal deferi Gizerinden
satin alma hakka veya s6z konusu tahvil veya
digier belirlenmiy taahhiitlerin nominal degerleri
ile piyasa fiyati arasmdaki farki alma hakia elde
etmektedir. Bir alacak durumm genel olarak iflas,
aciz—hali;- yedieminlik, borcun &nemli olarak
olumsuz gekilde yeniden yapilandinlmasi veya
vadesi geldifinde Gdeme taahhiitlerini yerine
getirememe olarak tammlanmaktadir.

Minhasman kendi cikarlann yaranna olmasi
kogulu ile Fon, belirli bir kredi listlenimi elde
etmek icin, Kredi Takas Sozlegmeleri
kapsamindald korumay: satabilir (ayn ayn
“Kredi Takas Sozlegmesi Satig Islemi”, kolektif
olarak “Kredi Takas S6zlegmeleri Satig islemleri”
olarak anilmaktadir).

Buna ek olarak Fon, miinhasiran kendi gikarlan
yaranna olmasi kogulu ile, esas1 tegkil eden
varhklan elinde bulundurmaksizin Kredi Takas
Sozlegmeleri kapsarundaki korumay: satin
alabilir (ayn ayn “Kredi Takas Sozlegmesi

Satinalma Iglemi”, kolektif olarak “Kredi Takas
Sozlegmeleri  Satmmalma  Islemleri”  olarak
anmilmaktadir).

S6z konusu takas iglemleri bu tiir iglemlerde
nzmanlagmig birinci smf finansal korumlar ile
Uluslararas1i Takas ve Tirev Birligi (ISDA-
International Swaps and Derivative Association)
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bagh olarak gerceklestirilmelidir.

Aynca, Fomm her bir Alt-Fonu, yatinmcilarin
itfa taleplerini yerine getirebilecek bir pozisyonda
olabilmek icin s6z konusu Kredi Takas
Sozlegmelerine bagh taahhiitlerin yeterli daimi
karjih§inm garanti alina alinmasim saglamalidur,

Fonun bazi Alt-Fonlan, faiz oram1 takaslari,

swaption ve enflasyona bagh takas gibi digier
takas anlagmalan yapabilir.

Timm bunlann yam swa Fon, etkin portfoy
yOnetimi amaciyla, agagidaki arallara uyulmasi
kogulu ile, Menkul Kiymetler Kredi ve
Borglanma ve Repo Anlagmas: Iglemlerine
bagvurabilir.

(A) Menkul Kiymetler Odiing Verme
ve Odiing Alma iglemleri:

Fon, asagidaki kurallara uygun olmasy halinde,
menkul krymetler kredi ve bor¢lanma iglemlerine
<rebitir:

(i) Fon, sadece genel kabul grmiig bir sakas
krum (clearing institution) tarafindan arganize
edilmiy standart bir sistem veya bu tiir iglemlerde
uzmanlagmig birinci smif bir finansal kurum
aracihi ile menknl kiymetlere iligkin kredi veya
borglanma iglemlerine Dizenleme Kurnumu
tarafmdan Topluluk hukuku uyannca belirtilene
egdeger kabul edilen temel kurallara tabi olmasi
kogulu ile girebilir.

(ii) Odiing verme iglemlerinin bir pargasi
olarak Fon, ilke olarak, stzlegmenin yapilmasi
esnasinda en az kredi verilen menkul kiymetlerin
%90’ 1na egit degerde bir teminat almahdar.

Bu teminat (i) likit varbk ve/veya (ii)
OECD devlet senetleri, (iii) belirli bir para
piyasas: tarafmdan ihrag edilmig UCI hisse ya da
paylan (iv) yeterli likidite sunan birinci simif
ihragcilar tarafindan ihra¢ ve garanti edilmiy
senetlere yatinm yapan ve UCITS tarafindan
| ibrag edilmiy olan hisse ya da paylar (v) ana
listelemede yer almas: kosuluyla OECD’nin bir
Uye Devleti’nin borsasmda kote edilmis ya da
_islem goiren hisse ve paylara yatimm yapan ve

bagh olarak gergeklestirilmelidir.

Ayrica, Fonun her bir Alt-Fonu, yatirimcilarin
itfa taleplerini yerine getirebilecek bir pozisyonda
olabilmek icin s6z konusu Kredi Takas
Sozlegmelerine bagh taahhiitlerin yeterli daimi
kargih§inin garanti alina almmasim saglamalidur.

Fonun bazi Alt-Fonlan, faiz oram takaslan,
swaption ve enflasyona bagl takas gibi diger
takas anlagmalan yapabilir.

Tiim bunlarin yam siwra Fon, etkin portfy
yonetimi amacryla, agagidaki kurallara uyulmas:
kogulu ile, Menkul Kiymetler Kredi ve
Borglanma ve Repo Anlagmasi Iglemlerine
bagvurabilir.

A Menkul Kiymetler Odiing Verme
ve Odiing Alma Islemleri:

Fon, agagidaki kurallara uygun olmasi halinde,
menkul kiymetler kredi ve borglanma iglemlerine
srebitir:

()] Fon, sadece genel kabul gtnmiiy bir takas
kurumu (clearing institution) tarafindan organize
edilmig standart bir sistem veya bu tiir iglemlerde
uzmanlagmig birinci simf bir finansal kurum
aracihf ile menkul kiymetlere iligkinkredi veya
borglanma iglemlerine Dizenleme Kurumu
tarafindan Topluluk hukuku uyannca belirtilene
esdeger kabul edilen temel kurallara tabi olmasi
kogulu ile girebilir.

(i) Odiing verme islemlerinin bir pargasi
olarak Fon, ilke olarak, sdzlesmenin yapilmasi
esnasinda en az kredi verilen menkul kiymetlerin
%90’ 1na esit degerde bir teminat almalidir.

Bu teminat (i) likit varhik ve/veya (ii)
OECD devlet senetleri, (iii) belirli bir para
piyasas: tarafindan ihrag edilmig UCI hisse ya da
paylan (iv) yeterli likidite sunan birinci smnif
ihragcilar tarafndan ihrag ve garanti edilmis
senetlere yatinm yapan ve UCITS tarafindan
ihrag edilmiy olan hisse ya da paylar (v) ana
listelemede yer almasi koguluyla OECD’nin bir
Uye Devleti’nin borsasinda kote edilmiy ya da
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UCITS tarafindan ihrag edilmig olan hisse ya da
paylar, (vi) yukarida (iv) ve (v) belirtilen
kamktenstik 6zelliklere sahip senet ve hisselere

dofrudan  yapilacak yatinmlar  geklinde
verilmelidir.

Bu teminat gimliik bazda degerlendirilmelidir.
Bu teminat Diizenleme Kurumu’nun
diizenlemelerinin limiti ve kogullar1 icinde
yeniden yatirum yapabilir.

(iii) Fonun ya da Alt Fon’un karg: taraf riski
aym kars1 tarafa karm, bu kar;i tarafin kredi
kurulugu olmas: ve kayith merkezinin Avrupa
Birligi’nde yer almas ya da bdyle bir durum sz
komusu degilse, Diizenleme Kurulu tarafindan
Topluluk huknku uyannca belirtilene egdeger
kabul edilen—denctleme diizenlemelerine tabi
olmas1 halinde, genel kural olarak varliklannm
%]10’unu agamaz (diger herhangi bir halde, kars:
taraf riski varliklarmin %5°ini agamaz).

(iv) Fon tamafindan borg alman menkul
kiymetler, finansal araglann, Fonun —iglem
sonunda Odiing alman menkul krymetleri iade
etmesini miimkiin kilmasma yetecek oldugu
hallerin diginda; Fontarafindan tutulduklan siire
icerisinde sat] 1

) Fon, bir saty igleminin takasiyla
baglanhl olarak agagidaki kogullar altinda
menkul laymet Odiling alabilin (a) menkul
kiymetlerin - yeniden tescil edilmek iizere
diizenlendikleri siirede; (b) menkul krymetler
6diing verilip de vadesinde iade—edilmediginde,
(c) Saklama Kurulusu tarafindan tealimat
yapilamamas: halinde takasin iptal edilmesini
Gnlemek amaciyla ve (d) bir repo anlagmasina
konu olan menkul kiymetleri, sz konusu
anlagmaya dahil olan karg: tarafin s6z konusu
menkul kiymetleri yeniden satin alma hakkim
kullanmas: halinde ve bu menkul kiymetlerin
daba &nceden Fon tarafindan satilmg olmalari
kaydiyla, teslim etme taabhiidiinii yerine getirme
yolu olarak.

B) Repo Anlagmasi Islemleri

Fon, tali olarak menkul kiymetlerin alim ve
satmmmi iceren ve saticiyya satilan menkul
kiymetleri satin alandan, sozlegmede -taraftar
arasmda kararlagtinlan fiyat ve kogullar
Gzerinden yeniden satn alma hakk veya
tanhhiidii iceren repo anlagmasi iglemleri

UCITS tarafindan ihrag edilmig olan hisse ya da
paylar, (vi) yukanda (iv) ve (v) belirtilen
karakteristik dzelliklere sahip senet ve hisselere
dofrudan  yapilacak yatnmlar  geklinde
verilmelidir.

Bu teminat giinliik bazda degerlendirilmelidir.
Bu teminat  Diizenleme Kururm:’ nun
diizeplemelerinin  limiti ve kogullan iginde
yeniden yatinm yapabilir.

(iii) Fonun ya da Alt Fon’un kary taraf riski
ayn1 karsi tarafa karmi, bu karg:i tarafin kredi
kurulusu olmas: ve kayithh merkezinin Avrupa
Birlii’'nde yer almas ya da bdyle bir durum sdz
komusu degilse, Diizenleme Kurulu tarafindan
Topluluk hpkuku uyannca belirtilene egdeger
kabul edilen denetleme diizenlemelerine tabi
olmas: halinde, genel kural olarak varliklannin
%10’unu agamaz (diger herhangi bir halde, kargi
taraf riski varliklannin %S5°ini agamaz).

(ivy Fon tarafindan borg alman menkul
kiymetler, finansal araglann, Fonun —islem
sommda Odiing alman menkul kiymetleri iade
etmesini mimkiin kilmasina yetecek oldugu

hallerin digmda; Fontarafindan tutulduklan siire
icerisinde satilamazlar.

W Fon, bir satiy igleminin takasiyla
baglantili olarak agafidaki kogullar altunda
menkul kiymet Odiing alabilir (a) menkul
kiymetlerin yeniden tescil edilmek {izere
diizenlendikleri stirede; (b) menkul kiymetler
odiing verilip de vadesinde iade edilmediginde,
(c) Saklama Kurulugn— tarafindan teslimat
yaplamamas: halinde takasin iptal edilmesini
Onlemek amaciyla ve (d) bir repo anlagmasina
konu olan menkul kiymetleri, 86z konusu
anlagmaya dahil olan kars: tarafin 86z konusu
menknl krymetleri yeniden satin alma hakkim
knllanmas: halinde ve bu menkul kiymetlerin
daha—tnceden Fon tarafindan satilmmg olmalan
kaydiyla, teslim etme taahhiidiinii yerine getirme
yolu olarak.

(B)  Repo Anlagmas Islemleri

Fon, tali olarak menkul kiymetlerin alim ve
satimim1 iceren ve saticiya satilan menkul
krymetleri satin alandan, sdzlegmede taraflar
arasinda kararlagtinlan fiyat ve kogullar
iizerinden yeniden satin alma bakki veya
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gergeklestirebilir.

Fon, repo anlagmas: iglemlerinde veya devam
eden bir dizi repo iglermnde alici veya satici
olabilir, Ancak, 86z komusu iglemlere dahil
olmak, agagadaki kurallara tabidir:

@) Fon, repo iglemleri kullanarak, menkul
kiymetleri satn alma veya satma iglemlerini,
Diizenleme Kururm tarafindan Topluluk hukukn
uyarmca belirtilene egdefer kabul edilentemel
kurallara tabi olmas1 kogulu ile bu iglemlerin
karg: taraflarmin bu tip iglemlerde uwzmanlagmsg
birinci sinif mali kuruluglar oldufu takdirde
yapabilir.

(ii) Bir repo anlagmasi siiresince
Fon, Fon’un farkl: knpsamlara haiz olmasi halleri
haricinde, stzlegmeye komu olan menknl
krymetleri, s6z komusu menkul kymetieri
yeniden satin alma hakkr—karsi tamafca
kullamlmadan veya repo siiresi dolmadan
satamaz.

(iii) Fon, katihm paylarmn itfa taleplerini
kargilayabilmek icin repo iglemlerinin miktanm,
sirekli geri satin alma taahhiit ve
yikiimliiliklerini karplamaya yetecek bir
diizeyde tutmay: saglamak dururmmdadr.

(©) Risk Yénetim Siireci

Fonun, herhangi bir zamanda, portfoylerindeki
risk pozisyonlanm ve bu pozisyonlann
portfSylerinin genel risk profiline olan etkisini
kontrol edebilmesine ve O&lgebilmesine olanak
tamyacak bir risk ydnetim siireci benimsemesi
gerekmektedir.

Finansal tiirev araclar ile ilgili olarak Fon, OTC
tirevlerinin degerini kesin ve bafmsiz gekilde
degierlendirecek bir siire¢ benimsemeli ve her bir
Alt-Fonu igin finansal tirev araclara iligkin risk
iistlenimlerinimportfSylerinin toplam net degerini
agmamasini saglamalidir,

Global risk iistlenimi, esasi tegkil eden varliklarm
mevcut degeri, kars1 taraf riski, gelecek piyasa
hareketleri ve pozisyonlarn tasfiye edilmesi i¢in
gerekli siire g6z Oniinde bulundurularak
hesaplanmaktadir.

Her bir Alt-Fon, esasi tegkil eden varliklara
yansiyan iistlenimin toplamda, yukarida I’de 6n

gerceklegtirebilir.

Fon, repo anlagmasi iglemlerinde veya devam
eden bir dizi repo igleminde alici veya satici
olabilir. Ancak, s6z konusu iglemlere dahil
olmak, agagidaki kurallara tabidir:

() Fon, repo iglemleri kullanarak, menkul
kiymetleri satin alma veya satma iglemlerini,
Diizenleme Kurumu tarafindan Topluluk hukuku
uyannca belirtilene egdeger kabul edilen temel
kurallara tabi olmas: kosulu ile bu iglemlerin
karg1 taraflannin bu tip iglemlerde uzmanlagmg
birinci sinf mali kuruluglar oldufu takdirde
yapabilir.

(ii) Bir repo anlagmas: siiresince
Fon, Fon'un farkh kapsamlara haiz olmasi halleri
haricinde, stzlesmeye komu olan menknl
krymetleri, s6z konusu menkul kymetieri
yeniden satn alma hakki karsi tarafca
kullamlmadan veya repo siiresi dolmadan
satamaz.

(iii) Fon, kathm paylannin itfa taleplerini
karyilayabilmek icin repo iglemlerinin miktaru,
sirekli geri satn alma taahhiit ve
yiikiimliiliklerini karmplamaya yetecek bir
diizeyde tutmay saglamak durumnmdadir.

(©) Risk Yonetim Sireci

Fonun, herhangi bir zamanda, portfdylerindeki
risk pozisyonlanm ve bu pozisyonlarm
portfoylerinin genel risk profiline olan etkisini
kontrol edebilmesine ve Olgebilmesine olanak
tamyacak bir risk yonetim sireci benimsemesi
gerekmektedir,

Finansal tiirev araglar ile ilgili olarak Fon, OTC
tirevlerinin degerini kesin ve bafimsiz gekilde
degerlendirecek bir siireg benimsemeli ve her bir
Alt-Fonu igin finansal tiirev araclara iligkin risk
iistlenimlerinin portfylerinin toplam net degerini
agmamasim saglamahdir.

Global rigk iistlenimi, esas: tegkil eden varhklann
mevcut degeri, karg: taraf riski, gelecek piyasa
hareleetleri ve pozisyonlann tasfiye edilmesi igin
gerekli slire gz Oniinde bulundurularak
hesaplanmaktadir.

Her bir Alt-Fon, esas1 tegkil eden varliklara
yansiyan iistlenimin toplamda, yukarida I’de 6n
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goriilen yatinm sinrlanim agmamas: kogulu ile,
yatirm politikas:1 ve 1 ve I'de belirtilen sinirlar
icerisinde finansal tlirev araglara yatinm
yapabilir.

Bir Alt-Fomm endekse bagh finansal tirev
araclara yahnm yapmas: halinde s6z konusu
yahnm, I, paragraf C a) (1) ila (5), (8), (9), (13)
ve (14 te  belirtilen sinirlamalara dahil
edilmesine gerek bulunmamaktadir,

Devredilebilir Menknl Kiymetlerin veya Para
Piyasasm1 Araclannm finansal tiirev ara¢ igermesi
dururmmda, finansal tiirev aracin bu Boliimiin
gerekliliklerine uyum agismdan dikkate almmasi

(D) Birlikte Ydnetim Teknikleri

Yatnmlarm daha genig capta gesitlendirilmesine
olanak taninmas: esnasinda operasyonel ve idari
masraflarm azaltilmas: amacryla Yonetim Sirketi
herhangi bir Alt-Fomm varliklarmin kismen veya
tamamen mevcut yap:1 ve/ veya Liksemburg
kolektif yahnm programlan cergevesinde difer
Alt-Fonlara ait varliklar ile birlikte yonetilmesine
“birlikte yonetilen kurumlar” Fon ile arada
herhamgi bir gekilde bir birlikte y&netim
diizenlemesinin oldufu diger her tiirlii kumum
ifade etmekte olup “birlikte yonetilen Varliklar”
ise, 806z konusu birlikte ydnetilen kmunlann,
aym birlikte ySnetim diizenlemesi gergevesinde
birlikte yonetilen tiim varhiklarmu kapsamaktadir.

Birlikte yonetim diizenlemesi uyannca Yatnm
Yoneticisi, ilgili birlikte yonetilen kurumlan ile
ilgili olarak konsolide esasta, her bir Alt-Fomm
portfdy kompozisyonunu etkileyecek yatmim,
negatif yatnm ve portfoy yeniden ayarlama
kararlanm verme hakkma sahiptir.  Birlikte
yonetilen her bir —kmrum, birlikte yGnetilen
Varlhiklann, net varhklannm birlikte y&netilen
Varliklann toplam degerine olan aramina karsihk
gelen kadanm tutacaktir. Blde tutulan bu oransal
kisim, sahip —olunam—veya birlikte yGnetim
kapsaminda satin alnan her bir yatinm kalemi
icin gegerli olacakhr. Yatinm ve/ veya negatif
yatinm kararlannin verilmesi halinde s6z konusu
oranlar etkilenmeyecektir ve ek yatmmlan aym
orana gore birlikte yonetilen kurumlara tahsis
edilecek ve satilan varliklar, her bir birlikte
yonetilen kurum tarmafindan tutulan birlikte
yOnetilen Varliklara oransal olarak
paylagtirilacaktir,

goriilen yatirnm sinirlarim agmamas) kogulu ile,
yatinm politikas: ve I ve II’de belirtilen smirlar
| igerisinde finansal tiirev araglara yatinm
yapabilir.

Bir Alt-Fonun endekse bagh finansal tiirev
araclara yabhnm yapmas1 halinde s6z konusu
| yatinm, I, paragraf C a) (1) ila (5), (8), (9), (13)
ve (14)te  belirtilen smrlamalara dahil
| edilmesine gerek bulunmamaktadir.

Devredilebilir Menknl Kiymetlerin veya Para
| Piyasas1 Amaglannm finansal tiirev ara¢ igermesi
cdurummda, finansal tilrev aracin bu Boldmiin
gerekliliklerine uyum agisindan dikkate alinmasi

gerekmektedir.
(D) Birlikte Yonetim Teknikleri

Yatmmlarm daha genig capta ¢esitlendirilmesine
olanak taninmas: esnasmda operasyonel ve idari
masraflarmrazatttmasramaciyla Yonetim Sirketi
herhangi bir Alt-Fonun varhklarmin kismen veya
tamamen mevcut yap1 ve/ veya Liiksemburg
kolektif yahnm programlan cercevesinde difier
Alt-Fonlara ait varlikiar ile birlikte ynetilmesine
karar verebilir. Asagidaki paragrafiarda,
“birlikte yoOnetilen kurumlar” Fon ile arada
herhangi bir gekilde bir birlikte yoGnetim
diizenlemesinin oldugu diger her tiirlii kamumm
ifade etinekte olup “birlikte yonetilen Varhklar”
ise, sz konusu birlikte yonetilen tmumlann,
aym birlikte yonetim diizenlemesi gercevesinde
birlikte yonetilen tiim varhklanm kapsamaktadir.

Birlikte y6netim dfizenlemesi uyannca Yatnm
Yoneticisi, ilgili birlikte yonetilen kurumlan ile
ilgili olarak konsolide esasta, her bir Alt-Fonun
portfdy kompozisyonunu etkileyecek yatmm,
negatif yathnm ve portfdy yeniden ayarlama
kararlannm verme hakkina sahiptir.  Birlikte
yonetilen her bir —kurum, birlikte yonetilen
Varliklann, net varliklarmin birlikte y&netilen
Varliklann toplam degerine olan oranina kargihk
gelen kadanm tutacaktir. Elde tutulan bu oransal
kisim, sahip olunan veya birlikte yonetira
kapsaminda satin alinan her bir yahnm kalemi
icin gecerli olacaktir. Yatinm ve/ veya negatif
yatmm kararlanmn verilmesi halinde s6z konusu
oranlar etkilenmeyecektir ve ek yahnmlan aym
orana gore birlikte yonetilen kururalara tahsis
edilecek ve satilan varliklar, her bir birlikte

| yonetilen kurum tarafindan tutulan Dbirlikte

yGmetilen Varliklara oransal olarak

paylagtirilacaktir.
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Birlikte yonetilen kurumlardan herhangi birisinde
yeni igtirak olmas: halinde, igtirak geliri,
igtiraklerden kazang elde eden birlikte yonetilen
larurmm net varhk artigindan kaynaklanan
degisik oranlar uyarmca birlikte ySnetilen
lkamumlara tahsis edilecek ve degigen oranlara
gbre ayarlama yapilabilmesi icin birlikte
yonetilen kurumlarin birinden digerine varhk
transfeni yapilmas yolu ile tiim yatmm kalemleri
degigtirilecektir. Benzer gekilde, —birlikte
ybnetilen kurumlardan herhangi birisinde itfa
gerceklegmesi  halinde, gereken nakit, itfaya
maruz kalan birlikte yonetilen kammmm net varlik
diigiginden kaynaklanan degigik oranlara gore
birlikte yonetilen kururolar tarafmdan tutulan
nakit \izerinden temin edilebilir; bbylesi bir
cdurumda tiim yatnm kalemleri degigsen oranlara
gore ayarlanacaktir. Kathm Pay: sahipleri,
Yo6netim Sirketinin Yonetim Kurulu veya yetkili
acenteleri tarafindan &zel bir karar almmamasi
halinde, birlikte yonetim diizenlemesi somucundz;
Fonun varlik kompozisyonunun igtirakler ve
itfalar gibi diger birlikte yonetilen kurumlarda
meydana gelen olaylardan etkilenebilece§inin
farkinda olmalidirlar.

Dolayisiyla, diger her sey esit olsa bile, Fonun
veya herhangi bir Alt-Fommun birlikte yonetim
altinda oldugu diger bir kurum tarafmdan alinan
istimkler, Fonun ve Alt-Fonun nakit
rezervlerinde artiga neden olacaknr Bumm
tersine, Fonun veya t-Fonunun
birlikte ydnetim altinda oldugu diger bir kammmda
itfa igleminin gerceklegtirilmesi, Fonun ve Alt-
Fonun nakit rezervlerinde diigige neden olacakhr.
Ancak, igtirak ve itfa iglemleri, birlikte y&netilen
her bir kmum igin birlikte y&netim
diizenlemesinin digmda 6zel olarak acilan ve
igtirak ve itfalar icin kullamlacak bir hesapta
tutulabilir.  Biiyik wiktarlardaki igtirak ve
itfalann bu Gzel hesaplara aktanlma olanag ile
Yonetim Sirketinin Yonetim Kurulu veya yetkili
acenteleri tarafindan herhangi bir zamanda
birlikte yonetim diizenlemesinden aynima karan
alma jhtimali, Fonun, 6zellikle Fonun ve Katilim
Pay: Sahiplerinin gikarlarrm etkileyecek olmasi
durumunda porttByunﬁn yeniden ayarlanmasim
Gnlemesine izin vermektedir.

Fonun portfdy kompozisyonunda, birlikte
ydnetilen diger bir kuruma ait (diger bir deyisle,
Fona ait olmayan) itfa veya iicret ya da masraf
odemelerinden kaynaklanan bir _degigiklifin

Birlikte yonetilen kuramlardan herhangi binsinde
yeni igtimk olmas1 balinde, igtirak geliri,
igtiraklerden kazang elde eden birlikte y&netilen
kammmm net varhk artismdan kaynaklanan
degisik oranlar uyannca birlikte yonetilen
kunmnlara tahsis edilecek ve degisen oranlara
gbre ayarlama yapilabilmesi icin Dbirlikte
yonetilen kurumlann birinden digerine varhik
transferi yapilmasi yolu ile tiim yatinm kalemleri
degigtinilecektir. Benzer gekilde, birlikte
yOnetilen kurumlardan herhangi birisinde itfa
gerceklegmesi  halinde, gereken nakit, itfaya
maruz kalan birlikte y&netilen kumumm net varlik
diigiginden kaynaklanan degisik oranlara gore
birlikte ytnetilen kururolar tarafindan tutulan
nakit iizerinden temin edilebilir; boylesi bir
durumda tiim yatinm kalemleri degigen oranlara
gore ayarlanacaktir. Katilim Pay: sahipleri,
Yonetim Sirketinin Yonetim Kurulu veya yetkili
acenteleri tarafindan 6zel bir karar alinmamas:
halinde, birlikte yonetim diizenlemesi sonucunda,
Fonun varhk kompozisyonunun igtirakler ve
itfalar gibi diger birlikte yonetilen kurumlarda
meydana gelen olaylardan etkilenebileceginin
farkinda olmalidirlar.

Dolayisiyla, diger her sey esit olsa bile, Fonun
veya herhangi bir Alt-Fommun birlikte y6netim
altinda oldugu diger bir kurum tarafindan alinan
igtirakler, Fomun ve Alt-Fonun nakit
rezervilerinde artiga neden olacaktir,. Bunun
tersine, Fonun veya herhangi bir Alt-Fonunun
birlikte yonetim altinda oldugu diger bir kurumda
itfa igleminin gerceklegtirilmesi, Fonun ve Alt-
Fonun nakit rezervlerinde diigiige neden olacaktr.
Ancak, igtirak ve itfa iglemleri, birlikte yonetilen
her bir kmum i¢cm Dbirlikte yGnetim
diizenlemesinin diginda 6zel olarak agilan ve
igtirak ve itfalar icin kullamlacak bir hesapta
tutulabilir.  Biiyilkk miktarlardaki igtirak ve
itfalann bu Gzel hesaplara aktanlma olanag ile
Yonetim Sirketinin Yénetim Kurulu veya yetkili
acenteleri Grafindan herhangi bir zamanda
birlikte yonetim diizenlemesinden ayrilma karan
alma ihtimali, Fonun, 6zellikle Fonun ve Kahlim
Payr Sahiplerinin cikarlarm etkileyecek olmasi
durammmda poxtféylmm yeniden ayarlanmasm
Onlemesine izin vermektedir.

Fonun portfdy kompozisyonunda, birlikte
yonetilen diger bir kuruma ait (diger bir deyisle,
Fona ait olmayan) itfa veya {icret ya da masraf
Odemelerinden kaynakianan bir  depisikligin |
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Fonun tabi oldugu yatirim kisitlamalannin iblal
edilmesine neden olacak olmasi duruvmnmda ilgili
varliklar, degigiklik uygulamaya konmadan dnce,
miiteakip ayarlamalardan etkilenmemelerini
temin etmek icin birlikte y6netim anlagmasindan
hari¢ tutulacakir.

Fonun birlikte yonetilen varliklan, dunuma gére,
yatinm kararlarmin Fonun yatium politikas ile
tamamen uyumlu olmasm saglamak amaciyla
sadece birlikte yonetilen varlhiklar icin gecerli
olan hedefler ile tipattp aym olan yatnm
hedefleri uyannca yabhnm yapilmasi amaclanan
varliklar ile birlikte yOnetilebilir.  Birlikte
yonetilen varliklar, Fon ile ilgili olarak Saklama
koummm 20 Arabk 2002 tarihli Kanun
uyarmnca gérev ve sorumluluklarrmn  tam
anlamiyla yerine getirebilmesini saglamak
amaciyla sadece, Saklama kamummun da aym
zamanda emanetciolarak-hareket ettii varliklar
ile birlikte yonetilecektir. Saklama kmmmi her
zaman icin Fonun varhkiarme—diger birlikte
yonetilen kurumlann varhklanndan ayr tutacak
ve her zaman Fomm varliklanm tammlayabitecek
cdurumda  olacaktur. Birlikte y&netilen
krumlarin, Fonun yatinm politikas: ile tamamen
ayn1 olmayan yatnm politiknlanna sahip
olabilecek olmalan nedeniyle, birlikte olarak
uygulanan politikanm Fonum politikasindan gok
daha smirlayici olmasi mmhtemeldir.

Fon, Saklama Kurulugu, Y&mnetici ve Yatnm
Yoneticileri arasinda her bir tarafin hak ve
yikiimliiliiklerinin tamimlanmas) amaci ile bir
birlikte yOnetim anlagmas:1 imzalanacaktir.
YoOnetim Sirketinin Yonetim Kurulu, her zaman
ve Onceden herhangi bir bildinmde
bulunmaksizin birlikte yOnetim anlagmasini
feshetmeye karar verebilir.

Yatinm sahipleri, birlikte yonetilen varhk
yizdesi ve herhangi bir zamanda stz konusu
birlikte yOnetim diizenlemesine dahil olan
knumlar hakkinda bilgi almak amaciyla her
zaman ic¢in Fonun tescilli merkezi ile temasa
gecmelidirler. Yillik ve alt: ayhik raporlar, birlikte
yonetilen Varhklann kompozisyon ve oranlan
haklanda bilgi icerecektir.

Muhatarah menkaul laymet yatoonlars
Bazs Alt Fonlar yiksek mmhatarali menkul

kiymetlere yatnm yapabilir Bu menkul
kiymetler, Alt Fon tarafindan satin alindiklannda

Fonun tabi oldugu yatinm kisitlamalaninin ihlal
edilmesine neden olacak olmas1 durumunda ilgili
varliklar, degigiklik uygulamaya konmadan dnce,
miiteakip ayarlamalardan etkilenmemelerini
temin etmek icin birlikte yonetim anlagmasmdan
hari¢ tutulacaktir.

Fonun birlikte yonetilen varliklan, duruma gére,
yatinm kararlarmin Fonun yatinm politikas: ile
tamamen uyurolu olmasim saglamak amaciyla
sadece birlikte yonetilen varliklar icin gecerli
olan hedefler ile tipatip aym olan yatnm
hedefleri uyarinca yahnm yapilmas: amaclanan
varhiklar ile birlikte yonetilebilirr  Birlikte
yonetilen varliklar, Fon ile ilgili olarak Saklama
kmummun 20 Arabk 2002 tarihli Kanun
uyarmca gorev ve sorumluluklanm tam
anlamiyla yerine getirebilmesini  saglamak
amaciyla sadece, Saklama lammmmm da aym
zamanda emanetci olarak hareket ettigi varliklar
ilebirlikte y6netilecektir. Saklama kmum her
zaman i¢in Fonun varhiklanm, diger birlikte
yonetilen kurumlann varhklanndan ayn tutacak
ve her zaman Fonun varhiklanm tammlayabilecek
durumda  olacaktir. Birlikte y&netilen
kurumlann, Fonun yatnm politikas: ile tamamen
aym olmayan yatnm politikalanna sahip
olabilecek olmalan nedeniyle, birlikte olarak
uygulanan politikanm Fomm politikasindan ¢ok
daha sinirlayici olmasi muhtemeldir.

Fon, Saklama Kurulugu, Yonetici ve Yatnm
Yoneticileri arasinda her bir tarafin hak ve
yiikiimliiliiklerinin tanimlanmasi1 amaci ile bir
birlikte yonetim anlagmasi imzalanacakhr,
Yonetim Sirketinin Yonetim Kurulu, her zaman
ve Onceden herhangi bir Dbildirimde
bulunmaksizin birlikte yOnetim anlagmasim
feshetmeye karar verebilir.

Yatinm sahipleri, birlikte yonetilen varhk
yizdesi ve herhangi bir zamanda stz konusu
birlikte yGnetim diizenlemesine dahil olan
kurumlar hakkonda bilgi almak amaciyla her
zaman i¢in Fonun tescilli merkezi ile temasa
gecmelidirler. Yillik ve alti aylik raporlar, birlikte
yonetilen Varliklann kompozisyon ve oranlan
haklanda bilgi igerecektir.
M; menkul atoonlar

Bazi Alt Fonlar yiiksek omhatarali menkul
kiymetlere yatinm yapabilir. Bu menkul
kiymetler, Alt Fon tarafindan satin alindiklannda
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iflas iglemleri altinda veya anapara geri &demesi
vefveya faiz Odemesi koonsunda temerriitte
olabilirler veya diigik kredi notu kategorilerinde
derecelendirilebilirler (Moody’s tarafindan Ca
veya daha dilgik kategoride ya da Standard &
Poor’'s wanafindan CC veya daha diigik
kategoride) ilgili Alt Fomun Yatmm Y&neticisi
amfindan benzer kalitede oldufu digtniilen
derecelendiriimemis  yatmmlar  olabilirler.
Mubhataralh menkul kiymet yahnmlan spekiilatif
olup, 6nemli riskler icerir. Muhatarah menkul
krymetler 8denmemig konumda iken genelikie
gelir getirmez ve Alt Fonun yatmmmi konmmak
ve geri almak icin olagan digi masraflar
iistlenmesini gerektirebilir. Bu nedenle, Alt Fon
muhatarali menkul kiymetlere yatnm yaparak
sermaye degerlemesine yéneldigi 6lciide, Birim
Sahipleri icin Alt Fomm cari gelir elde etme
kabiliyeti azalabilir. Alt Fon ayrica mubataral
menkul kiymetlerin g@sterdii borgtarm—mibai
olarak ne zaman, ne gekilde ve hangi degerde
kapatilacagmma (Gmegin, borglunun varliklannin
tasfiyesi ile mi, mubatarah menknl kiymetlerle
ilgili bir takas teklifi veyayeniden diizenleme
plam ile mi veya borcun karph#nda bir miktar
6deme yapilarak mm) dair Snemli belirsizliklere
maruz kalacaktwr, Ayrica, Alt Fomm elindeki
mubataralr menkul kiymetler ile ilgili bir takas
tektifi-yapilsa—veya bir yeniden diizenleme plam
benimsense bile, s6z lonusu takas—teklifi veya
yeniden diizenleme plam baflammda Alt Fon
anafindan alman menkul kiymetlerin veya diger
varhklann, yatmm yapildifinda beklenebilecek
olandan daha diigik bir deferde veya gelir
potansiyelinde olmayacagma dair hicbir garanti
olamaz. Dahasi, takas teklifinin veya yeniden
diizenleme planmnin igleme konup
tamamlanmasryla Alt Fon tamfindan alman
menkul kiymetlerin yeniden satiginda kisitlama
olabilir. Alt Fonun Muhatarali Hisse Senetlerinin
ihragis1 ile ilgili takas teklifi veya yeniden
diizenleme plam gorigmelerine katlmasi
sonucunda Alt Fon bu menknl kiymetleri hizla
elden gkarma konusunda kisitlamalara maruz
kalabilir.

Ozel Risk Milahazalar:
Gelismokte Olan Piyasa Riskleri

Belirli iilkelerde, bu iilkelere yapilan yatinmlar
etkileyebilecek varliklara el komulmas: ve yikici
vergiler getinlmesi, siyasi veya sosyal
huzursuzluk ve istikrarmizhik ile diplomatik

iflas iglemleri altinda veya anapara geri 6demesi
ve/veya faiz Odemesi lhonusunda (emerriitte
olabilirler veya diigiik kredi notu kasegorilerinde
derecelendirilebilirler (Moody’s tarafindan Ca
veya daha diigiikk kategoride ya da Standard &
Poor’s tarafindan CC veya daha diiglik
kategoride) ilgili Alt Fomm Yatmm YG&neticisi
tarafindan benzer kalitede oldugu dilgiiniilen
derecelendirilmemiy  yatinmlar  olabilirler.
Muhatarali menkul kiymet yatinmlan spekiilatif
olup, nemli riskler icerirr Muhatarah menkul
kiymetler 6denmemis konumda iken genellikle
gelir getirmez ve Alt Fonun yatinmm konmmak
ve geri almak icin olafan digt masraflar
iistlenmesini gerektirebilir. Bu nedenle, Alt Fon
muhatarah menknl kiymetlere yatinm yaparak
sermaye degerlemesine yoneldifi Slciide, Birim
Sahipleri icin Alt Fomm cari gelir elde etme
kabiliyeti azalabilir. Alt Fon ayrica muhatarah
menkul kiymetlerin g6sterdigi borglanm nihai
olarak-ne zaman, ne gekilde ve hangi degerde
kapatilacagima (brmegin, borglunun varliklanmin
tasfiyesi ile mi, mubatarah menkul kiymetlerle
ilgili bir takas teklifiveya—yeniden diizenleme
plam ile mi veya barcun karmhfinda bir miktar
6deme yapilarak ) dair 6nemli belirsizliklere
maruz kalacaktr. Ayrica, Alt Fonun elindeki
mubatarabrmenkuol kiymetler ile ilgili bir takas
teklifi yapilsa veya bir yeniden diizenleme plam
benimsense bile, 86z konusu takas teklifi veya
yeniden diizenleme plam baglammda Alt Fon
tarafindan alman menkul kiymetlerin veya diger
varliklann, yahnm yapildifinda beklenebilecek
olandan daha diigik bir degerde veya gelir
potansiyelinde olmayacagma dair hicbir garanti
olamaz. Dahasi, takas teklifinin veya yeniden
diizenleme plaminm igleme konup
tamamlanmasiyla Alt Fon tarafindan alman
menkul kiymetlerin yeniden sahgmda kisitlama
olabilir. Alt Fonun Muhatarali Hisse Senetlerinin
ihragcis1 ile ilgili takas teklifi veya yeniden
diizenleme plam gorigmelerine katilmas:
sonucunda Alt Fon bu menkul lmymetleri hizla
elden cikarma konusunda kisitlamalara maruz
kalabilir.

Ozel Risk Milahazalar:

European Potential, U.S. Small Companies,
US. Mid Cap Value Alt Fonlanndaki
Yatvonalar Igin Ozel Risk Miilahazalan

Genelde kiigiik ve duruma bagh olarak orta 6lgekli
sirketlerin 6z sermayelerinin ve sermaye bgglanuh
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gelismeler goriilebilir. Belirli finansal Araclar
hakkinda halka sunolmus  Dbilgiler kimi
yatinmcilarin = olagandan  dabha  yetersiz
bulabilecekleri diizeyde ve tatmin edici olmaktan
uzak olabilecedi gibi, baz lkelerdeki kuruluglar,
kimi yatinmcilarm aligk olduklan muhasebe,
depetim ve finansal rapariama standartlan ve
gereklilikleriyle kiyaslanabilir nitelikte standart
ve gerekliliklere tabi olmayabilirler. Kimi mali
piyasalar, genel olarak hacim bakimindan
biylime gosterse de, cogunlukla;, —geligmiy
piyasalann ve iilkelerin coguna nazaran daha si1§
niteliktedir ve girketlerin cofunun wmenknl
kiymetleri, daha az likid lexnumdadir ve menkul
kiymet fiyatlan, daha biiyik lcekli piyasalardaki
emsal girketlerinin menknl kiymetlerinin
fiyatlanna nazaran daha oymaktr ve daha biiyiik
caph dalgalanmalar gosterir. Aynca, cegitli
dlkelerde degisen dilaeylerde olmak {zere,
borualar, finansal kurumlar ve thragnlar (izerinde
resmi denetim—ve gozetim mevcuttur. Tim
bunlarm yam sira, yabanci yatmracilarm belirli
iilkelerde menkul kiymetlere yatinm yapma gekli
ile bu yatirumiarm tabi oldugu smirlamalar, Alt-
fonlann yatinm faaliyetlerini etkileyebilir.

Geligmekte olan bir dllkenin borcu, yliksek riske
tabidir ve minimmm not standardim karpjilamakia
yikiimlii olmadigr gibi, uluslararasi arenada
tanmmg herhangi bir not kurulusu tarafindan
kredibilitesine dair not da verilmeyebilir. Thrage:
veya geligmekte olan {lkenin borcumm geri
6demesini kontrol eden—resmi- kurulug, borcun
gartlan uyannca vadesi geldifi zaman ana paray:
ve/ veya faiz tutanm OGdeyemeyebilir veya
O6demekte isteksiz davranabilir. Bumm sonucu
olarak da, resmi borglu, kendi yiikfimliiliiklerini
yerine getirmek de temerriide diigebilir. Boyle
bir durumda, Fon’un, ihragg1 ve/veya garamtir
aleyhine bagvurabilecegi yasal ¢dziim yollar: son
derece simrh olabilir. Bazi durumlarda, bu tiir
¢Oziim yollarma, temerriide diisen tarafin kendi
lkesindeki mahkemelere bagvurmak
gerekmektedir ve yabanci hiikiimet tarafindan
diizenlenmig borglanma belgelerinin hamilinin
cignenen haklarina dair ¢6ziime kavugup
kavusamayacag, s6z konusu iilkedeki siyasi
havaya bagh olabilir. Tiim bunlara ek olarak,
ticari bor¢ vermig gahislann imzaladif ticari
banka kredisi s6zlegmeleri kapsaminda temerride
diiglilmfig ise, 86z konusu gahislann, yabanci
hilkkitnet tarafindan diizenlenmigs borglanma
beigeferinin  hamillerine yapilacak Gdemelere
itiraz etmeyeceklerine dair herhangi bir glivence

araclannin likiditesi, giinliikk iglem gbren hisse
senedi hacminin gosterebilecegi gibi, daha
diigiiktir. Ayrica, bu menkul kiymetlerin alimip
satildign piyasalar genelde yiiksek diizeyde oynak
olma egilimindedir.

Geligmekte Olan Piyasa Riskleri

Belirli filkelerde, bu iilkelere yapilan yahnmlan
etkileyebilecek varliklama el konulmas: ve yikici
vergiler getirilmesi, siyasi veya sosyal
huzursuzluk ve istikrarmzhk ile diplomatik
gelismeler goriilebilir. Belirli finansal Araclar
hakionda balka sunulmumg Dbilgiler kimi
yatnmeilarm  olagandan daha  yetersiz
bulabilecekleri diizeyde ve tatmin edici olmaktan
uzak olabilecegi gibi, baz iilkelerdeki kuruluglar,
kimi yabhnmcilarm alhgik olduklan muhasebe,
denetim ve finansal raporlama standartlan ve
gereklilikleriyle kyaslanabilir nitelikte standart
ve gerekliliklere tabi olmayabilirler. Kimi mali
piyasalar, genel olarak hacim bakimindan
blyime goOsterse de, cogunlukla, geligmis
piyasalann ve iilkelerin cofuna nazaran daha s1§
niteliktedir ve girketlerin cofunun menkul
kiymetleri, daha az likid konumdadir ve menkul
kiymet fiyatlan, daha biiyiik dlcekli piyasalardaki
emsal girketlerinin menkul kiymetlerinin
fiyatlanna nazaran daha oynaktr ve daha biiyiik
caph dalgalanmalar gosterir. Ayrica, cegitli
iilkelerde defigen diizeylerde olmak iizere,
borzalar, finansal kunumlar ve ihragglar Gizerinde
resmi denetim ve gozetim mevcuttur, Tim
bunlann yam sira, yabanci yatvumcilarm belirli
iilkelerde menkul kiymetlere yatinm yapma gekli
ile bu yatmmlarm tabi oldugu sinrlamalar, Alt-
fonlarin yatmm faaliyetlerini etkileyebilir.

Geligmekte olan bir iilkenin borcu, yiiksek riske
tabidir ve minimnumn not standardim kargilamakla
yikkiimli olmadifn gibi, uluslararas1 arenada
tannmms herhangi bir not kmulugu tarafindan
kredibilitesine dair not da verilmeyebilir. Thrage
veya geligmekte olan iillkenin borcunun geri
O6demesini kontrol eden resmi kurulug, borcun
sartlan uyarmca vadesi geldigi zaman ana parayi
ve/ veya faiz tuanm Odeyemeyebilir veya
Odemekte isteksiz davranabilir. Bunun sonucu
olarak da, resmi borglu, kendi yikiimliiliiklerini
yerine getirmek de teraerrlde diigebilir. Bdyle
bir durumda, Fon’un, ihragg: ve/veya garant&r
aleyhine bagvurabilecegi yasal ¢6ziim yollar son
derece siurh olabilir. Bazi durumlarda, bu tiir
coziim yollanna, temerriide diisen tarafin kendl
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verilememektedir.

Geligmekte Olan Piyasalardaki takas sistemleri,
geligmiy iilkelere nazaran daha aruatiirce
dizenlenmuiy olabilir Bu nedenle, takasin
gecikmesi ve Alt-fonlara dair menkul kiymetlerin
veya nakit tutarlann, sistemlerdeki arizalar veya
kusurlar nedeniyle tehlikeye girmesi riski mevcut
olabilir. Ozellikle, piyasa uygulamalar uyarinca,
satm almmakia olan menkul kiyroetin
almmasmda 6deme yaplmasi veya bir menkul
kiymetimdeme almmadan dnce teslim editmesi
zonmlulugu bulunabilir— Bdyle durumiarda;
alm-satim  iglemini gergeklegtiren araci
kurulujun veya bankanin (“Karpn -taraf”)
temerride diigmesi halinde, geligmekte olan
menkul kiymetlerine yatmm yapmmg Alt-fonlarm
zarara ugramasina neden olabilir.

Fon, miimkiin mertebe, mali cduruma sahip Kargi-
taraflarla riskin azaltilmasi amaciyla caligma
gayretini  gosterecektir, Bummla birlikte,
Ozellikle Geligmekte Olan Piyasalarda faaliyet
gosteren Kargi-taraflann, genellikle geligmig
iilkelerdeki emsallerinin sahip olduklan finansal
kaynak ve hacme sahip olmamalari nedeniyle
Fon’un, s6z konusu Alt-fontara—dair bu riski

bertaraf etmesi her zaman  mimkiin
olamamaktadir,
Miinferit piyasalardaki takas sistemlerinin

igleyiginde birtalarn belirsizlikler bulunmas:
nedeniyle, Alt-fonlara devredilecek olan veya
Alt-fonlarin elinde bulunan menkul degerlerlere
itiraz eden talepler ve iddialann yaplmasi riski
de mevcuttur, Ayrnica, tazminat planlan, bdyle
olaylanrm herhangi bir tanesinde Fon’un
taleplerini kargilamakma yetersiz veya smirh
kalabilecegi gibi herhangi bir tazminat plam
mevcut dahi olmayabilir.

Kimi Dogu Avrupa iilkelerinde, varhklann
miilkiyetiyle ilgili belirsizlikler ~mevcuttur.
Somug olarak, Dogu Avrupa’daki s6z komusu
varhklann miilkiyetini elinde buluncduran
girketler tarafindan ihra¢ edilen Devredilebilir |
Menkul Kiymetlere yatmm yapilmasi mevcut
riskin artrnasina neden olabilir.

Ayrica, Rusya’ya yapilan yatmmlar, genel olarak
menkul kiymetlerin miilkiyeti ve emanette
sakiammas: bakimindan bertaraf edilmesi ve
telafisi daha zor risklere maruzdur. Rusya’daki

bir girketin veya (acenta olmadifx gibi Saklama |

iilkesindeki mahkemelere bagvurmak
gerekamektedir ve yabanci hiikiimet tarafindan
diizenlenmis borglanma belgelerinin hamilinin
cignenen haklanna dair ¢6ziime kavugup
kavugamayacad, stz konusu lilkedeki siyasi
havaya bagh olabilir, Tiim bunlara ek olarak,
ticari bor¢ vermis sahislarin imzaladign ticari
banka kredisi s6zlegmeleri kapsamunda temerrlide
digiilmyiiy ise, s6z konusu sahislann, yabanci
hiikkiimet tarafindan diizenlenmig borglanma
belgelerinin hamillerine yamlacak &demelere
itiraz etmeyeceklerine dair herhangi bir giivence
verileroemektedir.

Geligmekte Olan Piyasalardaki takas sistemleri,
geligmig ilkelere nazaran daha amatiirce
diizenlenmig olabilirr Bu nedenle, takasin
gecikmesi ve Alt-fonlara dair menkul kiymetlerin
veya nakit tutarlann, sistemlerdekianzalar veya
kusurlar nedeniyle tehlikeye girmesi riski mevcut
olabilir. Ozellikle, piyasa uygularaalari uyannca,
satn alinmakta olan menknl kiymetin
almmasmda—6deme yapilmas: veya bir menkul
kiymetin 6deme allmmadan &nce teslim edilmesi
zanmlulugu bulunabilir— Boyle durumlarda,
alim-satim  iglemini  gergeklegtiren  araci
kurulupun veya bankanm (“Kamm -taraf”)
tememriide diigmesi halinde, geligmekte olan
menkul kiymetlerine yatmm yapmig Alt-fonlarm
zarara uframasina neden olabilir,

Fon, miimkiin mertebe, mali curuma sahip Karg:-
taraflarla niskin azaltlmas: amaciyla g¢ahigma
gayretini  gOsterecektir, Bununla birlikte,
ozellikle Geligmekte Olan Piyasalarda faaliyet
gosteren Kargi-taraflann, genellikle geligmig
iilkelerdeki emsallerinin sahip olduklar finansal
kaynak ve hacme sahip olmamalar1 nedeniyle
Fon’un, 86z konusu Alt-fontara—dair bu riski

bertaraf etmesi her zaman mimkin
olamamaktadir.
Miinferit piyasalardaki takas sistemlerinin

igleyiginde birtakhm belirsizlikler bulunmasi
nedeniyle, Alt-fonlara devredilecek olan veya
Alt-fonlarin elinde bulunan menkul degerlerlere
itiraz eden talepler ve iddialann yapilmas: riski
de mevcuttur. Ayrica, tazminat planlari, bdyle
olaylarin  herhangi bir tanesinde Fon’un
taleplerini kargilarnakta yetersiz veya smrh
kalabilecefii gibi herhangi bir tazminat plam
mevcut dahi olmayabilir.

Kimi Dofu Avrupa iilkelerinde, varliklann
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Kurulugu'na kargi da herhangi bir sorumlulugu
olmayan) tescil girketinin defterlerindeki kayitlar
buna birer kamttir, Herhangi bir Rus girketinin
miilkiyetini ternsil eden herhangi bir belgenin,
Saklama Kurulugunm veya yerel
mmhabirlerinden herhangi bir tanesinin elinde
bulunmas1 veya etkin bir merkezi saklama
kruluguna verilmiy olmas1 garti yoktur. Bu
sistemin varhfityla birlikte etkin devlet denetimi
ile uygulamasmm mevcut olmamas: nedeniyle,
Fon, Rus girketlerine ait menkul krymetler
Gzerindeki millkiyet hakianm ve bunlarm kendi
adma kayith oldugunu gosteren tescilleri,
dolandincihik amagh igleroler, ihmalkarhiklar
veya basit bir gozden kaguma Tmedeniyle
kaybetme riskiyle karg: kargiyadir, Tiim bunlarn
yamisira, Rus menknl kiymetlerini piyasa
uygulamalanna uygun bir gekilde emanctinde
tutan Rus kunmmlannm, 86z komusu varliklann
calmmasi, imha olmas: veya temerriide ugramasi
nedeniyle ortaya cikabilecek zararlan telafi
edecek yeterli sigorta teminatt mevcut
olmayabilir ve bu durum da, 86z konusu menkul
kiymetlerin saklanmasiyla ilgili risklerin dabada
artmas) anlamma gelmektedir.

Fon’un kimi Alt-fonlan, net varhklannm
muazzam bir kismim, Rusya’da ikamet edeb,
Rusya merkezli veya Rusya’da faaliyet g&steren
girketler tarafindan ¢ikanimiy menkul kiymetlere
veya girket tahvillerine, veya duruma gdre, Rus
hiikiimeti tarafindan ihra¢ edilmig borglanma
kagrtlanna yatiabilir. Bu husus, ilgili ber bir Alt-
fonun yatmm politikasinda ¢ok daha aynntih bir
sekilde aciklanrmgtr. 20 Arahk 2002 tarhli
Kanunun anlam igerisinde Uye bir Devlet'teki
veya Diger bir Devlet’teki Yasal Kontrol
Altndaki Piyasalar veya Yasal Kontrol Altndaki
Bagka Piyasada iglem almip sablmayan veya
menkul kiymetler borsalannda iglem g&rmeyen
ve Rus Devredilebilir Menkul Degerler ile Para
Piyasas1 Araglanm iceren Devredilebilir Menkul
Kiymetlere ve Para Piyasasi araglanna yapilan
yatmm, ilgili  Alt-Fon’'un  varhiklanmn
%10’undan fazla olamaz. Gergekten de Rus
piyasalar, likidite risklerine aciktir ve varliklarn
paraya cevrilmesi kimi zaman zorlu veya cok
zaman alan bir siirectir. Bununla birlikte, Rus
Borsa Sisteminde ve Moskova Interbank Para
Borsasr’'nda kote edilen veya iglem goren
Devredilebilir Menknl Kiymetler ve Para
Piyasas1 Araglan1 bigimindeki yatnmlar ilgili
Alt-Fonlann varbklanmn %10’u ile smirh
| degillerdir, ciinkii bu piyasalar Yasal Komntrol

miilkiyetiyle ilgili belirsizlikler —mevcuttur.
Sonu¢ olarak, Dogu Avrupa’daki s8z komusu
varbklann miilkiyetini elinde bulunduran
girketler tarafindan ihra¢ edilen Devredilebilir
Menknl Kiymetlere yatirun yapilmas: mevcut
riskin artmasma neden olabilir.

Aynca, Rusya’ya yapilan yatirimlar, genel olarak
menkul kiymetlerin milkiyeti ve emanette
saklanmas: balkamindan bertaraf edilmesi ve
tetafisidaha zor risklere maruzdur. Rusya’daki
bir girketin veya (acenta olmadifz gibi Saklama
Kurulugu’na kar;1 da herhangi bir sorumiuingu
olmayan) tescil girketinin defterlerindeki kaytlar
buna birer kanittir. Herhangi bir Rus girketinin
miilkiyetini temsil eden herhangi bir belgenin,
Saklama Kurulugunun veya yerel
muhabirlerinden herhangi bir tanesinin elinde
bnhmmas: veya etkin bir merkezi saklama
lamuluguna verilmiy olmasi garti yoktur. Bu
sistemnin varhfiyla birlikte etkin devlet denetimi
ile uygulamasimin mevcut olmamas: nedeniyle,
Fon, Rus girketlerine ait menkul kiymetler
fizerindeki miilkiyet haklanni-ve-bunlann kendi
adina kayith oldugumn gosteren tescilleri,
dolandiricilik amacgh iglemler, ihmalkarliklar
veya basit bir gozden kaguma medeniyle
kaybetme riskiyle kargy: kargiyadir. Tiim bunlann
yamisira, Rus menkul kiymetlerini piyasa
uygulamalsnna uygun bir sekilde emanetinde
tutan Rus kmmumlannmin, 86z konusu varliklarin
calinmasi, imha olmasi veya tememide uframasi
nedeniyle ortaya cikabilecek azararlan telafi
edecek yeterli sigorta teminati mevcut
olmayabilir ve bu durura da, sz konusu menkul
kiymetlerin saklanmasiyla ilgili risklerin daba—da
artmasi anlamma gelmektedir.

Fon’un kimi Alt-fonlan, net varliklannin
muazzam bir kismmi, Rusya’da ikamet eden,
Rusya merkezli veya Rusya’da faaliyet gosteren
girketler tarafindan cikanlmg menkul kiymetlere
veya girket tahvillerine, veya duruma gore, Rus
hiikkiimeti tarafindan ihra¢ edilmig borglanma
kagitlanna yatirabilir. Bu husus, ilgili her bir Alt-
fomm yahnm politikasinda ¢ok daha aynobli bir
sekilde aciklanmugtir. 20 Arahk 2002 tarihli
Kanunun anlam icerisinde Uye bir Devlet’teki
veya Diger bir Devlet’teki Yasal Kontrol
Altandaki Piyasalar veya Yasal Kontrol Altndaky
Bagka Piyasada iglem ahmp satilmayan veya
menkul kiymetler borsalannda iglem gérmeyen
ve Rus Devredilebilir Menkul Degerler ile Para
Piyasas: Araclarim iceren Devredilebilir Menkul
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Altindaki Piyasalar olarak kabul edilmektedirler.

Rusya Alm-Satim Sistemi, 1995 yilinda
kurulmugtur ve amaci, ayn ayn bolgesel menkul
kiymet alim sabm borsalanim, denctime tabi tek
bir Rus menkul kiymetler piyasasinda
birlegirmektir—Ozelikle dnde gelen Rus menkul
kaymetlerinin kote edildigi bir sistemdir. Rusya
Alm-Satim  Sistemi, tahvil ve menkul
kiymetlerin genig bir yelpazesi icgin —piyasa
fiyatlarmi belirlemektedir. Alim sahm bilgileri,
Reuters ve-Bloomberg gibi finansal bilgi hizmeti
girketleri aracilifiyla tiim diinyaya
dagitlmaktadar.

Moskova Bankalararass Diviz Borsasi, Moskova
ile Rusya’nm en biiyiik finansal ve smai
merkezlerini kapsar ve finansal piyasanm ddviz,
hisse senedi ve tiirevselarag—sektdrlerinin alim
satimu icin ulus capinda iglev gbren bir sisteme
esas tegkil eder. MICEX Grubu baghg altindaki
partnerleriyle (MICEX Menkul Kiymetler
Borsasi, MICEX Takas Kurulugu, Ulusal
Saklama Merkezi, bolgesel menknl kiymetler
borsalan ve digerleri) ortaklanyla beraber
miigtereken hareket ederek, MICEX, hisse senedi
piyasasindaki yaklagik 1500 Jamrulug ve igtirakgi
icin takas, klwring ve saklama hizmetleri
simmaktadir.

Son olarak, belirli Alt-fonlar, su anda AB’ye
katilma siirecine yonelik miizakerelere alinmg
olam—veya yakin gelecekte almacak olan ve
kredibilitesi genellikle halihazirda AB’ye iiye
olmug iilkeler Garafindan ihra¢ edilen hilkiimet
tahvillerinden daha diigik olup daha yiiksek
kuponlar 8demesi beklenebilen iilkelerin ihrag
ettigi tahvillere de yabinm yapabilir.

Yiiksek getirii veya Yatvum Yapudabilirden
Diyik Kredi Notuna Sakip menkul laymetlere
yapdacak yatoumlar

Bazi Alt Fonlar yiiksek getirili veya Yatinm
Yapilabilirden Diigiikk Kredi Notuna Sahip
menkul kiymetlere yatnm yapabilir. Daha
yiksek kredi ve piyasa riskleri icermesi sebebiyle
bu gibi yiiksek getirili menkul kiymetlere yatnm
yapmak spekiilatiftir. Bu menkul kiymetler, ihrag
edenin anapara ve faiz  Odemeleri
riski) tasir ve faiz oram1 hassasiyeti menkul
kiymeti ihrag edenin kredi degerliligi hakkinda
piyasa algilamas) ve genel piyasa likiditesi gibi

Kiymetlere ve Para Piyasasi araclanna yapilan
yatinm, ilgili  Alt-Fon’un  varhklannn
%10°undan fazla olamaz, Gergekten de Rus
piyasalar, likidite rigklerine agiktir ve varliklarin
paraya cevrilmesi kimi zaman zorlu veya g¢ok
zaman alan bir slrectir. Bununla birlikte, Rus
Borsa Sisterminde ve Moskova Interbank Para
Borsasi’'nda leote edilen veya iglem g&ren
Devredilebilir Menkul Kiymetler ve Para
Piyasasi1 Araclan bicimindeki yatirimlar ilgili
Alt-Fonlann varliklannin %10°u ile smmrh
degiillerdir, clinkii bu piyasalar Yasal Kontrol
Alundaki Piyasalar olarak kabul edilmektedirler.

Rusya Alm-Sattm Sistemi, 1995 ylmda
kmulmugtur ve amaci, ayn ayr bdlgesel menkul
kiymet alim satum borsalanm, denetime tabi tek
bir Rus menkul kiymetler piyasasinda
birlegtirmektir. Ozellikle Gnde gelen Rus menkul
kaymetlerinin kote edildigi bir sistemdir. Rusya
Alm-Satim  Sistemi, tahvil ve menkul
kiymetlerin  genig bir yelpazesi icin piyasa
fiyatlarm belirlemektedir. Alim satim bilgileri,
Reuters ve Bloomberg gibi finansal bilgi hizmeti
girketleri aracihigryla tiim diinyaya
dagtilmaktadir.

Moskova Bankalararas1 Déviz Borsasi, Moskova
ile Rusya’nmn en biylk finansal ve smai
merkezlerini kapsar ve finansal piyasamn ddviz,
hisse senedi ve tiirevsel arag sektdrlerinin alim
satimi igin ulus ¢apinda iglev goren bir sisteme
esas tegkil eder. MICEX Grubu baghg altindaki
partnerleriyle (MICEX Menknl Kiymetler
Borsasi, MICEX Takas Kurulugu, Ulusal
Saklama Merkezi, bolgesel menknl kiymetler
borsalan ve digerleri) ortaklariyla beraber
miigtereken hareket ederek, MICEX, hisse senedi
piyasasindaki yaklagik 1500 kurulug ve igtirakgi
icin takas, klhring ve saklama hizmetleri
sunmaktadir.

Son olarak, belirli Alt-fonlar, gu anda AB’ye
katlma siirecine ySnelik miizakerelere alinmg
olan veya yakin gelecekte alinacak olan ve
kredibilitesi genellikle halihazirda AB’ye iiye
olmug iilkeler tarafindan ihra¢ edilen hiikiimet
tahvillerinden daha diigiik olup daha yiiksek
kuponlar 6demesi beklenebilen iilkelerin ihrag
ettifi tahvillere de yatinm yapabilir.

Yiiksek getirili veya Yatium Yapilabilirden
Diigiik Kredi Notuna Sahip menkul kaymetlere

yapuacak yatirimlar
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fakiorler nedeniyle fiyat oynakhgina maruz
kalabilir.

Dovig/kuwr riski

Farkli Birim Smuflarmip degerleri belirli bir
Fiyatlandmrma Dgviz Cinsinden saptanmakla
beraber, bu Birim Siniflarmun varliklan, degerleri
bagka doviz cinslerinde saptanmyg menkul
kaymetlere yatinlabilir. Alt Fon’un, Baz Ddviz
Cinsinde ifade edildifi sekliyle Net Varhk
Degeri, Alt Fon’'un Baz Ddviz Cinsi ile Alt
Fon’'un yafnmlannin degerlerinin saptandif
doviz cinsleri arasindaki doviz kuru
degisikliklerine uygum otarak dalgalanacaktir,
Dolaysiyla Alt Fon, ddvizkur riskine maruz

Sonugta ortaya cikacak dovizkar risk alanma
kargi korunmak miimkin ya da elverish
olmayabilir. Verimli bir portfdy y8netimi ve
konmma amaciyla Yahnm veya Alt Yatmm
Yoneticileri kendi kararlanyla (YOnetim
Yonetmeliginin 16. Maddesinde belirtilen limitler
dahilinde) doviz iglemlerine girebilir. Bu—gibi
konmma iglemlerinin etkili ya da yararh olacag
veya her an gecerli bir konmma saglayacafh
garanti edilemez.

Diviz yatsrumlars

Temel amaglan doviz yatmmn yapmak olan Alt
Fonlar, ddviz ve faiz oram tiirevleri vasitasiyla
uluslararasi kurlardaki dalgalanmalardan
yararlanmaya caligacaktwr., Bunun anlami da,
normalin {istinde bir ddviz nskinin ortaya
cikabilecegidir. Kisa vadede bu, Birimlerin
fiyatimda biiylik ve Onceden kestirilemeyen
dalgalanmalar seklinde olabilir;- uzun vadede ise
Ongorillemeyen doviz ya da piyasa egilimleri
nedeniyle negatif performansla sonuglanabilir.

Piyasa riski

Alt Fon’un yatmm yapabilecegi bazi borsalar,
Yasal Komtrol Altindaki Piyasalar ve Yasal
Kontrol Altndaki Diger Piyasalann likiditesi
almadifii, likiditesinin yeterli olmadifs ya da
degisik zamanlarda yiiksek derecede oynak
oldufu ortaya cikabilir. Bu da, itfa taleplerini
veya diger fon saglama ihtiyaglarim karmlamak
icin Alt Fon’un pozisyonlan paraya cevirme
zamani ve fiyah tzerinde etkili olabilir.

Baz1 Alt Fonlar yiiksek getirili veya Yatmm
Yapilabiliden Diigiik Kredi Notuna Sahip
menknl kiymetlere yatinm yapabilir. Daha
yiiksek kredi ve piyasa riskleri icermesi sebebiyle
bu gibi yilksek getirili menkul kiymetlere yahnm
yapmak spelmlanﬁn Bu menkul kiymetler, ihrag

ve faiz  Bdemeleri
yﬁldknluluklermn karmilayamama rniskini (kredi
riski) tagir ve faiz oram: hassasiyeti menkul
klymetl ihra¢ edenin kredi degerhhgl hakkinda
piyasa algilamasi ve genel piyasa likiditesigibi
faktorler nedeniyle fiyat oynakhifina maruz
kalabilir.

Daoviz/kur riski

Farkl Birim Smiflanmin degerleri belirli bir
Fiyatlandoma D&viz Cinsinden saptanmakia
beraber, bu Birim Smiflarmin varliklan, degerleri
bagka doviz cinslerinde saptanrmg menkul
kaymetlere yatinlabilir. Alt Fon’un, Baz Ddviz
Cinsinde ifade edildigi sekliyle Net Varhik
Deferi;,—Alt Fon’'un Baz Doviz Cinsi ile Alt
Fon’'un yatnmlarmin degerlerinin  saptandiy
doviz cinsleri arasindaki ddviz kuru
degisikliklerine uygunmolarak dalgalanacakfir.
Dolayisiyla Alt Fon, dovizkr riskine maruz
kalabilir.

Sonugta ortaya cikacak ddvizlar risk alamna
kar;t korunmak miimkiin ya da elverisli
olmayabilir. Verimli—bir—portfoy ySnetimi ve
konmma amaciyla Yatinm veya Alt Yatmm
Yoneticileri kendi kararlariyla (YOnetim
Yonetmelifinin 16. Maddesinde belirtilen limitler
dahilinde) doviz iglemlerine girebilir. Bu gibi
korunma iglemlerinin etkili ya da yararh olacag
veya her an gecerli bir korunma saglayacag
garanti edilemez.

Daviz yatursmlars

Temel amaclar1 doviz yahnm yapmak olan Alt
Fonlar, ddviz ve faiz orami tiirevleri vasitasiyla
uluslararasi kurlardaki dalgalanmalardan
yararlanmaya galigacaktir, Bunun anlamm da,
normaalin {istinmde bir ddviz riskinin ortaya
cikabilecegidir. Kisa vadede bu, Birimlerin
fiyahnda biliyilk ve Onceden kestirilemeyen
dalgalanmalar seklinde olabilir; uzun vadede ise
Ongoriilemeyen doviz ya da piyasa egilimleri
nedeniyle negatif performansla sonuglanabilir.
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Mortgage baglannk menkul kyymet ve varkk
teminath menkul kaymet yalrumlars

Belirli Alt Fonlar ve Ozellikle de Tahvil Alt
Foular: ile Kisa Vadeli Alt Fonlar, mortgage
teminath ve varhk teminath menkul krymetler
dahil mortgage tiirevierine ve yapilandinlmg
senetlere yatmm yapabilirler. Martgage onayh
menkul kymetler, menkul kiymetlerin hem faiz
hem de anapara 6demesinin ayhik olarak yapildifa
mortgage “ortak fonlanndaki” paylan temsil eden
menkul kiymetlerdir ve aslmda konut martgage
kredisi- alan kisilerin yaptiklan ve bu menkul
kiymetlerin temelini teskil eden ayhk 8demelerin
“onayndan” gegerler. Alt Fonlar’m -elindeki
mortgage onayh menkul krymetlerin (bunlann
esasim teskil edem—mortgage kredilerinin
anaparasinm erken veya geg Odenmesinden
dolay1) tahmini geri 6deme planlarma dayanan
erken veya gec anapara geri 8demesi, Alt Fonlar
86z konusu anaparayr yeniden yatmmda
kullandiklannda daha diigilk verim oram ile
sonuglanabilir. Aynca, genelde sabit gelirli
ihbarh menkul kiymetlerde oldugu gibi, Alt
Fonlar menkul krymetleri primli olarak satin
almuglarsa, sirekli olarak beklenenden erken
yapilan geri 6demeler, 6denen prim karuhgnda
menkul kiymetin de@enini diisirir. Martgage
destekli menknl krymetlerin degeri yiikselen faiz
oranlanyla birlikte yiikselip diisinekle beraber, bu
yiikselis-diisiis pesin 6deme—ve—ihbar 6zellikleri
olmayan diger sabit gelirli, sabit vadeli menkul
kiymetlerdeki kadar fazla olmaz.

Bazs mortgage onayh menkul kiymetlerin
anapara ve faiz 6demeleri i¢cin (ama menkul
kiymetlerin bizzat piyasa degerleri degil) ABD
Hiikiimeti veya ABD Hiikiimetinin ajanslan veya
aracllan tarafindan teminat verilebilir (bu
teminatlar sadece ABD—Hiikiimetinin, ajansinin
borglarmr satin alma konusunda takdirine bagh
yetkisi ile desteklenir). Devlet disindaki
ihraggilar tarafindan olusturulan belirli mortgage
onayh menkul kiymetler cegitli sekillerde sigorta
ve teminatlarla desteklenebilirken, bu tiir diger
bazi menkul kymetler sadece baz mortgage
teminat ile desteklenebilir.

Bazn Alt Fonlar, mortgage onayli menkul
kiymetlerin esasim teskil eden ortak fonlar
tarafindan teminat altina alman yapilandmlmg
lrlinler olan teminath moartgage borglanmna
(“CMO”lar) yatinm yapabilirler. CMO faizi ve

Piyasa riski

Alt Fon’un yatinn yapabilecegi bazi borsalar,
Yasal Kontrol Altindaki Piyasalar ve Yasal
Kontrol Altindaki Diger Piyasalann likiditesi
olmadify, likiditesinin yeterli olmadifn ya da
degisik zamanlarda yiiksek derecede oynak
oldugu ortaya—cikabilir. Bu da, itfa taleplerini
veya diger fon saglama ihtiyaclann lmrmlamak
icin Alt Fon’un pozisyonlan paraya cevirme
zamam ve fiyau lizerinde etkili olabilir.

Morigage baglantih menkul kaymet ve varhk
teminath menkul ksymet yaturunlars

Belili Alt Fonlar ve &zellikle de Tahvil Alt
Fonlar': ile Kisa Vadeli Alt Fonlar, mortgage
teminath ve varhk teminath menkul kiymetler
dahil—mortgage tlirevierine— ve yaplandinlmg
senetlere yatmm yapabilirler. Martgage onayh
menkul kiymetler, menkul kiymetlerin hem faiz
hem de anapara 3demesinin aylik olarak yapildiga
mortgage “ortak fonlanndaki” paylan temsil eden
menkul kiymetlerdir ve ashinda komuit mortgage
kredisi- alan kisilerin yaptklan ve bu menkul
kiymetlerin temelini teskil eden ayhik 6demeterin
“onayndan” gecerler. Alt Fonlar’m elindeki
mortgage onayh menkul kiymetlerin (buntarm
esastm teskil eden mortgage kredilerinin
anaparasmin erken veya ge¢ Gdenmesinden
dolay:) tahmini geri 6deme planlarma dayanan
erken veya gec anapara geri 8demesi, Alt Fonlar
86z konusu anaparayr yeniden yatmmda
kullandikdannda daha diigiik verim oram ile
sonuclanabilir. Ayrica, genelde sabit gelirli
ihbarh menknl kymetlerde oldugu gibi, Alt
Fonlar menknl kiymetleri primli olarak satm
almiglarsa, siirekli olarak beklenenden erken
yapilan geri 6demeler, 8denen prim karmiifinda
menkul kiymetin degerini diistirir. Mortgage
destekli menkul kiymetlerin deferi yiikselen faiz
oranlanylabirlikte yiikselip diismekle beraber, bu
yiikselis-diisiis pesin deme ve ihbar &zellikleri
olmayan diger sabit gelirli, sabit vadeli menkul
kiymetlerdeki kadar fazla olmaz.

Bazu martgage onayh menknl kiymetlerin
anapara ve faiz 6demeleri igin (ama menkul
kiymetlerin bizzat piyasa degerleri degil) ABD
Hiikiimeti veya ABD Hiikiimetinin ajanslan veya
aracilan tarafindan teminat verilebilir (bu
teminatlar sadece ABD Hiikiimetinin, ajansinmn
borglarim satin alma konusunda takdirine bagh

anapara pesin 8demesi, tahviller gibi genellikle | yetkisi ile desteklenir). Devlet disindaki
7
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aylik olarak yapilirr CMO’lar mortgage konut
kredileri veya ticari kredilerin biitiinii ile teminat
altina alnabilmekle beraber, daha ziyade ABD
Hiikiimetinin veya ajanslanmn veya aracilarmn
garantigi altindaki konut mortgage onayli menkul
kiymet portfdyleri ile teminat altna alinir.
CMO?’lar, her birinin tahmiimi—ortalama &mrii
vefveya belirlemmiy vadesi farkh olan goklu
smiflar halinde yaplandmlir. Pesin ddemeler
dahil, anapara aylik 6demeleri farkh smflara, o
araclarin sartlan uyannca dagrilw, ve pesin
6deme oranlanndalki veya tahminlerindeki
degisiklikler, belirli bir smifm tahminiortatams
Omriinii ve degerini biiyiik 6l¢iide etkiler.

Bazi Alt Fonlar sadece anapara veya sadece faiz
olarak dilimlenmis mortgage teminath menkul
kiymetlere yahnm yapabilir. Mortgage terinath
dilimlenmiy menknl kiymetler, mortgage
teminath diw kiymet tiirleninden daha
oynaktr. i bir prim veya iskonto
kargihifinda satin alman mortgage teminath
dilimlenmig menkul krymetler, genelliklesadece
gegerli faiz wrantarndaki degisikliklere degil,
aym zamanda ilgili mortgage dayanak varliklan
icin yapilan anapara 8deme (pesin 8demeler de
dahil olmak {izere) oranlarmdaki degisikliklere
karyi da asin derecede hassastir ve anapara
Odemesi oranmin siirekli olarak beklenenden
daha yliksek veya daha diigik olmass, bumenkul
kiymetlerin zaman icindeki verimi {zerinde
maddi agidan olumsuz bir etki yaratabilir. Ayrnca,
dilimlenmiy mortgage teminath  menkul
kiymetlerin likiditesi, bdyle bir yapiya sahip
olmayan diger menkul kiymetlerden daha diigiik
olabilir ve faiz aranlan aleyhte hareket ettigi
taktirde daha oynak hale gelir.

Mortgage baglantih yeni meakul kiymet tipleri
olusturulup yatinmeilara sunuldukea, yetkili bir
borsada iglem gOrmeleri sartiyla Yatinm
Ydneticisi bu menkul kiymetlere yatinm yapmay:
diisinecektir.

Varhiga Dayali1 Devredilebilir Menkul Kiymetler
genellikle motorlu tagt alacaklar veya kredi karti
alacaklari, hisse senetli—konut—kredileri, bitmis
konitlara yerlegme kredisi veya banka kredi
borglan gibi birbirine benzeyen ortak varhklar
gibi belirli varliklar tarafindan tiretilen bir dizi
Odemeye katllim temsil eder veya bunlar
tarafindan teminat altina alinir ve Sdenir.

Son olarak, bu Alt Fanlar, kredilerden olusan bir

ihraggilar tarafindan olusturulan belirli mortgage
onayli menkul kiymetler cegitli sekillerde sigorta
ve teminatlarla desteklenebilirken, bu tiir diger
bazi menkul kiymetler sadece baz mortgage
teminat: ile desteklenebilir.

Baz Alt Fonlar, mortgage onayh roenknl
kiymetlerin esasim teskil eden ortak fonlar
tarafindan teminat altina alman yaplandmlmg
frimler olan teminath mortgage borclanna
(*CMO”]ar) yatmm yapabilirler. CMO faizi ve
anapara pesin 8demesi, tahviller gibi genellikle
ayhk olarak yapiir. CMO’lar mortgage konut
kredileri veya ticari kredilerin biitiinii ile teminat
altna almabilmekle beraber, daha ziyade ABD
Hiikiimetinin veya ajanslannin veya araclanmn
garantisi albndaki konut mortgage onayli menkul
kiymet portfdyleri ile teminat altina alinir.
CMO’lar, her birinin tahmini ortalama OGmrii
ve/veya belirlenmig vadesi farkhh olan goklu
smniflar halinde yapilandmnlr. Pesin ddemeler
dahil, anapara ayhk Sdemeleri farkl: smuflara, o
amaglann sartlan uyannca dafitilir, ve pesin
Odeme amanlarmdaki veya tahminlerindeki
degisiklikler, belirli bir smifin tahmimiortatama
Omrinii ve degenini bityiik dlclideetkiter.

Baz Alt Fonlar sadece anapara veya sadece faiz
olarak dilimlenmis mortgage teminath menkul
kiymetlere yatinm yapabilir. Mortgagetemimath
dilimlenmiy menknl krymetler, mortgage
teminath diger menknl kiymet tiirlennden daha
oynakhr. Onemli bir prim veya iskonto
kargihginda satin alinan mortgage teminath
dilimlenmiy menkul kiymetler, genellikle sadece
gecerli faiz oranfanndaki degisikliklere degil,
aym zamanda ilgili mortgage dayanak varhklan
icin yapilan anapara ddeme (pesin &demeler de
dahil olmak iizere) oranlarindaki degisikliklere
kars1 da agin derecede hassastir ve anapara
Odemesi oranmin siirekli olarak beklenenden
daha yiiksek veya daha diigik olmasi, bu menkul
kiymetlerin zaman icindeki verimi iizerinde
maddi agidan olumsuz bir etki yaratabilir. Ayrica,
dilimlenmis mortgage teminath  menkul
kiymetlerin likiditesi, bdyle bir yapiya sahip
olmayan diger menkul kniymetlerden daha diisiik
olabilir ve faiz oranlar1 aleyhte harelet ettigi
taktirde daha oynak hale gelir.

Mortgage baglantilh yeni menkul kiymet tipleri
olusturulup yathnmcilara sunuldukca, yetkili bir
borsada islem gotrmeleri sartiyla Yatinm
Yoneticisi bu menkul kiymetlere yabnm yapmay:
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temel portfoye sahip teminat altina alinnng kredi
borglarna (*CLO"lar) yatirim yapabilirler.

Yapulandsrilnug iirinler

Alt Fonlar yapilandinlrg drinlere yatnm
yapabilir. Bunlar, sadece bagka bazi yahnmlana
yatmm Ozelliklerini yeniden yapilandirmak
amaciyla kuralmug tiiael kisiliklerdeki paylan
icerir. Bu tiizel kisilikler s6z konusu yatmmilan
satn alir, sonra da baz yahnmlar tarafindan
desteklenen veya bu yatmmlardaki paylar: temsil
eden  Devredilebilir Menkul Kiymetler
(vapilandmlmg iiriinler) ihrag eder. Cesitli
vadeler, 6deme oOncelikleri veya faiz oram
karpihifn gibi farklh yathnm oGzellikleri tagcyan
Devredilebilir Menkul Kiymetler olusturmak
icin, baz yahnma nakit girisi yeni ihra¢ edilen
yapilandinlmiy  {irdinlere  boliistitrilebilir.
Yapilandmlmig yatmmlarla ilgili olarak yapilan
Odemelerin derecesi, baz yahnmlara giren nakit
miktarna baghdur.

Bazn Alt Fanlar, eger Birim Sahiplerinin
menfaatine ise, ayrica birinci sif finans
lkamruluslan tarafindan ihrag edilen kredi baglantilh
bonolar1 da alabilir, Kredi baglantih bono
kullanimi problemleri artadan kaldirabilir ve
dayanak varliklara dogrudan yahnm yapmakla
iligkili belirli riskleri de hafifletebilir. Alt
Fonlar'in, baz menknl kiymetlere, Araglara,
sepetlere veya endekslere referansh kredi
baglantili bonolar1 hem ihracer riskine hem de
baz yahnmin biinyesinde bulunan riske agiktir,
Bu kredi baglantli bonolar Yasal Kontrol
Altindaki Piyasalarda iglem gbrecegi zaman Alt
Fon, YGnetim Yanetmeliginin 16.1.C. sayih
Maddesi altinda agiklanan yatnm limitlerine
riayet edecektir. S6z konusu kredi baglantih
bonolar Yasal Kantrol Altindaki Piyasalarda
iglem gormeyecekse, Ydnetim Yonetmelii —
Madde 16.1.B altmda daha ayrmhh olarak
agiklandign  sekilde, Devredilebilir Menkul
Kiymetlere egdefierde muamele gorir.

Yatinm limitleri, s6z konusu Araci ihrag eden
icin de dayanak varlik icin de esit derecede
gecerlidir. Alt Fonlar ayrica, belirli menkul
kiymetlerin, endekslerin, faiz oranlarinmm veya
déviz kurlannm perfarmans: ile baglantih
Devredilebilir Menkul Kiymetler olan endeksli
menkul kiymetiere yahnm yapabilir. Bu menknl
kiymetlerin sartlan, yiikiimliiliikler hala tasfiye
edilmemigken anapara meblagiarmin veya sadece

diisiinecektir.

Varlhifa Dayali Devredilebilir Menkul Kiymetler
genellikle motorlu tagit alacaklan veya kredi kart
alacaklari, hisse senetli konut kredileri, bitmig
komutlara yerlegme kredisi veya banka kredi
borglan gibi birbirine benzeyen ortak varliklar
gibi belirli varlikiar tarafindan tiretilen bir dizi
Odemeye katilimn temsil eder veya bunlar
tarafmdan terninat altina alimir ve 6denir.

Son olarak, bu Alt Fonlar, kredilerden olusan bir
temel portfdye sahip teminat altina alinmg kredi
borglanna (“CLO”lar) yatinm yapabilirler.

Yamlandordmg liriinler

Alt Fonlar yapilandinlmig iiriinlere yatrnm
yapabilir. Bunlar, sadece bagka baza yahnmlann
yahnm Ozelliklerini yeniden yapilandirmak
amaciyla kurulmug tfizel kisiliklerdeki paylan
icerir. Bu tilzel kisilikler s6z konusu yatmmian
sahn alir, sonra da baz yahnmlar tarafindan
desteklenen veya bu yahnmlardaki paylar: temsil
eden  Devredilebilir Menkul Kiymetler
(yapilandmlmig Urlinler) ihrag eder. Cegitli
vadeler, Odeme o&ncelikleri veya faiz oram
karpihfh gibi farkh yathnm Ozellikleri tagiyan
Devredilebilir Menkul Kiymetler olustormak
icin, baz yahnma nakit girisi yeni ihra¢ edilen
yaplandinlmig {irtinlere boliistiiriilebilir.
Yapilandmimig yatinmlarla ilgili olarak yapilan
Odemelerin derecesi, baz yabnmlara giren nakit
miktarna baglidir.

Bazi Alt Fonlar, eger Birim Sahiplerinin
menfaatine ise, ayrica birinci smif finans
kamutusiar tarafindan ihrag edilen kredi baglantili
bonolar1 da alabilir. Kredi baglantli bono
kullanim problemleri ortadan kaldirabilir ve
dayanak—varhklara dofrudan yatnm yapmakla
iligkili belirli riskleri de hafifletebilir. Alt
Fonlar’in, baz menkul kiymetlere, Araclara,
sepetlere veya endekslere referansh kredi
baglantih bonolarn hem ihrage: riskine hem de
baz yatinmm biinyesinde bulunan riske agiktir.
Bu kredi baglantih bonolar Yasal Kontrol
Altmdaki Piyasalarda iglem grecegi zaman Alt
Fon, Yonetim Yonetmeliginin 16.1.C. sayih
Maddesi altinda agiklanan yatinm limitlerine
riayet edecektir. S8z konusu kredi baglantili
bonolar Yasal Kontrol Altndaki Piyasalarda
iglem gormeyecekse, YoOnetim Yonetmeligi -
Madde 16.1.B altnda daha aynnth olarak
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kupon faiz oranlarinin vade tarihinde veya
belirlenmig olan kupon Gdeme tarihlerinde baz
piyasa veya menknl kiymetlerin cesitli
Olclilerdeki hareketlerini yansitacak sekilde
yukanya veya agagrya cekilmesini saglayabilir.
Yaplandmlmus tirfinler baz piyasa veya menkul
kiymet ile iligkili risklere tabidir ve baz piyasaya
veya menkul kiymete yapilacak dogrudan
yahnmlardan daha biydk fiyat oynamalarma
maruz kalabilir. Yaplandinlmig driinler, baz
piyasa veya menknl kiymetteki hareketlerin
sonucu olarak anapara ve/veya faiz 6demelerinde
zarar gosterebilir.

Korummamn ve gelir artoma stratejilerinin ozel
riskleri

Alt Fonlar, yatmmlannm belirli risklerini
azaltmaya cabigmak ve getiriyi bilyfitme

bulunmak igin cesitli portfy
stratejileri ile ilgilenebilirr Bu stratejiler
opsiyonlann, vadeli doviz konfratlannmn,

swaplarm, kredi tememrfit swaplarmm (bundan
bdyle, Yonetim YOnetmeligi Madde 16.2’de
tammlandign sekliyle “Kredi Temerriit Swaplan™
olarak amilacaktir), faiz oram1 swaplannin,
sermaye swaplanmn, swap opsiyonlannin,
toplam pgetiri swaplanmn, kur swaplarmm ve
enflasyon baglantili swaplanin ve YOnetim
Yonetmeliginde aciklandifn sekilde uluslararasi
sermaye ve tahvil endeksleri de dahil olmak
iizere bunlann tzerinden vadeli kontratlarm ve
opsiyonlann kullamlmasim kapsayabilir.

Tirevlerin ve diger teknik ve Araglarm
kullanilmasi, standart yatmm Araglarindan ¢ok
daha yiikksek risk tagr. Dolaysiyla, ilgili Alt
Fon’un yatinm bedeflerinin elde edilecegine dair
hicbir garanti olamaz. Ayrica, tiirevlerin, diger
tekniklerin ve Araglarin kullamlmas: 6zel risk
tagir. Bu risk, temelde géreceli kiicik finansal
olanaklar kullanarak biiyilk borglara girilebilen
kaldiraghareketiyle ilgilidir. Bu, biiyiik sayida
taahliit elde etmek icin gbrece kiigiik finansal
kaynak kullanilmasi ile ilgili risktir.

Hisse senetleri ve hisse senedi baglantih
araglara yatrun yapan Menkul Kiymet Alt
Fonlanndaki yatoumalar igin dzel risk
miilahazalars

Hisse senedi ve hisse senedi baglantihi araglann
alim satirmi, en Gnemlisi bu menkul kiymetlerin
iglem g&rdiigii sermaye piyasalannm oynakhig ve

aciklandify  sekilde, Devredilebilir Menkul

Kiymetlere egdegierde muamele goriir,

Yatnm limitleri, s6z konusu Araci ihrag eden
icin de dayanak varlik icin de esit derecede
gecerlidir. Alt Fonlar ayrica, belirli menkul
kiymetlerin, endekslerin, faiz oranlanmin veya
doviz kurlanmin performans: ile baglantih
Devredilebilir Menknl Kiymetler olan endeksli
menkul kiymetlere yatinra yapabilir. Bu menkul
kaymetlerin sartlan, yukiimliiliikler hala tasfiye
edilmemigken anapara meblaglarmin veya sadece
kupon faiz qranlannm vade tarihinde veya
belirlenmig olan kupon 6deme tarihlerinde baz
piyasa veya menknl Iaymetlerin cegitli
Olclilerdeki hareketlerini yansitacak sekilde
yukanya veya agafiya cekilmesini saglayabilir.
Yapilandmlmg tirGinler baz piyasa veya menkul
kyymet ile iligkili risklere tabidir ve baz piyasaya
veya menkul kymete yapilacak dogrudan
yathnmiardan— daha biiyilkk fiyat oynamalarma
maruz kalabilir. Yapilandinlmiy {irinler, baz
piyasa veya menkul kiymetteki hareketlerin
sonucu olarak anapara ve/veya faiz 6demelerinde
zarar gisterebilir.

Korummaran ve gelir ortrma stratejilerinin dzel
riskleri

Alt Fonlar, yathnmlanmn belirli risklerini
azaltmaya caligmak ve getiriyi biiylitme
girisiminde bulunmak ic¢in cegitli portfSy
stratejileri ile ilgilenebilir. Bu stratejiler
opsiyonlann, vadeli ddviz konfratlannm,
swaplann, kredi temerrit swaplanmn (bundan
bdyle, Ytnetim YOnetmelifi Madde 16.2’de
tanimlandig sekliyle “Kredi Temerriit Swaplar1™
olarak anilacaktw), faiz oram1 swaplanmn,
sermaye swaplanmn, swap opsiyonlanm,
toplam getiri swaplanmn, kur swaplannin ve
enflasyon baglanhli swaplann ve Yonetim
Yonetmelifinde aciklandifa sekilde uluslararasi
sermaye ve tahvil endeksleri de dahil olmak
iizere bunlarin lizerinden vadeli kontratlann ve
opsiyonlarin kullarulmasim kapsayabilir.

Tirevlerin ve diger teknik ve Araglarm
kullanilmasi, standart yatinm Araglarindan g¢ok
daha yiiksek risk tasir. Dolayisiyla, ilgili Alt
Fon’un yatmm hedeflerinin elde edilecegine dair
hicbir garanti olamaz. Ayrica, tiirevlerin, diger
tekniklerin ve Araglann kullanilmas: &zel risk
tagir. Bu risk, ternelde goreceli kiigiik finansal
olanaklar kullanarak biiyilkk borglara girilebilen
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endeks ve sepet sertifikalan da dahil, hisse senedi
ibrac edenlerle baglantil iflas riski olmak iizere,
bircok risk tagir. Endeks ve sepet sertifikalan,
yatinlan sermayenin geri 6denmesine veya faiz
veya kiir pay1 6demesine nadiren hak kazandirr.
Referans endeksin veya sepetin hesaplanmasmda
genellikle masraf ve/veya icretler de dikkate
almr ve yatnlan sermayenin geri Odemesi
genelde tamamen referans endeks veya sepetin
performansma baghdr.

Endeks ve sepet sertifiknlan borg senetleri
olmmakin beraber, sertifikanm  performansi,
bizatihi kendi bilegenlerinin (dmegin menknl
kiymetlerin) performansina bagh olan bir
endeksin veya sepetin performansma dayandif
icin tagidiklan risk, diger risklerin yam sira, bir
hisse senedi riskidir. Bilegenlerinin performansim
ters oranhl olarak yansrtan sertifikalann degeri,
piyasalar yiikselince diisebilir. ilgili Alt Fon’un
degerinin tiimiin{i veya bir bolamiinli kaybetme
riski de gz ardi edilemez.

Hisse senetlerine yahnm yaparken muhtemel
yatinmcilarm hem ek risklerin hem de genel fiyat
risklerinin bilincinde olmalan gerekir. Hisse
senetleri dlkesine, menseine veya sanayi dalma
gore degil de kfir getirme potansiyeline gtre
secilince, performans genel trendlere bagh
olmayacaktr,

Hisse senedi baglantih araclar, yatnmciya
Onceden tespit edilmig bir fiyattan belli bir siire
icin ilgili girketgirketteki belirli sayida adi hisse
senedine igtirak etme haklom veren kuponlan
icerebilir. Bu haklkan maliyeti, hisse senedinin
kendi maliyetinden ¢ok daha diigiik olacakr.
Dolayisiyla, hisse secnedindeki fiyat hareketleri
kuponun fiyat hareketlerinde cogalacaktr. Bu
carpan, kaldirag veya manivela faktGriidiir.
Kaldirag ne kadar yiikselirse kupon o kadar cazip
hale gelir. Bu hak i¢in 6denen prim ile isin icinde
olan kaldira¢ hareketini belirli kuponlar icin
karplaghrarak, gorece degerleri hesaplanabilir.
Prim ve manivela seviyeleri yatnmcimin
hassasiyetine gore yiikselebilir veya alcalabilir.
Dolayisiyla, kuponlar adi hisse senetlerinden
daha oynak ve spekiilarifdr. Kupon fiyatlarmm
son derecede oynak olduklan ve bunlar elden
cikarmanin her zaman miimkiin olamayabilecegi
konusunda yatnmcilarin uyarilmas: gerekir.
Kuponlar ile baglanhh kaldirag hareketi, ilgili
kuponlann fiyatlannn veya primlerinin tamarnen
kaybedilmesine yol acabilir.

kaldmrag hareketiyle ilgilidir. Bu, biiyiik sayida
taahhiit elde etmek icin gorece kiiciik finansal
kaynak kullanilnas ile ilgili risktir.

Hisse semetleri ve bhisse senedi baglanth
areglon yatoun yapan PMenkul Kgymeat Al
Fonlonndald yatwonclar igin dzel risk
mitlahazalars

Hisse senedi ve hisse senedi baglantih araglarn
alim satm, en dnemlisi bu menkul kymetlerin
iglem gordiigi sermaye piyasalannm oynakhif ve
endeks ve sepet sertifiknlan da dahil, hisse senedi
ihrac edenlerle baglantih iflas riski olmak {fizere,
birgok risk tagir. Endeks ve sepet sertifikalan,
yatnlan sermayenin geri §denmegine veya faiz
veya kfir pay1 6demesine nadiren hak kazandirir.
Referans endeksin veya sepetin hesaplanmasimiia
genellikle masraf ve/veya icretler de dikkate
almr ve yahnlan sermayenin geri Odemesi
genelde tamamen referans endeks veya sepetin

performansina baghdir.

Endeks ve sepet sertifikalar1 borg senetleri
olmakla beraber, sertifikanin performansi,
bizatihi kendi bilegenlerinin (6megin roenkul
kiymetlerin) performansma bagh olan bir
endeksin veya sepetin performansma dayandig
icin tagidiklan risk, diger risklerin yam sira, bir
hisse senedi riskidir. Bilegenlerinin performansim
ters oranhh olarak yansitan sertifikalann degeri,
piyasalar yiikselince diisebilir. Ilgili Alt Fon’un
degeninin timiinii veya bir bolGmiinii kaybetme
riski de g6z ard1 edilemez.

Hisse senetlerine yatinm yaparken mmhtemel]
yatinmcilarin hem ek risklerin hem de genel fiyat
risklerinin bilincinde olmalan gerekir. Hisse
senetleri Glkesine, menseine veya sanayi dalma
gore degil de kiir getirme potansiyeline gére
secilince, performans genel trendlere bagh
olmayacaktir.

Hisse senedi baglantih araglar, yatnmciya
anceden tespit edilmig bir fiyattan belli bir siire
icin ilgili girketgirketteki belirli sayida adi hisse
senedine igtirak etme hakkim1 veren kaponlan
icerebilir. Bu hakkin maliyeti, hisse senedinin
kendi maliyetinden cok daha diigiilk olacaktr.
Dolayisiyla, hisse senedindeki fiyat hareketleri
kuponun fiyat hareketlerinde cogalacaktir. Bu
carpan, kaldira¢ veya manivela faktiriidiir.
Kaldirag ne kadar yiikselirse kupon o kadar cazip
hale gelir. Bu hak icin 8denen prim ile isin iginde
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Depo Sertifikalars

Belirli bir iilkede yatinm, ya o piyasaya dogrudan
yatinm yaparak ya da belirli bir menkul kyymetin
artan likiditesinden veya bagka avantajlardan
yararlanroak icin difer uluslararasi borsalarda
iglem goren depo sertifiknlan yoluyla yapilir.
Kabul edilebilir bir piyasada alim-satrm yapilan
bir depo sertifikasi, ilgili oldugu menkul kiyymetin
yerel alim-sahm piyasasinm kabul edilebilir olup
olmadifina bakilmaksizin, kabul grem bir
devredilebilir menkul kiymet olarak diistGniiliir.

Belirli iilkelerde, sektirlerde, bilgelerde veya
Ppivasalarda yatoom

Yatinm hedefinin belirli iilkelere, sektirlere,
bolgelere veya piyasalara yatmm yapmakia
kisitlandifn  durumlarda, risk dagitm smirh
Olclide gerceklegtrilebilir. Performans global
sermaye piyasalanmn genel egiliminden gok
farkl olabilir.

Emlak sektiriine yatoum

Agirhikli olarak emlak sekt6rimde faaliyet
gosteren girketlerin menkul kiymetlerine yapilan
yatinmlar, emlak menkul-knymetlerinin ddnemsel
olma &zelligi, genel ve yerel ticaret sartlan, asin
yapilagma ve bliyGyen rekabet, artan emlak
vergileri ve yOmetim giderleri, niifus
degisiklikleri ve yatnm geliri fizerindeki etkisi,
insaat yasa ve yonetmeliklerindeki degisiklikler,
tazminat veya ~mahkeme lararlanndan
kaymakianan zararlar, cevre riski, kamm
hukukinun kiralara getirdigi kisitlamalar, kiymet
takdirimiesemt ile ilgili degisiklikler, faiz oram
riski, arsanin arazi sahipleri icin cekiciliginde
meydana gelen degisiklikler, intifa hakka ve
emlak piyasasi ile ilgili diger etkilerde artig gibi
6zel risklere tabidir.

UCI veya UCITS birimlerine veya hisselerine
Yyatoom

Kargilik olarak UCT'lere veya UCITS’e yahnm
yapabilen ve Fonun bazi Alt Fonlar'ma ait olan
Birimlere yahnm yapmay: diisGnen yatmmcilar
icin iicret ve komisyonlann katlanmasi riski
bulunmaktadir. Buna istisna olarak;—bir Alt
Fon’un Yénetim Sirketi tarafindan yénetilen veya
Fonun kurucusu tarafindan desteklenen UCTlere
veya UCITS'e yatinm yapmasi dunmmmda, Alt

olan kaldira¢ hareketini belirli kuponlar icin
karmlagtuarak, gérece degerleri hesaplanabilir,
Prim ve manivela seviyeleri yatnmcinm
hassasiyetine gore yiikselebilir veya alcalabilir,
Dolaystyla, kuponlar adi hisse senetlerinden
daha oynak ve spekiilatiftir. Kupon fiyatlarmin
son derecede oynak olduklan ve bunlan elden
cikarmanin her zaman miimkiin olamayabilecegi
konusunda yatmmcilarm uyanlmasi gerekir.
Kuponlar ile baglanhh kaldwag hareketi, ilgili
kuponlarm fiyatlarmm veya primlerinin tamamen
kaybedilmesine yol acabilir.

Depo Sertiftkalars

Belirli bir {illeede yatinm, ya o piyasaya dogrudan
yatinm yaparak ya da belirli bir menknl kiymetin
artan likiditesinden veya bagka avantajlardan
yararlanmak icin difer uluslararas: borsalarda
islem gbren depo sertifiknlan yoluyla yapilir.
Kabul edilebilir bir piyasada alim-satim yapilan
bir depo eertifiknsy, ilgili oldugu menkul kiymetin
yerel alim-sahm piyasasinn kabul edilebilir olup
olmachfina bakilmakmizin, kabul gbren bir
devredilebilir menkul krymet olarak diistmiiliir.

Belirli ilkelerde, sektirlerde, bilgelerde veya
piyasalarda yatsrom

Yatnm hedefinin belirli iilkelere, sektéirlere,
bolgelere veya piyasalara yahnm yapmakla
kisitlandifn  curumlarda, risk dagsim smarh
Olciide gergeklegtirilebilir. Performans global
sermaye piyasalanmn genel egiliminden cok
farkl olabilir.

Emlak sektoriine yatoun

Agirhklh  olarak emlak sektriinde faaliyet
gosteren girketlerin menkul kiymetlerine yapilan
yatrunlar, emlak menkul kiymetlerinin dénemsel
olma Ozelligi, genel ve yerel ticaret sartlan, agin
yapillagma ve biiyliyen rekabet, artan emlak
vergileri ve yoOnetim giderleri, niifus
degisiklikleri ve yatinm geliri Gzerindeki etkisi,
insaat yasa ve yonetmeliklerindeki degisiklikler,
tazrainat veya ~ mahkeme  kararlanndan
kaynaklanan zararlar, cevre riski, kammu
hukukunun kiralara getirdigi kisitlamalar, kiyroet
takdirinde semt ile ilgili degisiklikler, faiz aram
riski, arsanin arazi sahipleri icin cekiciliginde
meydana gelen degisiklikler, intifa hakki ve
emlak piyasas ile ilgili diger etkilerde artig gibi
Ozel risklere tabidir.
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Fon’a bu yatinmla ilgili olarak hicbir istirak veya
itfa ticreti yansitilmayacaktyr,

Menkul kiymet ddiing verme ve yenidewn satun
alma iglemleriyle boglantls olarak elde edilem
teminatin yermiden yatorsms

Fon, menkul kiymet 8diing verme ve yeniden
satin alma iglemleriyle baglantth olarak elde
edilen teminati yeniden yatnrada kullanabilir,
Teminatin yeniden yatinmi, yapilan yabhnmmn
tiriyle—lgili risklen kapsamaktadir. Fomm
ihracca ve arag seviyesindeki agin yogunlukta
yeniden yatnmlardan kagynmasi gerektigi halde,
teminat olarak elde edilen nakdin yeniden
yatinmi, Fon icin genelde gegerli olan risk
dagitnm lkarallarma tabi degildir. Temmatm
yeniden yatmm, Fomm global

hesaplanirken dikkate almacak olan bir kaldirag

Global Yatoun Riski

Fon, kendi portfylerindeki pozisyonlann riskini,
ve bu pozisyonlann portfSylerinin genel risk
profiline katkisimi herhangi bir tarihte izlemesini
ve Olcmesini—sa@layacak bir risk ydnetimi
stirecini kullanmalhdir.

Finansal tiirev araclanyla ilgili olarak Fon,
YOnetim Y6netmeligi — Madde 16’da sdzii edilen
OTC tiirevlerinin degerinin dogru ve bagmsiz
olarak tayin edilece§i bir siire¢ kullanmalidir.
Ayrica Fon, her Alt Fon’un fimamsal—tirev
araglanyla ilgili global yatnm riskinin, o Alt
Fon’'un portfSylmiin toplam net degerini
agmamasim saglayacaktr.

Global yatnm riski, dayanak varhklann cari
deferi, paydas riski, gelecekteki piyasa
hareketleri ve pozisyonlan paraya cevirmek igin
kullamilabilecek olan zaman dikkate alarak
hesaplanwr. Dayanak varhklanm—toptam risk
limitlerinin YOnetim Yo6netmelii — Madde
16.1°de belirtilen yatnm limitlerini agmamasi
kaydiyla, her Alt Fon kendi yahnm politikasa
uyarinca ve Yonetim Yonetmeligi — Madde 16.1
ve 16.2’de belirtilen limitler dahilinde finansal
tiirev araclanna yatmm yapabilir.

Fon, ilgili her Alt Fon’un global yahnm riskini
hesaplamak ve finansal tiirev araclaryla ilgili bu
global yatmm riskinin bu Alt Fon’un Net Varhk
Degierini _gegmemesini  saglamak icin, Riske

UCH veya UCITS birimlerine veya hisselerine
Yyaswrsm

Kargihik olarak UCI’lere veya UCITS’e yahnm
yapabilen ve Fomm baz: Alt Fonlar’ina ait olan
Birimlere yatnm yapmay: diisiinen yahnmcilar
icin iicret ve komisyonlarin katlanmasi riski
bulunmaktadir. Buna istisna olarak, bir Alt
For'umr Yonetim Sirketi tarafimdan yonetilen veya
Fonun kurucusu tarafindan desteklenen UCl'lere
veya UCITS'e yatinm yapmasi cunmmmda, Alt
Fon’a bu yahnmla ilgili olarak hicbir igtirak veya
itfa Gicreti yansihlmayacaktr.

Menkul kaymet ddiing verme ve yeniden satwn
alma islemleriyle baglanth olarak elde edilen
teminatin yeniden yaturors

Fon, menkul kiymet &diing verme ve yeniden
satn alma iglemleriyle baglantihi olarak elde
edilen teminath yeniden yatinmds kullanabilir.
Teminatn yeniden yatnmi, yapilan yatmmn
tirdyle—ilgili riskleri kapsamaktadir. Fonun
ihracca ve arag seviyesindeki agin yogunlukta
yeniden yatinmlardan kacinmas: gerektigi halde,
teminat olarak elde edilen nakdin yeniden
yatinmi, Fon icin genelde gecerli olan risk
dagptim karallanna tabi degildir. Teminatin
yeniden yatinm, Fonun global yatirmm Tiski
hesaplanirken dikkate almacak olan bir kaldirag
etkisi yaratabilir.

Global Yatuan Riski

Fon, kendi portf6ylerindeki pozisyonlarin riskini,
ve bu pozisyonlann portfSylerinin genel risk
profiline katkisim herhangi bir tarihte izlemesini
ve Olcmesini saglayacak bir risk y&netimi
siirecini kullanmalidir,

Finansal tiirev araclaniyla ilgili olarak Fon,
Yonetim Yonetmeligi — Madde 16°da s6zii edilen
OTC tiirevlerinin degerinin dogru ve bagimsiz
olarak tayin edilecegi bir siire¢ kullanmahdir.
Ayrica Fon, her Alt Fon’un finansal tiirev
araclanyla ilgili global yatmm riskinin, o Alt
Fon’un portfdyiiniin toplam net degerini
asmamasini saglayacaktr.

Global yatmm riski, dayanak varliklarin cari
deferi, paydas riski, gelecekteki piyasa
hareketleri ve pozisyonlan paraya gevirmek icin
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Maruz Deger (“VaR"”) ve/veya duruma gore ilgili
Alt Fonlara bagh olarak taabhiit metodolojileri
kullanabilir.

figili Alt Fonla iligkili finansal tiirev araglariyla
ilgili global yainm riskinin hesaplanmasi igin

VaR metodolojisinin kullaralmasiyla
sonuglanabilecek potansiyel ek dengelemeye
Birim Sahiplerinin ilgisi gekilir.

Bir Alt Fon, endekse bagh finansal tirev

araclanna yatnm yaptifi zaman, bu yatinralarm
mutlakn YOnetim Yonetmelifii Madde 16.1,
paragraf C (a) (1)-(5), (8), (9), (13) ve (14)’te
belirtilen limitlerle birlegtinlmesi gerekmez.

Devredilebilir bir Menkul Kiymete veya Para
Piyasas1 Aracina iligtirilmig bir tiirev oldugunda,
bu Boliim{n sartlanna riayet ederken bu tirev
dikkate alinmalidir.

Alt Sigortalama

Yatmm Yoneticisi, bir Alt Fon’un adina alt
sigortalama iglemlerine girebilir. Sigortalama
igleminde, bir banka, simsar, girket ana hissedan
veya diger ilgili ya da ilgisiz bir taraf ¢ikanlan
tiim menkul knymetleri sigortalayabilir. Bunun
karsihgmda, bir Alt Fon cikanlan bu hisse
senetlerinin bir boliimilnii bir alt sigortalama
iglemi yoluyla alt sigortalayabilir. Yatnm
Ydneticisi, yalmzca Alt Fon’un yatinm hedefi ve
politikalan dogrultusunda ve ilgili yatnm
kisdamalan cercevesinde ilgili Alt Fon’un
dofrudan yahnm yapabilecegi menkul krymetler
icin alt sigortalama iglemine girebilir. Bir Alt
Fon, her zaman bir alt sigortalama
diizenlemesinden dogabilecek yilkiimliiliiklerini
kargilayabilecek kadar yeterli likit varlifa ya da
lolayca paraya dontigtirilebilir menkul
krymetlere sahip olmalidur.

Finansal tiirev araclanna yataron

Bazi Alt Fonlar, varliklarmin &pemli bir
bolimiinii finansal tiirev araglarina yatrabilir.
Son derece—karmasik olabilen ve kaldirag
icerebilen bu tiir arag¢ ve telmiklerin banndrdign
riskler sunlan icerir (1) kredi riskleri (kars:
tarafin =~ finansal yikiimliliiklerini yerine
getirememesi neticesinde kayba ugrama riski);

hesaplanur. Dayanak varliklarin toplam risk
limitlerinin YOnetim Yonetmeligi - Madde
16.1°de belirtilen yatirim limitlerini agmamasi
kaydiyla, her Alt Fon kendi yasrim politikasi
uyannca ve Ydnetim Ydnetmeligi — Madde 16.1
ve 16.2’de belirtilen limitler dahilinde finansal
tiirev araclarina yatirim yapabilir.

Fon, ilgili her Alt Fon’un global yatinim riskini
hesaplamak ve finansal tiirev araclanyla ilgili bu
global yatmm riskinin bu Alt Fon’un Net Varhk
Degerini gegmemesini saglamak icin, Riske
Maruz Degier (“VaR"™) vefveya dunmma gore ilgili
Alt Fonlara bagh olarak taabhiit metodolojileri
kullanabilir.

figili Alt Fonla iligkili finansal tiirev araclariyla
ilgili global yatinm rigkinin hesaplanmas: icin

VaR metodolojisinin kullamlmasiyla
sonuclanabilecek potansiyel ek dengelemeye
Birim Sahiplerinin ilgisi gekilir.

Bir Alt Fon, endekse bagh finansal tiirev
araclarma yatnm yaptifi zaman, bu yatinmlann
mutlaka Yopetim Yonetmeligi Madde 16.1,
paragraf C (a) (1)-(5), (8), (9), (13) ve (14)’te
belirtilen limitlerle birlegtirilmesi gerekmez.

Devredilebilir bir Menkul Kiymete veya Para
Piyasas1 Aracina iligtirilmig bir tiirev oldugunda,
bu Bolimiin sartlarma riayet ederken bu tiirev
dikkate alimmalidir.

Alt Sigortalona

Yatnm Yoneticisi, bir Alt Fon’un adma alt
sigartalama iglemlerine girebilir. Sigortalama
iglerninde, bir banka, simsar, girket ana hissedan
veya diger ilgili ya da ilgisiz bir taraf ¢ikanlan
tiim menkul kiymetleri sigortalayabilir. Bunun
karsihfonda, bir Alt Fon cikanlan bu hisse
senetlerinin bir boliimiinii bir alt sigortalama
islemi yoluyla alt sigortalayabilir. Yatrnm
Yoneticisi, yalmzca Alt Fon’un yatinm hedefi ve
politikalan dogrulusunda ve ilgili yatnm
kisitlamalan cercevesinde ilgili Alt Fon'un
dogrudan yatinm yapabilecegi menkul kiymetler
icin alt sigortalama iglemine girebilir. Bir Alt
Fon, her =zaman bir alt sigortalama
dizenlemesinden dogabilecek yiukiimliiliiklerini
kargilayabilecek kadar yeterli likit varliga ya da

(2) piyasa riski (bir finansal varhfin fiyatmin | kolayca paraya donigtinilebilir  menkul
olumsuz y6nde hareket etmesi); (3) hukuki | kiymetlere sahip olmahidir.
riskler (bir islemin karakterize edilmesi veya bir
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tarafin buna taraf olmak igcin hukuki ehliyeti
finansal sOzlegmeyi yiiriirliige konulamaz
kilabilir ve karg) tarafin 6deme aczi ya da iflasi
normalde yiriirliige  konulabilir  stzlegme
haklanmn 6niine gegebilir); (4) operasyonel risk
(yetersiz denctimler, eksik prosediirler, insan
hatas), sistem anzasi veya dolandmcilik); (5)
dokiimantasyon riski (yetemiz dokiimantasyon
nedeniyle kayba uframa riski); (6) likidite riski
(tirevin vadesinden Once feshedilememesi
nedeniyle kayba uframa riski); (7) sistem riski
(bir kurulustaki finansal giicliiklerin ya da
piyasada yaganabilecek biiyilk bir ¢kilsin
finansal sistemi kontrol edilemeyen bir mali
zarara ufratma riski); (8) yogunlagma riski
(agarhikh olarak belirli bir sekttre ya da belirli bir
tiizel kisilife

yatinm yapmak gibi birbiriyle yakindan ilgili
risklerin yogunlagmasmdan kaynaklanabilecek
kayip riski) ve (9) hesap kapatma riski (igleme
dahil olan bir taraf s6zlegme altndaki
yikiimliiliklerini yerine getirmesine magmen
karg: taraftan bumm tutarm tahsil edemediginde
ortaya ¢ikan risk).

Tirev tekniklerinin kullamm, (i) korunan
menkul kiymetlerin fiyat bareketlerini tahmin
etme yetenegine bagimhihk; (ii) tiirevin baz aldign
menknl kiymetlerdeki hareketler ile temel
portfSyiin varhiklanndaki hareketler arasmdaki
korelasyomun eksik olmas: ve (iii) portfBy
varhklannm bir bolimiiniin  yiikfimliiliikleri
kargilamak {izere aynlmas:i nedeniyle etkili
portfBy ydnetiminin veya kisa  vadeli
yikiimliilikleri karplama yeteneginin zaafa
ugramas1 gibi baz1 ek riskleri de beraberinde
getirmektedir.

Belirli bir pozisyon i¢in korunma saglandifinda,
bu pozisyonun degerindeki bir artuigtan elde
edilebilecek olasi kazanimlar da sirh diizeyde
kabmaktadar.

Paydas Riskleri

Bazi Alt Fonlar, yahnm politikalannda daha
aynnth agiklandif iizere, swap anlagmalan gibi
OTC tiirev anlagmalanna girebilirr Bu gibi
anlagmalar, ilgili Alt Fon’u paydaslarmin kredi
dururmu ve 86z konusu anlagmalann kogullanm
kargilama yetene§i agisindan risklerle kars:
kargiya birakabilir.

En iyi sekilde uygulama saglamak icin, eger Alt

Finansal tiirev araglanna yatuvun

Bazi Alt Fonlar, varhklannun o6nemli bir
boliimiinii finansal tilrev araglanna yatwrabilir.
Son derece karmasik olabilen ve kaldirag
icerebilen bu tiir arag ve tekmiklerin barindirdig
riskler sunlan icerir. (1) kredi riskleri (karmm
tarafin  finansal yiikiimliilliklerini yerine
getirememesi neticesinde kayba ugrama riski);
(2) piyasa riski (bir finansal varlifin fiyabmm
olummisuz ydnde hareket etmesi); (3) bukuki
riskler (bir iglemin karakterize edilmesi veya bir
tarafin buna taraf olmak icin bukuki ehliyeti
finansal sozlegmeyi yiiriirliige konulamaz
klabilir ve kary: tarafin 6deme aczi yadaiftasy
normalde yiirlicliife  konulabilir s6zlesme
haklarmin Gniine gegebilir); (4) operasyonel risk
(yetersiz denetimler, eksik prosediirler, insan
hatasi, sistem anzasi1 veya dolandmcibik); (5)
dokiimantasyon riski (yetersiz dokiimantasyon
nedeniyle kayba ugrama riski); (6) likidite riski
(tirevin vadesinden Once feshedilememesi
nedeniyle kayba uframa riski); (7)sistermr riski
(bir kurulustaki finansal giicliklerin ya da
piyasada yasanabilecek biiylik bir ¢okiisiin
finansal sistemi kontrol edilemeyen bir mali
zarara ufratma riski); (8) yogunlagma riski
(agirhkh olarak belirli bir sektore ya da belirli bir
tiizel kisilige

yahnm yapmak gibi birbiriyle yakindan ilgili
risklerin yogunlagmasmdan kaynaklanabilecek
kayip riski) ve (9) hesap kapatma riski (igleme
dahil olan bir taraf sbzlegme altmdaki
yilkiimliiliklerini yerine getirmesine ragmen
karg: taraftan bunun tutarm tahsil edemediginde
ortaya ¢ikan risk).

Tirev tekniklerinin kullammm, (i) korunan
menkul kiymetlerin fiyat hareketlerini tahmin
etme yetene@ine bagimlilik; (ii) tiirevin baz aldigi
menknl kiymetlerdeki hareketler ile temel
portfoyiin varliklanndaki hareketler arasindaki
korelasyonun eksik olmasi ve (iii) portfoy
varhklannin bir bolitmiiniin  ylikGmliiliikleri
kargilamak {izere aynlmasi nedeniyle -etkili
portfdy yonetiminin veya kisa  vadeli
yiikiimliiliikkleri kargilama yetene@inin zaafa
uframas: gibi baz1 ek riskleri de beraberinde
getirmektedir.

Belirli bir pozisyon i¢in korunma saglandiginda,
bu pozisyonun degerindeki bir artigtan elde
edilebilecek olas: kazammlar da sinirh diizeyde
almaktadur.
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Fon’un ve bunun Birim Sahiplerinin ¢ikari 86z
konusuysa, Alt Fon Yatunm Sirketi ya da Yatirim
Ydneticisi ile aym Sirketler Grubunda yer alan
diger sirketlerle de OTC tiirev anlagmalarma
girebilir.

Emanet Riski

Alt Fon varhklan Yeddiemine emanet olarak
yahnlir ve Yeddiemindefterlerinde ilgili Alt
Fonlara ait olarak tamimlamir. Nakit disindaki
varliklar Yeddieminimdiger varuklanmian—ayn
arularak, Yeddieminin iflas etmesi dururmmda
varhklann geri—almamamas: riski tamamen
ortadan kaldmlamasa—bite—hafifletilmiy—olur;
Nakit mevduatlar, bu sekilde ayn tutulmaz ve
dolaysiyla iflas durunnmda daha -yiiksek- bir

riskle karg: kargiya kalirlar,

Alt Fon varhiklan aynca, Alt Fonlarm yatinm

ilkelerde  Yeddiemin  tarafindan
gbrevlendirilmiy alt yeddieminler tarafindan da
tutulmakta oldufundm, Yeddieminin yasal
yikiimldtikklerine uymasma ragmen, bu alt
yeddieminlerin iflas etmesi riskiyle karg1
kargiyadir. Alt Fon, varliklann bir alt yeddiemin
tarafindan tutuldugv ve Yeddieminin 88z konusu
bu varliklan iade etme yiikiimtiittigfinil tagimama
riskinin bulunduju, emanetgi ya da Odeme
sistemleri tam olarak geligmemis piyasalarda
yatinm yapabilir.

Yatoon Yonetimi ve kargit pozisyonlar

Yatinm YOneticisi veya bumm ait oldugu
girketler grubunun bagka bir iiyesi, bir veya
birden ¢ok miisterisi icin diger miisterilerinin
cikarlarmi etkileyebilecek ve Ozellikle girket
ve/veya personeli belirli bir vekaletten, Grinden
ya da miisteriden bir digerine kiyasla daha
yiksek bir iicret ahyorsa, Yatmm Y&neticisi
acisindan bir c¢ikar cahsmasina yol agabilecek
yahnm kararlani alabilir, iglemler yapabilir ve
yathinm pozisyonlan tutabilir. Bu tip ¢atismalar,
omegin, Yahnm Yoneticisi veya bunun ait
oldugu sirketler grubunun bagka bir iiyesi, farkl
miisterileri icin aym anda aym menkul kiymeti
aldifinda ve sattifiinda veya farkli rufisterilen igin
zit yonlerde piyasa riskleri teskil eden aym:
araclardaki piyasa pozisyonlari tattugunda
gorilliir. Bu gibi ¢ikar catismalanmn Gzellikle
goriilebilecegi durumlarda, Yatinm Y&neticisi ve
bireysel portfy yoneticileri sadece uzun, uzun-
kisa veya sadece kisa vadeli vekaletleri

Paydas Riskleri

Baz1 Alt Fonlar, yahnm politikalarmda daha
ayrintih aciklanch@ fizere, swap anlagmalan gibi
OTC tiirev anlagmmlanna girebilir. Bu gibi
anlagmalar, ilgili Alt Fon’u paydaslarmm kredi
durumu ve 86z konusu anlagmalann kogullanm

karglama yetenei acismndan risklerle karg
kargtya birakabilir.

En iyi sekilde uygulama saglamak icin, eger Alt
Fon'un ve bunun Birim Sahiplerinin ¢ikan s6z
konusuysa, Alt Fon Yatinm Sirketi ya da Yahnm
Yoneticisi ile aym Sirketler Grubunda yer alan
diger girketlerle de OTC tiirev anlagmalanna

Emanet Riski

Alt Fon varhklan Yeddiemine emanet olarak
yatinlir ve Yeddiemin defterlerinde ilgili Alt
Fonlara ait olarak tamimlanir. Nakit dismdaki
varliklar Yeddieminin diger varliklanndan ayn
arularak, —“Yeddieminin iflas etmesi dunmmmda
varhiklanp geri alimamamasi riski tamamen
ortadan kaldmnlamasa bile hafifletilmiy olur.
Nakit mevduatlar, bu sekilde ayn tutulmaz ve
dolayisiyla iflas cdunmmmda daha -yiiksek- bir
riskle karg1 kargiya kalirlar.

Alt Fon varhklan ayrica, Alt Fonlar'n yatnm
yaptgi  iilkelerde Yeddiemin tarafindan
gorevlendirilmig alt yeddieminler tarafindan da
tutnlmakta oldugundan, Yeddieminin yasal
yikiimliiliklerine uymasma ragmen, bu alt
yeddieminlerin iflas etmesi riskiyle karg1
kargiyadir. Alt Fon, varliklann bir alt yeddiemin
tarafindan tutuldugu ve Yeddieminin 86z konusu
bu varliklan iade etme yiikGmliiliigiinii tagumama
riskinin bulundugu, emanetci ya da Odeme
sistemleri tam olarak geligmemig piyasalarda
yatinm yapabilir.

Yatoun Yonetimi ve karsit pozisyonlar

Yatinm Yoneticisi veya bunun ait oldugu
girketler grubunun bagka bir {yesi, bir veya
birden ¢ok miisterisi icin diger mmisterilerinin
cikarlanm etkileyebilecek ve Ozellikle girket
ve/veya personeli belirli bir vekaletten, iirlinden
ya da miisteriden bir digerine kiyasla daha
yiksek bir iicret alryorsa, Yatnm Y®&neticisi
acisindan bir ¢ikar catismasma yol acabilecek
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yonetebilir. Bu yatirim kararlan, iglemler veya
pozisyonlar;, Yatinm Yoneticisinin  hicbir
vekaletine, lirliniine veya iniisterisine haksiz
avantaj ya da dezavantaj saglamadan alim-
satimlarin dogru bir sekilde birlegtirilmesini ve
tahsis edilmesini ve yabnm kararlanmn adil bir
sekilde uygulanmasim ya da alinmasim saglarnak
icin hazirlanmg, Snceden belirlenen politikalar
ve prosediirlere uygun olarak ve bu miisterilerin
ilgili vekaletleri ve yatnm talimatlan
dogrultusunda  almur, gerceklestirilir  ve
stirdriiliir,

Bununla birlikte baz1 durumlarda, bu ¢ahsmalann
yanetilmesi, miisteriler acisindan baz yatinm
firsatlarmm kacmasina neden olabilir veya
Yatmm Yoneticisinin, bu gibi ¢atismalann
olmadifi normal alim-satim kararlarma kiyasla
farkli bir tummla alim-satim yapmasina veya
piyasa risklerini daha farkhi bir tutumla
degerlendirmesine yol agarak en nihayetinde
yatnm  performansim = olumsuz = ySnde
etkileyebilir.

yatinm kararlan alabilir, iglemler yapabilir ve
yatinm pozisyonlan tutabilir. Bu tip catismalar,
Omegin, Yatinm YOneticisi veya bunun ait
oldugu sirketler grubunun bagka bir iiyesi, farkl
miisterileri icin aym1 anda aym omenkul kiymeti
aldiginda ve sattiginda veya farkl miisterileri icin
zit yonlerde piyasa riskleri teskil eden aym
araclardaki piyasa pozisyonlanm tuttugunda
goriiliir. Bu gibi cikar catismalarmn &aellikle
goriilebilecegi durmmlarda, Yatinm Yoneticisi ve
bireysel partfdy yoneticileri sadece uzun, uzun-
kisa veya sadece kisa vadeli vekaletleri
yonetebilir. Bu yatnm kararlari, iglemler veya
pozisyonlar;, Yatnm Yoneticisinin  higbir
vekaletine, iiriiniine veya miisterisine haksiz
avantaj ya da dezavantaj saglamadan alim-
satimlann dogru bir sekilde birlegtirilmesini ve
tahsis edilmesini ve yatinm kararlannmin adil bir
sekilde uygulanmasim ya da alinmasm saglamak
icin hazirlanmmg, 6nceden belirlenen politikalar
ve prosediirlere uygun olarak ve bu miisterilerin

ilgili vekaletleri ve yatnm talimatlan
dofrultusunda  almir, gergeklegtirilir ve
T —

Bununla birlikte bazi durumlarda, bu gahamalann
yonetilmesi, miisteriler acisindan bazi yatinm
firsatlarmm kagmasina neden olabilir veya
Yatnm Yoneticisinin, bu gibi catismalarin
olmadign normal alim-satim kararlarma kayasla
farkli bir tutumla alim-satm yapmasina veya
piyasa risklerini daha farkh bir tutumla
degerlendirmesine yol agarak en nihayetinde
yatnm  performansim = olumsuz  y&nde
etkileyebilir.
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X. FONDAN TAHSIL EDILECEK GiDER,
KOMISYON VE KARSILIKLAR:

X. FONDAN TAHSIL EDILECEK GIDER,
KOMISYON VE KARSILIKLAR:

A) Gemnel Giderler

Asagida sayilan dcretlerde degigiklik olmasa
durumunda yatmumcilar degigiklik &ncesinde
yazil olarak bilgilendirilecektir.

1. Yatinm Yénetim Ocreti

Yonetim Sirketi, ilgili Alt-Fonumn (veya, varsa,
ilgili Kahhm Pay: sinifinan) varhklan Gzerinden,
her bir Alt-Fon veya Katilim Pay: smufi icin &zel
olarak belirlenecek miktarda bir ynetim dcreti
alma hakkna sahiptir; 86z konusu tcret, ilgili Alt-
Fon veya simifin artalama Net Varhk Degerinin
ylzdesel bir oram olarak ifade edilecek ve bu
miktar, aylik olarak ddenecek olan yllik miktann
%2.55’ini gegmeyecektir. S6z komusu ficret aylik
olarak her ayon sommda &denecektir. Ydnetim
Sirketi Yatmm Yoneticilerinin  8demelerini
yOnetim Gcretinden kargilayacakmr,

Yo6netim Sirketi, verecegi hizmetlerin karmhifinda
her fon igin agagida belirtilen oranlarda bir yllik
yOnetim Gcreti alacak ve bu y&netim ficreti, ilgili
iic aylk donemde ilgili Alt Fon’un paylanmu
temsilcinin dlkesindeki dolasimdaki paylarmin
artalama net aktif degeri Gzerinden hesaplanip, bu
miktann %50’si ii¢c aylik dSnemi izleyen 15 giin

icerisinde Temsilci’ye Sdenecektir,
%1,20 Pioneer Funds — Emerging Markets
Bond
%1,20 Pioneer Funds - U.S. High Yield
%1,20 Pioneer Funds — Global High Yield

2. Saklama Kurulugu Ucreti

Hizmetleri karpmhiginda Saklama Kurumu ve Fon
Idarecisi, ilgili Alt-Fon (veya varsa, ilgili Katilim
Pay: Sinifi) varhiklanndan, 86z konusu Alt-Fon
varhklanmin tutuldugu iilkeye bagh olarak, ilgili
Alt-Fon veya Katihm Pay:r simfinm Net Varhk
Degerinin %0,003 ile %0,5°i arasinda degigen
miktarda, aylik olarak 6denecek bir ficret tahsil
etme hakkina sahiptirler.

3. Genel Dagtima Ucreti

Yonetim Sirketi bir vadeli sats iicreti ve itfa
iicreti almanm yam sira, Dagitic1 sifati ile, ilgili
Alt Fon'un (veya uygunsa ilgili Birim simifinm)
varhiklan lizerinden, her Alt Fon veya Birim simfi

A) Genel Giderier

Asagida sayilan iicretlerde degigiklik olmasi
dmummmda yatmmcilar degigiklik Sncesinde
yazih olarak bilgilendirilecektir.

1. Yatinm Yénetim Ucreti

Yonetim Sirketi, ilgili Alt-Fonun (veya, varsa,
ilgili Katilim Pay1 simfinm) varhiklan iizerinden,
her bir Alt-Fon veya Katilim Pay: sinifi igin dzel
olarak belirlenecek miktarda bir yonetim Gcreti
alma hakkina sahiptir; s6z konusu iicret, ilgili Alt-
Fon veya simfin ortalama Net Varbk Degerinin
ytzdesel bir oram olarak ifade edilecek ve bu
miktar, aylik olarak ddenecek olan yllik miktann
%?2.55’ini gecmeyecektir. S6z konusu iicret aylik
olarak her ayon sommda 8denecektir. YOnetim
Sirketi Yatmm Yoneticilerinin ddemelerini
ySnetim icretinden kargilayacaktr,

Yonetim Sirketi, verecegi hizmetlerin karmlifinda
her fon icin agagida belirtilen oranlarda bir yilhik
ydnetim ficreti alacak ve bu ySnetim ficreti, ilgili
iic aylik donemde ilgili Alt Fon’un paylannmin
temsilcinin Glkesindeki dolasimdaki paylannin
artalama net aktif degieri iizerinden hesaplanip, bu
miktann %50’si iic aylik dépemi izleyen 15 giin

icensinde Temsilci’ye 8denecektir.
%1,25 Pioneer Funds — U.S. Pioneer Fund
%1,50 Pioneer Funds — Top European
Players
%1,20 Pioneer Funds — Emerging Markets
Bond
%1,20 Pioneer Funds — U.S. High Yield
%0,90 Pioneer Funds - U.S. Dollar Short-
Term
%1,20 Pioneer Funds — Global High Yield
%1,50 Pioneer Funds — China Equity
2. Saklama Knrualusn Ucreti

Hizmetleri karplhifinda Saklama Kurumu ve Fon
Idarecisi, ilgili Alt-Fon (veya varsa, ilgili Kanlim
Pay1 Simfi) varhklarindan, s6z konusu Alt-Fon
varhklannn tutuldugy lilleye bagh olarak, ilgili
Alt-Fon veya Katihm Pay1 simfinm Net Varlik
Degerinin %0,003 ile %0,5°'i arasinda deigen
mikarda, aylik olarak Sdenecek bir Gicret tahsil
etme hakkina sahiptirler.
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igin dzel olarak belirlenen bir dagihm dcreti alir;
Yonetim Sirketi bu dcretin bir kismuim veya
tamamim varsa Temsilcilerine aktarabilir. Bu
dcret ilgili Alt Fon'un veya sinifin Net Varhk
Degerinin bir yilzdesi olarak ifade edilir, yilik
%2’yi gecemez ve aylik olarak her aym sonunda
Gdenir.

4. Diger Masrafiar

Yonetim Sirketi belirli bir Alt Fon’un belirli
Birim sinfflanndan, o sinifin Birim basma Net
Varhk Degerindeki ilgili performmns donemi
boyunca meydana gelen artigin aym dénemdeki
diger bir Slgimi agan miktannin veya Slglimiin
digtigi yerdeki Birim basina Net Varhk
Degennin defer artgmin yiizdesi olarak
hesaplanan bir perfarmans ficreti alir (gegerliyse),
bu komu satig belgelerinde tiim aynntlaryla
aciklanmigtir. BOyle bir Gcretin miktan, satig
belgelerinde de belirtildigi gibi, Fonun sbz
konusu Birim smfmn, Olgim endeksiyle
kamgilagtmldifinda saglamig oldugu perfarmans
asimimn bir yizdesidir. YOnetim Sirketi bu
performmns {icretinin tamamm veya bir kismmi
Yatinm Yd&neticisine (Yoneticilerine) akiarabilir.
Yeddiemin ile Odeme Temsilcisi ve Idareci, bu
tip dcretleri, ilgili Alt Fon’un (veya gegerliyse
ilgili Birim Smifinm) varhklanndan, Y&netim
Sirketi, Yeddiemin ve Idareci arasinda zaman
zaman yapilan bir anlagmayla belirlendigi gibi ve
Fonun satiy belgelerinde tiim aynntlanyla
anlahldix sekilde alma hakkana sahiptirler.

Sicil Dairesi ve Devir Temsilcisi, kendileri ile
YOnetim Sirketi arasinda zaman zaman yapilan
bir anlagmayla

belirlenecek olan ticretleri alirlar. Bu dcretler
Liiksemburg’daki gelencksel uygulamalara gore
hesaplanir ve ilgili Alt Fon’un varhklarmdan
aylik olarak, her aymn sonunda Sdenir.

Dagitic: veya onun atadin Temsilciler, ilgili Alt
Fon’un varliklarnnndan satiy masrafi ve varsa
yukanda anlatilan doniigtiirme {icretini almaya
yetkilidir,

a) Genel

Fona yiiklenilen difer maliyet veya oasraflar
sunlan icermektedir

- Alt-Fonlarin varhklan ve geliri iizerinden
O6denmesi gereken her tiirli vergi;

3. Genel Daptima Uereti

Yénetim Sirketi bir vadeli satis iicreti ve itfa
iicreti almanin yam sira, Dagitic: sifat ile, ilgili
Alt Fon’un (veya uygunsa ilgili Birim simfinin)
varliklari tizerinden, her Alt Fon veya Birim sinifi
icin 6zel olarak belirlenen bir dagrm ficreti alir;
YoOnetim Sirketi bu lcretin bir kasmm veya
tamamina varsa Temsilcilerine aktarabilir. Bu
ticret ilgili Alt Fon’un veya sinifm Net Varhk
Degerinin bir yiizdesi olarak ifade edilir, yalhik
%2’yi gecemez ve aylik olarak her ayin sonunda
Odenir.

4. Difjer Masrafiar

Yonetim Sirketi belirli bir Alt Fon’un belirli
Birim smiflarindan, o sinifin Birim basmna Net
Varhk Defenindeki ilgili performans dtnemi
boyunca meydana gelen artigin aym1 donemdeki
diger bir Slclimii agan miktarmin veya Slgilimiin
digtigd yerdeki Birim basma Net Varhk
Degerinin defer artgmin yilzdesi olarak
hesaplanan bir perfarmans iicreti alir (gegerliyse),
bu komu satig belgelerinde tiim aynnhlanyla
aciklanmmghr. BOyle bir icretin miktan, satig
belgelerinde de belirtildigi gibi, Fomun sbz
konusu Birim smmfinm, &lgim endeksiyle
kargilaghnldiginda saglamig oldufu perfarmans
asimmm bir ylizdesidir. Y&netim Sirketi bu
perfarmans iicretinin tamarmm veya bir kismim
Yatmm Yoneticisine (Yoneticilerine) aktarabilir.
Yeddiemin ile Odeme Temsilcisi ve Idareci, bu
tip tcretleri, ilgili Alt Fon’un (veya gegerliyse
ilgili Birim Smifinm) varliklanndan, Y&netim
Sirketi, Yeddiemin ve Idareci arasinda zaman
zaman yapilan bir anlagmayla belirlendigi gibi ve
Fonun satiy belgelerinde tiim aynntilanyla
anlahldif sekilde alma hakkina sahiptirler.

Sicil Dairesi ve Devir Temsilcisi, kendileri ile
Yonetim Sirketi arasinda zaman zaman yapilan
bir anlagmayla

belirlenecek olan dcretleri alirlar. Bu iicretler
Liiksemburg’daki geleneksel uygulamalara gore
hesaplanir ve ilgili Alt Fon’un varhklanndan
aylik olarak, her ayin sonunda Gdenir.

Dagitici veya omm atadigh Temsilciler, ilgili Alt
Fon'un varhklanndan satis masrafi ve varsa
yukanda anlatilan doniigtiome {icretini almaya
yetkilidir.

a) Genel
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Alt-Fonlarin portféylerinde tutulan menkul
kiymetler ile ilgi iglemler iizerinden 6denmesi
gereken genel komisyonculuk iicretleri (s6z
konusu iicretler, satin alim fiyatina dahil olup
satig fiyatindan diigiilmelidir);

Yonetim Sirleetinin = veya Saklama
Kuwrumnmun, Fonun Katthm Pay: sahipleri
adina hareket etmeleri esnasinda ortaya ¢ikan
yasal masraflar;

Yonetim Yonetmeligi ve her tiirlii degigiklik
veya ilavesi ile birlikte satig belgeleri de dahil
Fon ile ilgili diger her tiirlii belgenin
hazirlanmasi ve/ veya Fon veya Fonun Hisse
senetlerinin @ satiga  sunnlmasi  veya
Liksemburg Biiyiik Diikalifn ve diger
herhangi bir dlkede borsa ile ilgili olarak
yetki sahibi olan mercilerde kaydedilmesine
iligkin iicret ve masraflar

Fonun olugum masraflan;

Yonetim Sirketine odenecek iicretler ile
Fonun mmhasebecileri, Saklama Kurumu ve
muhabirleri, Idareci, Tescil ve Devir
Acentesi, tescil yerindekd daimi temsilciler ile
Fon tarafindan tutulan diger her tiirlii
acenteye 6denecek iicret ve masraflar;

satig belgelerinin, yillik ve alti aylik raporlar
ve gecerli kanunlar veya y&netmelikler
uyannca gerekli gorilebilecek diger raporlar
veya belgelerin hazirlanmasi, yaymlanmasma
ve dagitimna iligkin masraflar ve s6z konusu
raporlarin Katilim Pay: sahipleri i¢in gerekli
diger dillerde hazirlanmasi ve basilmasina
iligkin maliyet;

pazarlama ve reklam wasraflan da dahil
olmak iizere, Fonun tanmtimmna iligkin
maliyetin, YOnetim Sirketinin Y&netim
Kurulu tarafindan iyi niyet esasinda
belirlenecek makul bir boliimii;

muhasebe ve defter tutmna maliyeti;

Katillm Pay:1 sahiplerine bildirimlerin
hazirlanmasi ve dagitilmasina iligkin maliyet;

alim-satim ve teminat eglegtimne ve Gdeme
hizmetlerinin masraflan da dahil olmak iizere
Alt Fonlar igin

varhklann alim-satm masrafi;

Kathlim Pay1 fiyatlannm yayinlanmasma
iligkin maliyetler ile varlik alim satimi, faiz,

banka masraflan, posta, telefon ve denetgi
licretleri ile diger benzer idari ve isletme

Fona yiiklenilen diger maliyet veya masraflar
sunlan icermektedir:

Alt-Fonlarin varliklan ve geliri iizerinden
O6denmesi gereken her tiirlii vergi;

Alt-Fonlann portfoylerinde tutulan menkul
kiymetler ile ilgi iglemler iizerinden 6denmesi
gerelen genel komisyonculuk icretleri (s6z
konusu iicretler, satin alim fiyatina dahil olup
satig fiyatindan diigiilmelidir);

Yénetim Sirletinin  veya Saklama
Kurummmun, Fonun Katilim Pay: sahipleri
adina hareket etmeleri esnasinda ortaya ¢ikan
yasal masraflar,;

YOnetim Yonetmeligi ve her tiirli degigiklik
veya ilavesi ile birlikte satig belgeleri de dahil
Fon ile ilgili diger her tiirli belgenin
hazirlanmas: ve/ veya Fon veya Fonun Hisse
senetlerimin- satga  sunulmasi  veya
Liiksemburg Biiyikk Diikahifn ve diger
herhangi bir iilkede borsa ile ilgili olarak
yetki sahibi olan mercilerde kaydedilmesine
iligkin iicret ve masraflar

Fonun olugum masraflari;

YOnetim Sirketine Odenecek iicretler ile
Fonun muhasebecileri, Saklama Kurumu ve
mmhabirleri, Idareci, Tescil ve Devir
Acentesi, tescil yerindeki daimi temsilciler ile
Fon tarafindan tutulan diger her tiirli
acenteye ddenecek iicret ve masraflar;

satig belgelerinin, yillik ve alt1 aylik raporlar
ve gecerli kanunlar veya yonetmelikler
uyannca gerekli goriilebilecek diger raporlar
veya belgelerin hazirlanmasi, yayinlanmasina
ve dagitimina iligkin masraflar ve s6z konusu
raporlarin Katihm Pay: sahipleri igin gerekli
diger dillerde hazirlanmasi ve basilmasina
iligkin maliyet;

pazarlama ve reklam masraflan da dahil
olmak iizere, Fonun tamtimina iligkin
maliyetin, YOnetim Sirketinin YOnetim
Kurulu tarafindan iyi niyet esasinda
belirlenecek makul bir boliimii;

muhasebe ve defter tutina maliyeti;

Katilm Pay1 sahiplerine bildirimlerin
hazirlanmasi ve dagitilmasma iligkin maliyet;

alim-satim ve teminat egllegtirme ve Gdeme
hizmetlerinin masraflar1 da dahil olmak iizere
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masraflar1 dahil, yukanda amlan belge ve
raporlarm kopya basim maliyeti ile birlikte,
diger her tiirlii igletme masrafi.

b) Iglemn Masrafiar

o Satig Ucreti

Yatmm yapilacak miktara ve igtirak edilecek Alt-
Fona bagh olarak A sinifi Hisse senetlerinin Net
Varlik Degeri tizerinden, Distribiitdre veya, varsa,
Acentelerine aktanlacak olan maksimum %S5 satig
bedeli kesilecektir.

YGnetim Sirketi, uygun oldugu yerde ve zamanda
satig bedelini arthrma hakkim1 sakli tutmaktadar.
Boylesi bir durumda, Prospektiis de uygun
gekilde degigtirilecektir.

Distribiitor sahg bedelini ve gegerli olan her tiirlii
dbniigtiinne ficretini, kendi kanaati dogrultusunda,
(varsa)  Temsilcileri veya  profesyonel
damigmanlanndan herhangi biri ile paylagabilir,

o Donigstirme Ucreti

Aym Katilim Pay1 Smmfi icerisinde bir Alt-Fonun
Hisse senetlerinin bagka bir Alt-Fon Hisse
senetlerine cevrilmesi esnasinda, Distribiitor
tarafindan Katihm Pay1 sahibine, satin alimacak
Alt-Fonun satiy bedeli ile satlacak Alt-Fonun
satig bedeli arasindaki fark yiiklenecektir. Daha
yiksek bir komisyona sahip olan bir Alt-Fondaki
Hisse senetlerinin cevrilmesi halinde Katilim Pay:
sahibine  herhangi bir c¢evrim icreti
yiiklenmeyecektir,

Herhangi bir Alt-Fooom A Smfi Katlim
paylammin bagka bir Alt-Fon Katilim paylanna
cevrilmesi esnasinda, Dagitici veya Acenteleri
tarafindan Katillm pay1 sahibine, cevrilecek
katilm paylanmin Net Varlik Degerinin %1°i
kadarbir cevrim iicreti yiiklenebilir.  Dagitici
veya Temsilcileri s6z konusu ek ¢evrim ticreti ile
ilgili olarak yatinmcilan bilgilendirecektir.

oig'alar

Su anda, A Simfi Hisse senetlerinin itfas1 icin
hicbir bedel tahsil edilmemektedir.

Hisse senetleri, s6z konusu Alt-Fonun ilgili
Sinifinda bulunan Katilim Pay: bagina Net Varhik
Degerine gore belirlenen bir fiyat {izerinden itfa

Alt Fonlar icin
varliklarin alim-sattm masraft;

- Katlim Pay1 fiyatlarinin yaymlanmasma
iligkin maliyetler ile varlik alim satimi, faiz,
banka masraflari, posta, telefon ve denetgi
Ucretleri ile diger benzer idari ve igletme
masraflan dahil, yukanda amlan belge ve
raparlarin kopya basim maliyeti ile birlikte,
diger her tiirlii igletme masrafi.

b) iglem Masraflan:

o Satig Ucreti

Yatmm yapilacak miktara ve igtirak edilecek Alt-
Fona bagh olarak A smfi Hisse senetlerinin Net
Varlik Degeri Gzennden, Distribiitire veya, varsa,
Acentelerine aktanlacak olan maksimum %S5 satig
bedeli kesilecektir.

Yonetim Sirketi, uygun oldugu yerde ve zamanda
satig bedelini arttrma hakkim sakh tutmaktadir:
Bdylesi bir durumda, Prospektiis de—uygun
gekilde degigurilecektir.

Distribiitor satig bedelini ve gecerli olan her tiirlii
dondgtiirme Gcretini, kendi kanaati dogrultusunda,
(varsa)  Temsilcileri veya  profesyonel
damgmanlanndan herhangi biri ile paylagabilir.

e Diniigtirme Ucreti

Aym Katlim Pay: Smufi igerisinde bir Alt-Fonun
Hisse senetlerinin bagka bir Alt-Fon Hisse
senetlerine cevrilmesi esnasinda, Distriblitér
tarafindan Katilim Pay: sahibine, satin alinacak
Alt-Fonun satig bedeli ile sahlacak Alt-Fonun
satig bedeli arasindaki fark yiiklenecektir. Daha
yiksek bir komisyona sahip olan bir Alt-Fondaki
Hisse senetlerinin ¢evrilmesi halinde Katilim Pay1

sahibine  herhangi bir c¢evrim iicreti
yiiklenmeyecektir.
Herhangi bir Alt-Fooun A Smufi Katlim

paylarmin bagka bir Alt-Fon Kathhm paylarna
cevrilmesi esnasinda, Dafitici veya Acenteleri
tarafindan Katilm pay1 sahibine, cevrilecek
kathim paylannnm Net Varlik Degerinin %1°i
kadar bir cevrim iicreti yiiklenebilir.  Dagitica
veya Temsilcileri 86z komusu ek c¢evrim iicreti ile
ilgili olarak yatmracilan bilgilendirecektir.

oiy‘alar
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edilecektir.

o Diger maLyetler

Her tiirlii para birimi ¢evrim masraf) ile nakit para
transferlerinden kaynaklanan masraflar Katbm
Payi sahibine yiiklenecektir.

5. Tirkiye’de Halka Arz Edilecek
Fondan Tahsil Edilecek Kamisyon ve Ucretler

Tiirkiye’de halka arz edilecek olan Alt-Fonlardan
tahsil edilen omisyonlan toplu balde gbsteren

Su anda, A Simfi Hisse senetlerinin itfas: igin
higbir bedel tahsil edilmemektedir.

Hisse senetleri, 86z konusu Alt-Fonun ilgili
Sinifinda bulunan Katihm Pay1 bagina Net Varhik
Degerine gore belirlenen bir fiyat tizerinden itfa
edilecektir,

Diger maliyetler

Her tiirlii para birimi ¢evrim masrafi ile nakit para
transferlerinden kaynaklanan masraflar Katihim

tablo agagida yer almaktadur: Pay1 sahibine yiiklenecektir.
Yonetim | Dagatim Satg 5. Tiirkiye’de Halka Arz [Edilecek
Ucreti | Ucreti | Komisvonn | | Fondan Tahsil Edilecek Komisyon ve Ucretier
Markets %1,20 %0.1 5 Maks. %5 Tirkiye’de halka arz edilecek olan Alt-Fonlardan
Bond * tahsil edilen komisyonlar1 toplu halde gosteren
U.S. High Maks. tablo agafiida yer almaktadr:
Yield %1,20 %0,15 Maks. %5
Global Maks Yinetim | Dagram Satg
High %120 | goys | Maks. %5 Ucreti | Ucreti | Komisyonm
Yield ? u.s. Maks
Pioneer %1,25 %0, ,25 Maks. %5
Bu komisyonlann diginda 4. maddede belirtilen | | Fund
biitiin iicret ve somisyonlar bu faniardan da tabsil | | Top
edilmektedir. Buropean | %1,50 %0 Maks. %5
Players
B) Thrkiye’de Halka Arza iligkin Giderler Bmerging Maks
Markets %1,20 %0.1 5 Maks. %5
Fon paylanmin Tiirkiye’de halka arzna,satig ve | | Bond i
pazarlamasina  iligkin olarak yapilacak ihrag | | U.S. High %1.20 Maks. Maks. %5
giderleri,masraf ve harcamalar (kayit, tescil ve || Yield ’ %0,15 :
ilan giderleri dahil), Y&netim Sirketi ve Temsilci | | U.S.
tarafdan egit olarak paylagilacaktir. ls)lt:llar %0,90 %0 Maks. %5
ort-
Term
Global
High %120 | 20 | Maks. %S
Yield i
China Maks.
Equity %1,50 %0,30 Mals. %5

Bu komisyonlanin diginda 4. maddede belirtilen
biitiin Geret ve komisyonlar bu fonlardan da tahsil

B) Tiirkiye’de Halka Arza fligkin Giderler
Fon paylanmin Tiirkiye’de halka arzna,satiy ve

pazarlamasina iligkin olarak yapilacak ihrag
giderleri,masraf ve barcamalar (kayit, tescil ve
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ilan giderleri dahil), Y6netim Sirketi ve Temsilci

tarafindan esit olarak paylagilacaktir,
XL YATIRIM FONUNUN VE PAY||XL YATIRIM FONUNUN VE PAY
SAHIPLERININ VERGILENDIRILMESE:  ||SAHIPLERININ VERGILENDIRIILMESI:
1) Fon’un Kazanglsrmm Vergilendirilmesi 1) Fon’un Kazanclarnmm Vergilerdirilmesi
Fon’un Vergliendirilmesi Fon’un Vergilendirilmesi

Mevcut Lidksemburg yasalan altnda, Fon,
Liiksemburg'da net varlik degeri Gzerinden yllik
%0,05 igtirak vergisi (taxe d'abonnemeut)
6demekle yikiimliidiir. Bu vergi, Fonun net varhk
degeri baz ahnarak her ii¢c aymn sonunda ii¢ aylik
olarak 6denir. Ancak, bir Alt Fon’un yalmzca para
piyasas:1 araclarma ya da kredi krumu
mevduatlanna yabnm yaptin dunmnlarda ya da
Alt Fondaki Birimlerin ya da Birim Siniflannm
bir ya da birden ¢ok kurumsal yatnmciya
aynldifa dwrumlarda %0,01'lik daba diigik bir
vergi oram uygulanmaktadir. Bu diiglirilmilg
igtirak vergisi (taxe d'abormement) crami tiim Alt
Fonlar'm I, J, S ve X Birim Smiflan icin
gecerlidir.

Asafpdaki durumlarda, igtirak vergisinden (taxe
d'abommement) muaf olumur:

e Alt Fon, zaten bir igtirak vergisine (taxe
d'abomnement) tabi olan diger UCTlerin
birimlerine yatmm yapiyorsa;

e Alt Fondaki Birim Siniflan (i) kurumsal
yatinmcilara satlryorsa; (ii) Alt Fon
yalmzca para piyasasi araglarma ya da
kredi kmmm mevduatianna yatnm
yapryorsa; (iii) agmhkli geriye kalan
partfy vadesi 90 giinil asmiyorsa ve (iv)
Alt Fon kabul gbren bir derecelendirme
kurulusundan  olasm en  yiiksek
derecelendinmeyi almigsa ya da

e Alt Fondaki Birim Smiflan, (i) &zel
emeklilik icin kurulmug kuruluglara veya
caliganlarmin ¢ikan dogrultusunda aym
grubun bir parcam olarak olushmulmug
benzeri yatnim aracglarma ya da (ii) (i)
maddesinde agiklanan bn' grubun kendl

sirketlerine ayrilmigsa.

Fonun ve/veya cesitli Alt Fonlann baz gelirleri
stopaj vergisine tibi olabilir ve bu vergiler Alt
Fon tarafindan elde tutulan yatinmlann getirisini
diiglirlir. Bununla birlikte, Fonun ve/veya cesitli
Alt Fonlarm (Yonetim Sirketi veya temsilcileri

Mevcut Liksemburg yasalan altinda, Fon,
Litksemburg'da net varhik degeri iizerinden y:llik
%0,05 igtirak vergisi (taxe d'abonnement)
Gdemekle yiikiimliidiir. Bu vergi, Fonun net varhk

i almarak her ii¢ aym sonunda ii¢ ayhk
olarak 6denir. Ancak, bir Alt Fon’un yalmzca para
piyasas1 araclarma ya da kredi kurumm
mevduatlanna yahnm yaptiin dunmlarda ya da
Alt Fondaki Birimlerin ya da Birim Siniflannm
bir ya da birden ¢ok kmumsal yatnmciya
aynldi durumlarda %0,01'lik daha diigik bir
vergi oram uygulanmaktadir. Bu digiriilmiig
igtirak vergisi (taxe d'abormement) aram1 BEuro
Short-Term, U.S. Dollar Short-Term Alt Fonlar’
ile tibn Alt Fonlar’in I, J, S ve X Birim Simiflan

icin gecerlidir.

Asapdaki cdurumlarda, igtirak vergisinden (taxe
d'abommement) muaf olunur:

e Alt Fon, zaten bir igtirak vergisine (taxe
d'abanneruent) tabi olan diger UCTlerin
birimlerine yatirim yapiyorsa;

e Alt Fondaki Birim Siniflan (i) karumsal
yatmmeilara satiliyorsa; (ii) Alt Fon
yalmzca para piyasas1 araclarma ya da
kredi kmumu  mevduatlanna yathnm
yapiyorsa; (iii) agmhkl geriye kalan
portfoy vadesi 90 giinii asmiyorsa ve (iv)

Alt Fon kabul goren bir derecelendirme
kurulusundan  olas: yiiksek
derecelendirmeyi almigsa ya da

e Alt Fondaki Birim Siniflan, (i) 6zel
emeklilik i¢in kurulmug kuruluglara veya
calisanlanmin ¢ikari dogrultusunda aym
grubun bir pargasi olarak olugtwulmug
benzeri yatnm araglanna ya da (ii) (i)
maddesinde agiklanan bir grubun kendi

cahsanlarina emeklilik tazminati
saflamak amaciyla yahnm yapan
sirketlerine ayrimgsa.

Fonun ve/veya cesitli Alt Fonlarin baz gelirleri
stopaj vergisine tdbi olabilir ve bu vergiler Alt
Fon tarafindan elde twtulan yatinmlarin getirisini
diigiiriir. Bununla birlikte, Fonun ve/veya cesitli
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yoluyla) belirli stopaj vergilerini dnleyebilmesi
icin yatinmcidan Fon ve Alt Fon igin baz bilgiler
almas: gerekebilir. Ozellikle, Amerika Birlegik
Devletlerinde yakin zaman dnce yiiriirlige giren
Yabanci Hesaplann Vergi Uyunm Yasas:
(Foreign Account Tax Compliance Act,
“FATCA”), Fomm (veya YOnetim Sirketinin)
yatinmcilan baklnda baz kimlik bilgilerini
edinmesini ve gerektiginde bu bilgileri Amerikn
Birlegik Devletleri Gelir idaresine (IRS)
sunmasim zorunlu kimaktadw. Belirli gegisg
karallarma bagh olarak;,-Yonetim Sirketine veya
temsilcilerine zorunlu bilgileri vermeyen
yahnmcilann alacaklan dagitunlar ve her tirlii
satig ya da tasarmuf hakkindan edindikleri gelirler
%30 stopaj vergisinet8biolacaktir. Uygulanan
bu stopaj vergileri, gerekli—bilgileri vermeyen
yahinmalara yapilmig bir dagtim olarak kabul
edilecektir. Ayrica, bu yahnmcilann elde tuttufu
Birimler zorunlu itfa iglemmine t8bi olacakhr.

Liksemburg'da, yasal kontrol altmdaki yatmm
fonlan, katma defier vergisi (“KDV”)
miikellefleriyle aym statiye sahiptir. Fon,
Lﬂksemburg'da KDV iade hakki bulunmayan bn'
vergi  miikellefi  olarak

Liikksemburg'da fon ybnf:uml hizmetleri olamk
nitelendirilen hizmetler icin KDV muafiyeti
uygulanr,. Fona ve/veya Yonetim Sirketine
tedarik edilen diger hizmetler, potansiyel olarak
KDV'Yyi tetikleyebilir ve Fon/Y6netim Sirketinin
Liikksemburg'da KDV kaydim yaptumasmi
gerektirebilir. Bu gibi bir KDV kaydinin
sonncunda, Yonetim irketi tarafindan yonetilen
Fon, yurt digindan satin alinan vergilendirilebilir
hizmetler (veya belirli oranda mallar) Uzerinde
Liiksemburg'da Odenmesi gereken KDV'nin
deferlendirilmeai gorevini yerine getiren bir
pozisyonda olacaktir.

Liiksemburg'da Fon tarafindan Birim Sahiplerine
yapilan G6demelerden dolayn KDV miikellefligi
olugmaz, zira 86z konusu bu O6demeler Birim
Sahiplerinin Fon  Birimlerine igtirakiyle
baglantihdir ve tedarik edilen vergilendirilebilir
hizmetler icin alman ddemelerin bir pargasi
degildir..

Fon pay: sahipleri, tabi olabilecekleri vergiler ile
ilgili olarak vergi danigmanlanna damgmalidirlar.

Alt Fonlann (Yonetim Sirketi veya temsilcileri

yoluyla) belirli stopaj vergilerini tnleyebilmesi
icin yatmmcidan Fon ve Alt Fon icin baz: bilgiler
almam gerekebilir. Ozellikle, Amerika Birlegik
Devletlerinde yakin zaman 6nce yiiriirliife giren
Yabanci Hesaplarnin Vergi Uyumu Yasas:i
(Fareign Account Tax Compliance Act,
“FATCA”), Fonun (veya Y&netim Sirketinin)
yahnmalan hakkinda baz kimlik bilgilerini
edinmesini ve gerektifinde bu bilgileri Amerika
Birlegik Devletleri Gelir Idaresine (IRS)
sunmasim zorunlu kilmaktadwr. Belirli gegis
kurallarma bagh olarak,-Yonetim Sirketine veya
temsilcilerine  zorunlu  bilgileri vermeyen
yatmmcilann alacaklan dagibmlar ve her tiirli
satig ya da tararmuf hakiandan edindikleri gelirler
%30 stopaj vergisine tibiolacaktir.—ygulanan
bu stopaj vergileri, gerekli bilgileri vermeyen
yatmmcilara yapilmig bir dagitim olarak kabul
edilecektir. Aynca, bu yatmmcilann elde tuttugu
Birimler zorunlu itfa iglemine tfbi olacaktir,

Liiksemburg'da, yasal kontro] altmdaki yatmm
fonlan, katma de@er vergisi (“KDV”)
miikellefleriyle aym statiiye sahiptir. Fon,
Lﬁksemburg'da KDV iade hakki bulunmayan bir
vergi  miikellefi olarak  goriilmektedir.
Liikksemburg'da fon y&netimi hizmetleri olarak
nitelendirilen hizmetler icin KDV muafiyeti
uygulanir,. Fona ve/veya YoOnetim Sirketine
tedarik edilen diger hizmetler, potansiyel olarak
KDVYi tetikleyebilir ve Fon/Yonetim $irketinin
Liikksemburg'da KDV kaydim yaptrmasimi
gerektirebilir. Bu gibi bir KDV kaydinin
sonucunda, Yonetim Sirketi tarafindan y&netilen
Fon, yurt digindan satin alinan vergilendirilebilir
hizmetler (veya belirli aranda mallar) fizerinde
Liikksemburg'da Odenmesi gereken KDV'nin
degerlendinilmesi goérevini yerine getiren bir
pozisyonda olacaktir,

Liiksemburg'da Fon tarafindan Birim Sahiplerine
yapilan Gdemelerden dolaynmn KDV miikellefligi
olugmaz, zira 86z konusu bu Gdemeler Birim
Sahiplerinin Fon  Birimlerine igtirakiyle
baglantihdir ve tedarik edilen vergilendirilebilir
hizmetler icin alman Gdemelerin bir pargam

degildir..

Fon pay: sahipleri, tabi olabilecekleri vergiler ile
ilgili olarak vergi danigmanlarina damgmalidirlar.

2) Tam Mikellef Gercek Kisilerio
Vergilendirilmesi: Yabanci yatmm fonu
katilma belgeleninden elde edilen gelirler, 86z

2)
Verrzilendirfimesi:

Tam  Miikellef Gercek Kigilerin
Yabanci yatmm fonu

59

~ %

7. (4



lonusu belgenin elde totulmas: siirecinde elde
edilmesi halinde menkutsermmaye iradi olaruk,
belgenin elden satim nedeniyle elde edilen
gelirler ise defer arty knzanc: olarak
vergilendirilecektir. Gelir Vergisi Kammu’mm
gecici 67’inci maddesi kapsaminda oimayan bu

Tam Miikellef Tihzel Kigilerim
Vergflendirfimesi— Konvusumla Kunrumlar
Vergisi Diizenlemesi: Tam miikellef karumlann
fondan elde—edecekleri gelirler kurum ticari
kazancma dahil edilecek olup, 5520 Sayih
Kurumlar Vergisi Kammu’'nda yer alan
hiikkiimler kapsaminda ilgili kapumun 32.
marddesinde belirtilen omanda (%20)—kurumlar
vergisine tabi olacaktr.

3) Dar Mikellef Gergek Higflerim
Vergilendirimesi : Dar miikellef gergek
kigilerin, yabanci menknl kymet yatinm
fonlanna ait katilma belgelerine yatmm yapmas1
halinde, iglem—Tirkiye’de yapilmngsa veya
6deme Turkiye’de yapilmgsa, kazanglarin 193
Sayih Gelir Vergisi Kanunu kapsaminda “deger
artiy kazanc’” (menkul lkaymet alim satim
kazanci) olarak beyanname verilmek suretiyle
vergilendirilmesi gerekecektir, (Cifte
vergilendirmeyi &nleme anlagmas: hiikiimleri
sakli kalmak {izere.) Vergilendirmede, Gelir
Vergisi Kanunu 103. maddede belirtilen vergi
tarifesindeki aranlar dikkateahmacakmr.

Dar Miikellef Korumlarnn Vergilendiribmesi:
Dar miikeltef kamumlann, yabanci menkul kiymet
yatinm fonlanna ait katilma belgeterine yahnm
yapmas: halinde, iglemrTiirkiye’de yapilmigsa
veya 8deme Tirkiye'de yapilmigsa, kazanglarn
Tiirkiye’de vergilendinilmesi gerekecektir. (Cifte
vergilendirmeyi ©Onleme anlagmasi hiikiimleri
sakli kalmak tlizere.) Dar miikellef kururmm,
yabanc yatinm fonu alim satim kazanci gelirinin
genel hiikiimler cercevesinde beyan edilmesi
gerekmekeedir. S6z konusu gelir %20 oraninda
kmumlar vergisine tabi olacak, kurumlar vergisi
sonrasi kalan tutar ise %15 craninda gelir vergisi
stopajina tabi olacaktir,

katilma belgelerinden elde edilen gelirler, stz
konusu belgenin elde tutulmas: siirecinde elde
edilmesi halinde menknl sermaye iradi olarak,
belgenin elden sahm nedeniyle elde edilen
gelirler ise defer arty kazaoc1 olarak
vergilendirilecektir. Gelir Vergisi Kanunu’'nun
gegici 67’inci maddesi kapsaminda olmayan bu
gelirler beyana tabidir.

Tam Milkellef Tezl Kigilerim
Vergilendirilmesi Konusunde Kurumlar
Vergisi Ditzenlemesi: Tam miikellef kurumlarm
fondan elde—edecekleri gelirler kurum ticari
kazancma dahil—editecek olup, 5520 Sayih
Kurumlar Vergisi Kammu'nda yer alan
hikiimler kapsamnda ilgili kanunun 32.
maddesinde belirtilen oranda (%20) kuaumlar

vergisine tabi olacaktir,

3) Dar Mibellef Gergek Kigilerin
Vergilendiribmesi : Dar mikellef gergek
kigilerin, yabanci menkul kiymet yatnm
fonlanna ait katilma belgelerine yatinm yapmasi
halinde, iglem Tirkiye’de yapilmgsa veya
O6deme Tirkiye’de yapilmigsa, kazanclarin 193
Sayili Gelir Vergisi Kanunu kapsammda “deger
arty kazanc1” (menknl kiymet alim satim
kazzmcy) olarak beyarmame verilmek suretiyle
vergilendirilmesi gerekecektir, (Cifte
vergilendirmeyi Gnleme anlagmas: hiikiimleri
sakli kalmak dzere.) Vergilendirmede, Gelir
Vergisi Kanunu 103. maddede belirtilen vergi
tarifesindeki aranlar dikkatealmacaktir.

Dar Milkellef Kurumlarm Vergilendirilmesi:
Dar miikeifef kurumlann, yabanc: menkul kiymet
yatinm fonlanna ait katilma belgelerine yatmm
yapmas: halinde, iglem Tiirkiye’de yapilmgsa
veya 6deme Tiirkiye’de yapilmugsa, kazanglarm
Tirkiye’de vergilendirilmesi gerekecektir. (Cifte
vergilendirmeyi ©nleme anlagmas: hiiklimleri
sakli kalmak {izere.) Dar miikellef kunumm,
yabanci yatinm fonu alim satim kazanci gelirinin
genel hiikiimler cercevesinde beyan edilmesi
gerekmektedir. S6z konusu gelir %20 oraninda
kurumlar vergisine tabi olacak, knrumlar vergisi
sonrasi kalan tutar ise %15 oraninda gelir vergisi
stopaima tabi olacaktir,

XVI. HALKA ARZILA fLGIL1 BILGILER:

XVL HALKA ARZLA iLGIL] BILGILER:

1) Satis Baglangi¢ Tarihi : Pioneer Fonlari
paylan, .../..../.... .. tanhinden itibaren pay
bedelleri tam ve nakden tahsil edilmek {izere
satilacaktir.

1) Satus Bagianpic Tarihi : European Potential
paylary, .../..../.... .. tarihinden itibaren pay
bedelleri tam ve nakden tahsil edilmek iizere
sahlacaktir,
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2) Pay alim saummn yapilacag, satigla ilgili
dokiimanlarin ve izahnamenin temin edilebilecegi
ve pay degerinin ilan edilecegi yerler:

ADRES TELEFON

Yap: ve Kredi Bankas1 (0212) 339 70 00
AS.
Biyidkdere Cad. Yam

Kredi Plaza

D Blok Levent /
Istanbul

Genel Mudiirlik ve
Tim Subeler

3) Fonun ve temsilcinin merkez adresleri ve
telefon mmaralan:

Yap1 ve Kredi Bankas1 (0212) 339 70 00
AS.

Biyilkdere Cad. Yap
Kredi Plaza

D Blok Levent /
istanbul

Genel Midirlik ve
Tam Subeler

2) Pay alim satinunin yapilacag, satigla ilgili
dok¥#manlarin ve izabnamenin temin edilebilecegi
ve pay degerinin ilan edilecegi yerler:

ADRES

Yap: ve Kredi Bankas: (0212) 339 70 00
AS.

Biiyikdere Cad. Yam

Kredi Plaza

D Blok Levent
istanbul

Genel Miidiirlik ve
TGm Subeler

TELEFON

/

3) Fonun ve temsilcinin merkez adresleri ve
telefon numaralan:

ve telefo)

ADRES TELEFON

Yap! ve Kredi Bankas: (0212) 33970 00
AS.

Biylikdere Cad. Yam

Kredi Plaza

D Blok Levent /
istanbul

Genel Miidiirlik ve

Tim Subeler

Rue Alphose Weicker,  +352 269 7861 Rue Alphose Weicker,  +352 269 7861
L-272], L-2721,
Luxembourg Luxembourg
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