DENIiZBANK A.S.’NIN TURKIYE’DE TEMSILCILIGINI USTLENDIGI LUKSEMBURG
KANUNLARINA GORE KURULMUS OLAN “FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENT
FUNDS” SEMSIYESI ALTINDA BULUNAN DORT ADET ALT FONUN PAYLARININ HALKA
ARZINA ILISKIN iZAHNAME DEGISIKLIGIi METNIDIR.

Denizbank A.S.’nin Tiirkiye Temsilciligini iistlendigi Litksemburg kanunlarina gore kurulmus olan
“FRANKLIN TEMPLETON INVESTMENT FUNDS” semsiyesi altinda bulunan dért adet alt fonun
paylarinin halka arzina iliskin izahnamenin VIII. b&limi asagidaki sekilde degistirilmistir.

I. ALT FONLAR HAKKINDA BiLGILER:

izahnamenin “II. ALT FONLAR HAKKINDA BILGILER” bashkli boliimiinde yer alan, alt fonlarindan
Franklin Mutual U.S. Value Fund alt fonunun risk degerlendirmelerine iligkin bilgileri giincellenmistir.

ESKI METIN

2. Franklin Mutual U.S. Value Fund

Yatirim Hedefleri Fon’un temel yatirim hedefi sermaye artigi saglamakiir. Ikinci
hedefi ise kazang saglamaktir,

Yatirim Politikas Fon bu hedefi gergeklestirmek igin oncelikle A.B.D.
sirketlerine ait adi hisse senedi, imtiyazli hisse senedi ile adi
hisse senedi veya imtiyazli hisse senedine doniigebilen veya
déniismesi beklenilen borg hisse senetlerine yatirim yapma
yoluna gider. Fon’un net varliklarinin en az %70’i Amerikan
kaynakli ihraggilarin hisse senetlerine yatirilacaktir. Yatirim
Miidiirii’niin segimleri analiz ve aragtirma hesaba katma ile
diger faktdrler arasmnda, muhasebe degerinin baglantisi
(iilkeler arasindaki muhasebesel degisiklikleri gbz &niine
alarak) piyasa degeri, nakit akigi, hisse senetlerinin
karsilastirmali ¢oklu kazanglari, bir bor¢ yiiklimliligiintin
karsilikli teminat altina alinma degeri kadar ihraggilarin kredi
itibari ile esas degerin altindaki alici hisse senedi ve borg hisse
senedini baz alacaktir. Fon ayrica birlesme, giliclendirme,
tasfiye ve yeniden yapilanma ile ihale veya takas tekliflerinin
yer aldign ve bu tiir islemlere katilan girketlerin hisse
senetlerine yatirim yapmay1 isteyebilir. Daha dar kapsamda
Fon, yeniden yapilanma veya finansal yeniden yapilanma
halindeki sirketlerin diisiik yatinm dereceli (low-rated) ve
yatirim yapilabilir kredi notuna sahip olmayan (non-
investment grade) menkul kiymetler de ddhil teminat alinmig
ve alinmamis borglanma senetlerini satin alabilir.

Menkul kiymetlerin iglem gordiigii piyasalarda veya Fonun
yatirim yaptifi iilkelerin ekonomilerinde agiri bir dalgalanma
veya genel olarak yiiksek bir diigiis yasanmasi veya diger
olumsuz kosullarin  gergeklesmesi hallerinde, Portfoy
Yoneticisi gegici olarak koruyucu nitelikte nakit pozisyonu
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Risk Degerlendirmeleri

alabilir.

Fon, riskten korunma (hedging) ve/veya etkin portfoy
yonetimi  amaciyla finansal tlirev  araglardan
faydalanabilir. Bu finansal tiirev araglar, bunlarla sinirh
olmaksizin future, opsiyon, menkul kiymetin miilkiyetini
devralmaksizin menkul kiymetin sdzlegme tarihindeki degeri
ile sonraki donemlerde olusan degeri arasindaki farktan
yararlanmay1 saglayan sézlesmeler (contracts for difference),
finansal araglar iizerine vadeli sézlesmeler (forward contracts
on financial instruments) ve bu sozlesmeler {zerine
opsiyonlar, kredili temerriit swaplar1 (credit default swaps)
veya sentetik hisse swaplarn (synthetic equity swaps)
icerebilir. Fon, isbu finansal tiirev araglarimin kullamlmasi
yoluyla, Fon’un elinde bulunan uzun pozisyonlarin, kisa
pozisyonlarindan dogan borglarini herhangi bir zamanda
kapatmaya yetecek kadar likit olmasi halinde, elinde kisa
pozisyonlar tutabilir.

Menkul kiymet 6diing verme islemleri riski

Menkul kiymet 6diing verme islemlerine iliskin beklenen risk
seviyesi, azami %350 oraninda olmak tizere, Fonun net
varhiklarinin %5'ine karsilik gelmektedir.

Yukarida ifade edilen yatinm amaglari gdz oniine alindiinda,
Fon;

e Sermaye kazanct hedefleyen ve daha az seviyede,
temel olarak ABD’de yerlesik diisiik degerli sirketlere
yatirim yaparak gelir elde etmek isteyen ve

e Orta ve uzun vadeli yatiim yapan yatirimcilarin
ilgisini ¢ekebilir.

Asagida listelenen riskler Fon’a iligkin baglica risklerdir.
Yatirimeilar, bu Fon’la ilgili zaman zaman bagka risklerin de
olabileceginin bilincinde olmalidir. Biitiin risklere iliskin
detayli agiklama igin litfen “Riskten Korunma Islemleri ve
Risklere iliskin Diger Hikkiimler” baglikli boliime bakiniz.

e Yatim Siniflamasi Korunma Riski (Class Hedging
Risk)
Déniistiiriilebilir ve Hibrid Menkul Kiymetler riski
Karsi Taraf riski
Kredi riski
Temerriide ugramig borglanma menkul kiymetleri
riski
Tiirev Araglar riski -
Hisse riski
Yabanci Para riski
Faiz Orami menkulleri riski
Likidite riski
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e Diisiik yatinm dereceli (low-rated) ve yatinm
yapilabilir kredi notuna sahip olmayan (non-
investment grade) menkul kiymetler riski

Piyasa riski

Menkul Kiymet Odiing islem riski

Yeniden Yapilandiriimis Sirketler riski

Swap anlagmalar: riski

Fon'un Kiiresel Riski hesaplanirken Taahhiit Yaklagimi

Kiiresel Risk (Commitment Approach) kullanilmustur.

Franklin Mutual Advisers, LLC
Yatirim Yonetici(leri)si:

Hisse Fonu
Varhk Sinifi:

L ABD Dolar1 (USD)
Temel Para Birimi:

Detayl: iicret bilgileri igin liitfen “XI. Alt Fon(lar)dan Tahsil

Urwotlor: Edilecek Gider, Komisyon ve Karsiliklar” bashkl boliime
bakiniz.
Kurulus Tarihi :07.07.1997
Kote Oldugu Borsalar : Litksemburg’daki Ilgili Borsa
Fonun Net Aktif Degeri : 490,62 Milyon ABD Dolar1
(30.06.2018 itibaryla)
Pay Degeri : A (acc) USD 80,43 ABD
(30.06.2018 itibariyla) Dolar
Pay Grubu ve Kayda Alman Pay  : A (acc) Grubu ABD Dolari 722,282.41Adet Pay
Sayisi
Asgari Yatirim Tutar: : 5.000 ABD Dolar
Siiresi : Siiresiz
YENI METIN
2. Franklin Mutual U.S. Value Fund
Yatirim Hedefleri Fon’un temel yatirim hedefi sermaye artig1 saglamakuir. Ikinci

hedefi ise kazang saglamaktir.

Yatirim Politikas: Fon bu hedefi gergeklestirmek igin oncelikle A.B.D.
sirketlerine ait adi hisse senedi, imtiyazh hisse senedi ile adi




Yatirimel Profili

hisse senedi veya imtiyazh hisse senedine doniisebilen veya
doniigmesi beklenilen borg hisse senetlerine yatirim yapma
yoluna gider. Fon’un net varliklarinin en az %70’i Amerikan
kaynakl ihraggilarin hisse senetlerine yatirilacaktir. Yatirim
Miidiirii’niin se¢imleri analiz ve aragtirma hesaba katma ile
diger faktorler arasinda, muhasebe degerinin baglantist
(ilkeler arasindaki muhasebesel degisiklikleri g&z &niine
alarak) piyasa degeri, nakit akigi, hisse senetlerinin
karsilastirmali ¢oklu kazanglari, bir borg yiikiimltligiiniin
karsiliklt teminat altina alinma degeri kadar ihraggilarin kredi
itibari ile esas degerin altindaki alic1 hisse senedi ve borg hisse
senedini baz alacaktir, Fon ayrica birlesme, giiglendirme,
tasfiye ve yeniden yapilanma ile ihale veya takas tekliflerinin
yer aldifi ve bu tiir iglemlere katilan sirketlerin hisse
senetlerine yatirim yapmay1 isteyebilir. Daha dar kapsamda
Fon, yeniden yapilanma veya finansal yeniden yapilanma
halindeki sirketlerin diisitk yatirim dereceli (low-rated) ve
yatirim yapilabilir kredi notuna sahip olmayan (non-
investment grade) menkul kiymetler de dahil teminat alinmig
ve alinmamus borglanma senetlerini satin alabilir.

Menkul kiymetlerin islem gérdiigli piyasalarda veya Fonun
yatirim yaptigi lilkelerin ekonomilerinde agir1 bir dalgalanma
veya genel olarak yiiksek bir diigiis yasanmas1 veya diger
olumsuz kosullarin gerceklesmesi hallerinde, Portfoy
Yoneticisi gecici olarak koruyucu nitelikte nakit pozisyonu
alabilir.

Fon, riskten korunma (hedging) ve/veya etkin portfdy
yonetimi  amaciyla finansal tiirev  araglardan
faydalanabilir. Bu finansal tiirev araglar, bunlarla simirh
olmaksizin future, opsiyon, menkul kiymetin miilkiyetini
devralmaksizin menkul kiymetin sézlesme tarihindeki degeri
ile sonraki dénemlerde olusan degeri arasindaki farktan
yararlanmay1 saglayan sozlesmeler (contracts for difference),
finansal araglar {izerine vadeli sdzlesmeler (forward contracts
on financial instruments) ve bu sozlesmeler iizerine
opsiyonlar, kredili temerriit swaplar1 (credit default swaps)
veya sentetik hisse swaplarl (synthetic equity swaps)
icerebilir. Fon, igbu finansal tiirev araglarinmn kullanilmasi
yoluyla, Fon’un elinde bulunan uzun pozisyonlarin, kisa
pozisyonlarindan dogan borglarini herhangi bir zamanda
kapatmaya yetecek kadar likit olmasi halinde, elinde kisa
pozisyonlar tutabilir.

Menkul kiymet 6diin¢ verme iglemleri riski

Menkul kiymet 6diing verme islemlerine iligkin beklenen risk
seviyesi, azami %50 oraminda olmak iizere, Fonun net
varliklarinin %5'ine karsihik gelmektedir.




Risk Degerlendirmeleri

Kiiresel Risk

Yatirim Yonetici(leri)si:
Varhk Simifi:
Temel Para Birimi:

Ucretler:

Kurulus Tarihi

Kote Oldugu Borsalar

Yukarida ifade edilen yatirim amaglari géz 6niine alindifinda,
Fon;

e Sermaye kazanci hedefleyen ve daha az seviyede,
temel olarak ABD’de yerlesik diisiik degerli sirketlere
yatirim yaparak gelir elde etmek isteyen ve

e Orta ve uzun vadeli yatinm yapan yatirimcilarin
ilgisini ¢ekebilir.

Asagida listelenen riskler Fon’a iligkin baglica risklerdir.
Yatirimeilar, bu Fon’la ilgili zaman zaman bagka risklerin de
olabileceginin bilincinde olmalidir. Biitlin risklere iligkin
detayli agiklama igin liitfen “Riskten Korunma Islemleri ve
Risklere iliskin Diger Hiikiimler” baslikli boliime bakiniz.

e Yatinm Smiflamasi Korunma Riski (Class Hedging
Risk)
Déniistiiriilebilir ve Hibrid Menkul Krymetler riski
Kars1 Taraf riski
Kredi riski
Borglanma Senetleri Riski
Tiirev Araglar riski
Hisse riski
e Yabanci Para riski
Likidite riski
Piyasa riski
Menkul Kiymet Odiing iglem riski
Yeniden Yapilandirilmig Sirketler riski
Swap anlagmalart riski

e © @ @ © @

Fon'un Kiresel Riski hesaplamrken Taahhiit Yaklagimi
(Commitment Approach) kullanilmistir.

Franklin Mutual Advisers, LLC

Hisse Fonu

ABD Dolar1 (USD)

Detayl: ticret bilgileri igin liitfen “XI. Alt Fon(lar)dan Tahsil

Edilecek Gider, Komisyon ve Kargiliklar” baghikli bolime
bakiniz.

:07.07.1997

: Litksemburg’daki Ilgili Borsa




Fonun Net Aktif Degeri : 490,62 Milyon ABD Dolar

(30.06.2018 itibariyla)

Pay Degeri : A (acc) USD 80,43 ABD

(30.06.2018 itibariyla) Dolar1

Pay Grubu ve Kayda Alinan Pay  : A (acc) Grubu ABD Dolar 722,282.41Adet Pay
Sayisi

Asgari Yatirnm Tutar : 5.000 ABD Dolart

Siiresi : Stiresiz

II. ALT FONLARIN PORTFOY YAPILARI

izahnamenin “IV. ALT FONLARIN PORTFOY YAPILARI” baglikh bolimiinde yer alan, portfdy
dagilimina iligkin bilgiler glincellenmistir.

ESKi METIN

Alt Fonlara iliskin 31.10.2018 tarihi itibariyla portfdy dagilimi asagida sunulmustur;

Templeton Emerging Markets Fund
Menkul Kiymetin Ttirti Orant
(%)
Hisse Senetleri 98.63%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 0.00%
Diser Menkul Kiymetler =
Nakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 1.37%
TOPLAM | 100.00

Franklin Mutual U.S. Value Fund

Menkul Kiymetin Tiirii Orani
(%)
Hisse Senetleri 86.26%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 4.61%
Diger Menkul Kiymetler =
Nakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 9.13%
TOPLAM | 100.00

Templeton Latin America Fund
Menkul Kyymetin Tiirii

Orani (%)
Hisse Senetleri 99.05%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 0.00%




Diger Menkul Kiymetler -
Nakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 0.95%
TOPLAM | 100.00
Templeton China Fund
Menkul Kyymetin Tiirii Orant
(%)
Hisse Senetleri 99.55%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 0.00%
Diger Menkul Kiymetler -
[Nakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 0.45%
TOPLAM | 100.00

YENI METIN

Alt Fonlara iliskin 30.08.2019 tarihi itibariyla portfoy dagilimi asagida sunulmustur;

Templeton Emerging Markets Fund
Menkul Kiymetin Tiirii Orani
(%)
Hisse Senetleri 98.80%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 0.00%
Diger Menkul Kiymetler -
INakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 1.20%
TOPLAM | 100.00
Franklin Mutual U.S. Value Fund
Menkul Kiymetin Tiirii Orani
(%)
Hisse Senetleri 88.70%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 3.26%
Diger Menkul Kiymetler -
Nakit ve Nakde Esdefer Kiymetler 8.05%
TOPLAM | 100.00
Templeton Latin America Fund
Menkul Kiymetin Tiirii Orani (%)
Hisse Senetleri 99.60%
Sabit Getirili Menkul Kiymetler 0.00%
Diger Menkul Kiymetler -
Nakit ve Nakde Esdeger Kiymetler 0.40%
TOPLAM | 100.00
Templeton China Fund
Menkul Kiymetin Tiivii Orani
(%)
Hisse Senetleri 98.47%
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Sabit Getirili Menkul Kiymetler 0.00%
Diger Menkul Kiymetler -
INakit ve Nakde Esdeger Kiyvmetler 1.53%

TOPLAM | 100.00

III. KORUNMA (HEDGING) iSLEMLERI VE RISKLERLE iLGIiLi DIGER KONULAR

izahnamenin “VIII. KORUNMA (HEDGING) ISLEMLERI VE RISKLERLE ILGILI DIGER
KONULAR?” bashkli béliimiinde yer alan, “Faiz Oranli Menkul Kiymetler Riski (Interest Rate Security
Risk)” bashkli bsliim; “Borglanma Senetleri Riski” olarak degistirilmis olup, bor¢lanma senetlerine ve
para piyasasi araglarina yatirim yapan fonlarin maruz kalabilecegi risklere iligkin agiklamalar eklenmistir.

ESKIi METIN

Sinir Piyasa Riski

Gelisen piyasa iilkelerine yapilan yatirimlar, yukarida “Gelismekte Olan Piyasalar Riski”
béliimiinde belirtildigi gibi 6zel riskler tasimaktadir. Sinir Piyasalara yapilan yatirimlar da Gelisen
Piyasa iilkelerine yapilan yatirimlara benzemektedir. Bununla beraber, Sinir Piyasalarin diger
Gelismekte olan Piyasa iilkelerine gére daha kiigiik, daha az gelismis ve erigimin daha sinirli oldugu
piyasalar olmasindan dolay1 daha biiyiik §l¢tide risk tasimaktadirlar. Sinir Piyasalar da, ciddi politik
ve ekonomik istikrarsizlik gorebilir ve diger Gelismekte Olan Piyasalara kiyasla daha az seffafliga,
daha az etik uygulamalar ve daha zayif kurumsal ydnetime sahip olabilir ve ilgili Fon/Yatirimeilar
da bundan olumsuz etkilenebilirler. Bu piyasalarda, diger Gelismekte Olan Piyasalara kiyasla daha
az gelismis saklama ve takas sistemlerinin bulunmasi, yatirim ve yurduna iade kisitlamalarinin ve
doviz kontrollerinin bulunmasi ihtimali de daha fazladir. Smir Piyasalar igeren iilkeler, Afrika,
Asya (daha dnce Sovyetler Birligi olan Bagimsiz Devletler Toplulugundaki tilkeler de déhil), Orta
Dogu, Dogu Avrupa ve Latin Amerika'da bulunan daha az gelismis lilkeleri igerir. Sonug olarak,
ilgili Fon/Yatirimer olumsuz olarak etkilenebilir.

Faiz Oranh Menkul Kiymetler Riski (Interest Rate Security Risk)

Borg kanitlayan sabit obligasyonlara veya para piyasasi senetlerine yatirim yapan biitiin Alt Fonlar
faiz orani riskine tabidir. Bir sabit getirili menkul kiymetin degeri faiz oranlar1 diistiifiinde
genellikle artar ve faiz oranlar1 arttiginda diiser. Faiz oran riski, faiz oranlarindaki bu hareketliligin
bir menkul kiymetin degerini veya bir Fon sz konusu oldugunda Net Aktif Degerini negatif olarak
etkilemesi halidir. Uzun vadeli sabit getirili menkul kiymetler, faiz oram degisikliklerine, kisa
vadeli menkul kiymetlerden daha ¢ok duyarli olma egilimindedirler. Sonug olarak, uzun vadeli
menkul kiymetler bu ilave risk igin daha yiiksek getiriler teklif ederler. Faiz oranlarindaki
degisiklikler bir Alt Fon’un faiz gelirini etkilerken, bu gibi degisiklikler Alt Fon’un Hisselerinin
Net Aktif Degerini giinliik olarak pozitif veya negatif yonde etkiler.

Degisken faizli menkul kiymetler (Dalgali faizli bor¢glanma senetlerini de kapsayan), faiz orani
degisikliklerine sabit faizli bor¢lanma senetlerinden genel olarak daha az duyarhdirlar. Bununla
birlikte, bu araglarin faiz oranlarinin genel olarak faiz oranlari kadar veya faiz oranlarininki kadar
hizli bir sekilde artmamasi halinde, cari faiz oranlari arttifinda degisken faizli borg¢lanma
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senetlerinin piyasa degeri diigebilir. Bunun tam tersine, faiz oranlarimn diismesi halinde, degisken
faizli menkul kiymetlerin piyasa degeri genel olarak artmayacaktir. Bununla birlikte, faiz oranlari
diistiigiinde, Fonun degisken faizli menkul kiymetlerinden elde ettigi faiz ddemelerinde bir azalma
olacaktir. Dalgali faizli menkul kiymetler yatirim derecesinin altinda derecelendirilebilir (bu tiir
menkul kiymetlere genel olarak "iskarta/gliriik tahviller" denir). Degisken faizli menkul kiymetin
faiz oraninin yasam siiresi boyunca veya herhangi bir diizeltme dénemi sirasinda artabilecegi
toplam tutara iliskin limitler faiz orammin cari piyasa oranlarmna diizeltilmesini tamamiyla
engelleyebilir.

Likidite Riski

Likidite riski iki sekil alir: varlik tarafindaki likidite riski ve borg¢/yiikiimliiliik tarafindaki likidite
riski. Varlik tarafindaki likidite riski, pozisyonun algilanan degerindeki ve kredibilitesindeki ani bir
degisiklik gibi faktérler veya genel anlamda olumsuz piyasa kosullar1 nedeniyle kote edildigi fiyat
veya piyasa degerinde bir menkul veya pozisyonu bir Fon’un satamamast anlamima gelmektedir.
Borg tarafindaki likidite riski ise, itfa talebini yerine getirmek i¢in yeterli nakdi toplamak igin bir
Fon’un menkul kiymetleri veya pozisyonlar: satamamasi nedeniyle, bir Fon’un itfa talebini yerine
getirmemesi anlamina gelir. Fon’un menkul kiymetlerinin alinip satildig: piyasalar da, alim-satim
faaliyetlerini askiya alinmasi sebep olabilecek olumsuz kosullar yagayabilir. Bu faktdrlerden dolay:
diisiik likidite, Fon’un Net Varlik Degeri {izerinde ve belirtildigi gibi, Fon'un itfa taleplerini
zamaninda yerine getirebilme kabiliyeti iizerinde olumsuz bir etkisi olabilir.

Sinirlt bir islem piyasasina, ihragginin mali zayiflifina, tekrar satisa veya devre iliskin yasal veya
akdi kisitlamalara bagli olarak veya Fonun bunlari degerledigi fiyattan takribi yedi giin igerisinde
satilamayacak olmalari bakimindan likit olmamalari sebebiyle belirli menkul kiymetler likit
degillerdir. Likit olmayan menkul kiymetler, daha likit piyasalara sahip olan menkul kiymetlerden
daha fazla risk igerirler. Bu tiir menkul kiymetlere iliskin piyasa kotasyonlar volatil ve/veya ahm-
satim fiyatlar1 arasinda biiyiik marjlara tabi olabilirler. Likidite azlig1 piyasa fiyatr ve Fonun likidite
ihtiyaglarmi karsilamak {izere veya belirli bir ekonomik olaya karsilik olarak belirli menkul
kiymetleri satma becerisi tizerinde ters etkiye sahip olabilir.

Tek bir iilkeye yatirim yapan veya tek bir tilkede rizikosu olan Fon’larin, tilke riskini birkag ilkeyle
cesitlendiren bir Fon’a kiyaslandiginda piyasa, politika, hukuki, ekonomik ve sosyal risklere daha
fazla maruzdur. Belirli bir iilkenin, kambiyo ve/veya déniigtiirme kontrolleri/ kisitlar1 uygulamasi
veya o iilkedeki pazarlarin igleyisini bozacak sekilde diizenlemeler yapmasi riski vardir. Bu
faaliyetlerin ve varliklara el konulmasi gibi diger faaliyetlerin sonuglari, yatirimlarin satin alinmasi
ve satilmasiyla ilgili bu Fon'un normal isleyisini ve muhtemelen itfalar1 karsilama kabiliyetinin
engellenmesi olabilir. "Fon Portfdyiindeki Varliklarin Degerlemesi ve Paylarin Degerinin Tespiti"
baslikli bsliimde de agiklandigr gibi, bu Fon'un alinip satilmasi askiya almabilir ve yatirimeilar
Fon’daki birimlerini alamayabilir veya itfa edemeyebilir. Tek bir tilkede yatirim yapilmasi, diigiik
likidite, daha fazla finansal risk, daha yiiksek dalgalanma ve sinirh gesitlilik sonucunu dogurabilir
ve bunun da Fon'un yatirim satin alma veya satma kabiliyeti iizerinde ve muhtemelen itfa taleplerini
zamaninda yerine getirme kabiliyeti iizerinde olumsuz etkisi olabilir. Baz lilkelerde ve bazi yatirim
tiirleri i¢in, islem maliyetleri diger yerlere gére daha yiiksek ve likidite de daha diistiktiir.

t

Lo WS IV e

Y !

E
H S AR AR

! A
¢ 'y

oz




YENI METIN
Sinir Piyasa Riski

Gelisen piyasa iilkelerine yapilan yatirimlar, yukarida “Gelismekte Olan Piyasalar Riski”
bolimiinde belirtildigi gibi 6zel riskler tasgimaktadir. Sinir Piyasalara yapilan yatirimlar da Geligen
Piyasa iilkelerine yapilan yatirimlara benzemektedir. Bununla beraber, Sinir Piyasalarin diger
Gelismekte olan Piyasa iilkelerine gére daha kiigiik, daha az gelismis ve erisimin daha sinirh oldugu
piyasalar olmasindan dolay: daha biiyiik lgiide risk tasimaktadirlar. Sinir Piyasalar da, ciddi politik
ve ekonomik istikrarsizlik gorebilir ve diger Gelismekte Olan Piyasalara kiyasla daha az seffafliZa,
daha az etik uygulamalar ve daha zayif kurumsal yénetime sahip olabilir ve ilgili Fon/Yatirimeilar
da bundan olumsuz etkilenebilirler. Bu piyasalarda, diger Geligsmekte Olan Piyasalara kiyasla daha
az gelismis saklama ve takas sistemlerinin bulunmasi, yatirim ve yurduna iade kisitlamalarinin ve
déviz kontrollerinin bulunmasi ihtimali de daha fazladir. Sinir Piyasalar1 igeren iilkeler, Afrika,
Asya (daha 6nce Sovyetler Birligi olan Bagimsiz Devletler Toplulugundaki {ilkeler de dahil), Orta
Dogu, Dogu Avrupa ve Latin Amerika'da bulunan daha az gelismis tilkeleri igerir. Sonug olarak,
ilgili Fon/Yatirirme1 olumsuz olarak etkilenebilir.

Borg¢lanma Senetleri Riski

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

Bir sabit getirili menkul kiymetin degeri faiz oranlar diistigiinde genellikle artar ve faiz oranlari
arttiginda diiger. Uzun vadeli sabit getirili menkul kiymetler, faiz orani degisikliklerine, kisa vadeli
menkul kiymetlerden daha ¢ok duyarli olma egilimindedirler.

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

Bazi Fonlar, ihracgisinin su anda faiz ddemesi yapmadigi borglanma senetlerine (temerriide diigmiis
borglanma senetleri) yatirim yapabilir. Yatirim ySneticisi ve/veya es yOneticisinin gorlsi ihragginin
faiz ddemelerine devam etmesinin veya yakin gelecekte diger avantajli geligmelerin ortaya
cikmasinin muhtemel oldugu ydniindeyse, séz konusu bu Fonlar temerriide diigmiis bor¢lanma
senetleri alabilir. Bu menkul kiymetler likit olmayan bir hale dontisebilir.

Devlet i¢ bor¢lanma senetleri; borglanma senetleri ve yabanci menkul kiymetler ile ilgili risklerin
yani sira, genel anlamda bir kamu kurumunu faiz demek istememesi veya faizi ddeyecek durumda
olmamast ile asil borcu geri 5deyememesi gibi risklerin dahil oldugu ancak bunlarla sinirli olmayan
cesitli risklere maruz kalabilir. Ulke borglart aleyhine genellikle iflas islemi yapiimamaktadir.
Borglu olan devletin, devlet i¢ borglarina iligkin olarak temerriide diismesi (veya temerriide diisme
tehlikesi) halinde, ilgili bor¢ yeniden yapilandirilabilir. Devlet i¢ borglanma senetlerine iliskin
borglunun temerriide diismesi durumunda, Fon, temerriide diisen devlet kurumuna karst oldukca
limitli bir riicu hakkina sahip olabilir.

Fonlar, daha fazla politik ve ekonomik belirsizlikler, déviz dalgalanmalari, tilkeye geri doniis
kisitlamalari veya sermaye kontrolleri gibi faktdrler nedeniyle daha gelismis pazarlara kiyasla ilave
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riskler tasiyan ve Gelismekte Olan Piyasalar veya Sinir Piyasalari olarak adlandirilan iilkelerin
hitkiimetleri veya devlet kurumlari tarafindan ihrag edilen Devlet I¢ Borglanma Senetlerine yatirim
yapabilir.

Bazi Fonlar, yatirim yapilabilir seviyenin altinda derecelendirilen daha yiiksek getirili menkul
kiymetlere yatirim yapabilir. Yilksek getirili bor¢lanma senetleri (krediler dahil) ve benzer kredi
kalitesindeki derecelendirilmemis teminatlar ("yiiksek getirili bor¢lanma araglar" veya "ciiriik
tahviller"), yiiksek kaliteli borglanma senetlerinden daha fazla kayip riski ayrica faiz ve anapara
ddemelerinde gecikme igerir. Yiiksek getirili borglanma araglarini ihrag edenler, yliksek getirili
kredili menkul kiymet ihrag edenler kadar finansal anlamda giiglii degildir. Yiksek getirili
bor¢lanma araglar1 genellikle daha az likittir ve fiyatlar: yiiksek kaliteli menkul kiymetlerden daha
fazla dalgalanma yasamaktadir.

Bazi Fonlar, birlesme, konsolidasyon, tasfiye ve yeniden yapilanma halindeki (iflas etmis olanlar da
dahil olmak tizere) sirketlerin menkul kiymetlerine de yatirim yapabilir. Bu tiir kurumsal olaylar,

ilgili sirketlerin is ve yonetim yapisini bozabilir ve Fonlar1 daha yiiksek yatirim riskine maruz
birakabilir.

Borglanma senetlerinin degerlendirilmesinde kredi derecelendirmelerinin kullanilmasi, séz konusu
senetlerin en son derecelendirme kurulusu tarafindan degerlendirilmesinden bu yana ihragginin
mevecut finansal sartlari ve durumlarinda meydana gelen olaylari yansitmamasi riski dahil olmak
iizere belirli riskleri igerebilir. Kredi derecelendirme kuruluslari, ¢ikar ¢atismalarindan etkilenebilir
veya artik gegerli veya dogru olmayan gegmis verilere dayanabilir. Son zamanlarda, derecelendirme
kuruluslarinda reform yapilmasi amaciyla mevzuat ve diizenlemeler 6nerilmis olup, bu durum
Fon’un yatirimlarini veya yatirim siirecini olumsuz ydnde etkileyebilir.

Bor¢lanma senetleri, ihrag¢t menkul kiymetlerin vadesinden &nce tamamen veya kismen “geri
alabilecegi” veya anapara borcunu &deyebilecegi zaman 6n 6deme riskine tabidir. Bir Fon, aldigt
anapara 6n 6demelerini yeniden yatirdiginda, Fonun gelirini, getirisini ve hissedarlarina temetti
dagitimini potansiyel olarak azaltan, meveut menkul kiymetin oranindan daha diisiik bir faiz orani
alabilir. On 8demeye tabi menkul degerler, azalan bir faiz orani ortaminda kazanglar igin daha az
potansiyel sunabilir ve daha yiiksek fiyat volatilitesine sahip olabilir. On 6deme riski diisen faiz
oranlarinda oldugu dénemlerde daha yiiksektir.

Likidite Riski

Likidite riski iki sekil alir: varlik tarafindaki likidite riski ve borg/yiikiimliilik tarafindaki likidite
riski. Varlik tarafindaki likidite riski, pozisyonun algilanan degerindeki ve kredibilitesindeki ani bir
degisiklik gibi faktorler veya genel anlamda olumsuz piyasa kosullari nedeniyle kote edildigi fiyat
veya piyasa degerinde bir menkul veya pozisyonu bir Fon’un satamamasi anlamina gelmektedir.
Bor¢ tarafindaki likidite riski ise, itfa talebini yerine getirmek igin yeterli nakdi toplamak igin bir
Fon’un menkul kiymetleri veya pozisyonlari satamamasi nedeniyle, bir Fon’un itfa talebini yerine
getirmemesi anlamina gelir. Fon’un menkul kiymetlerinin alinip satildigi piyasalar da, alim-satim
faaliyetlerini askiya alinmasi sebep olabilecek olumsuz kosullar yasayabilir. Bu faktorierden dolayi
diisiik likidite, Fon’un Net Varlik Degeri iizerinde ve belirtildigi gibi, Fon'un itfa taleplerini
zamaninda yerine getirebilme kabiliyeti lizerinde olumsuz bir etkisi olabilir.

Sinirl bir islem piyasasina, ihragginin mali zayifligina, tekrar satisa veya devre iliskin yasal veya
akdi kisitlamalara bagh olarak veya Fonun bunlar1 degerledigi fiyattan takribi yedi giin igerisinde
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satilamayacak olmalari bakimindan likit olmamalari sebebiyle belirli menkul kiymetler likit
degillerdir. Likit olmayan menkul kiymetler, daha likit piyasalara sahip olan menkul kiymetlerden
daha fazla risk igerirler. Bu tiir menkul kiymetlere iliskin piyasa kotasyonlar: volatil ve/veya alim-
satim fiyatlar: arasinda biiyiik marjlara tabi olabilirler. Likidite azlig1 piyasa fiyat: ve Fonun likidite
ihtiyaglarimi karsilamak {izere veya belirli bir ekonomik olaya karsilik olarak belirli menkul
kiymetleri satma becerisi iizerinde ters etkiye sahip olabilir.
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