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Dieser Prospekt ist nur zusammen mit dem jeweiligen Prospektzusatz bzw. den jeweiligen Prospektzusatzen fir das
Portfolio, in das die Anlage erfolgen soll, giltig. Zum Datum dieses Prospekts gibt es finf Prospektzusatze
(Prospektzusatze | — V), jeweils mit Datum Dezember 2025.
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Wichtige Hinweise

Zu diesem Prospekt — Dieser Prospekt enthalt Informationen Uber den Fonds und die Portfolios sowie
Informationen, die den interessierten Anlegern vor der Anlage in den Fonds bekannt sein sollten; der Prospekt sollte
daher fir spatere Bezugnahmen aufbewahrt werden. Potenzielle Anleger missen im Erstzeichnungsantrag
bestatigen, dass sie den Prospekt gelesen und verstanden haben. Weitere Exemplare des Prospekts sind beim
Fonds oder bei der Verwaltungsgesellschaft unter den im Kapitel ,Adressen“ des Prospekts angegebenen Adressen
erhaltlich. Exemplare des jingsten Jahresberichts und gegebenenfalls des nachfolgenden Halbjahresberichts des
Fonds werden auf Anfrage kostenlos zur Verfligung gestellt.

Der Fonds bietet Anteile an seinen Portfolios auf der Grundlage der Informationen an, die im Prospekt und
den darin genannten Unterlagen enthalten sind. Niemand ist zur Abgabe von nicht im Prospekt enthaltenen
Informationen oder Erklarungen bevollméachtigt, und im Falle der Abgabe solcher Informationen oder
Erkldarungen kann nicht darauf vertraut werden, dass es sich um autorisierte Informationen oder Erklarungen
handelt. Die Aushdndigung des Prospekts oder ein aufgrund des Prospekts erfolgter Verkauf impliziert in
keinem Falle, dass die hierin enthaltenen Informationen zu irgendeinem Zeitpunkt nach dem Datum des
Prospekts weiterhin zutreffend sind oder dass nach diesem Datum keine Veranderung der
Geschaftsangelegenheiten des Fonds eintreten wird.

Der Verwaltungsrat hat jede gebotene Sorgfalt darauf verwandt zu gewahrleisten, dass die hierin angegebenen
Tatsachen in allen wesentlichen Punkten wahrheitsgemal und genau sind und es keine anderen wesentlichen
Tatsachen gibt, deren Auslassung eine im Prospekt enthaltene Erklarung irrefihrend machen wiirde. Der
Verwaltungsrat ibernimmt die entsprechende Verantwortung. Aussagen in diesem Prospekt beruhen vorbehaltlich
etwaiger Anderungen dieses Rechts bzw. dieser Praxis auf dem Recht und der Praxis, wie sie gegenwartig im
Groltherzogtum Luxemburg gelten, sofern dieser Prospekt keine abweichende Regelung enthalt. Der Prospekt kann
in andere Sprachen Ubersetzt werden, sofern es sich um eine direkte Ubertragung des englischen Textes handelt;
bei Streitigkeiten ist die englischsprachige Version maflgeblich. Samtliche Streitigkeiten im Zusammenhang mit dem
Inhalt dieses Prospekts unterliegen dem Recht des GroRherzogtums Luxemburg und sind gemaf luxemburgischem
Recht auszulegen.

Diese Information stellt keine Anlage- oder Steuerberatung dar. Potenzielle Anleger sollten vor einer Anlage ihren
Finanz- und Steuerberater kontaktieren, um festzustellen, ob eine solche Anlage fiir sie geeignet ware.

Zum Fonds — Der Fonds ist eine Umbrella-Struktur, die den Anlegern die Wahl zwischen einem oder mehreren
Anlagezielen durch Anlagen in ein oder mehrere von dem Fonds angebotene separate Portfolios ermdglicht. Zum
Datum des Prospekts bietet der Fonds Anteile an den Portfolios an, die in den aktuellen, zum Datum des Prospekts
geltenden Prospektzusatzen beschrieben werden. Der Verwaltungsrat kann gegebenenfalls beschlielen, weitere
separate Anlageportfolios und/oder weitere Anteilklassen in einem bestehenden Portfolio anzubieten. In einem
solchen Fall wird der Prospekt aktualisiert und geandert, um detaillierte Informationen zu den neuen Portfolios
und/oder Anteilklassen einzubeziehen, und/oder es wird ein separater Prospektzusatz oder Nachtrag in Bezug auf
diese Portfolios und/oder Anteilklassen erstellt und verteilt. Der aktualisierte und erganzte Prospekt und/oder der
neue gesonderte Prospektzusatz oder Nachtrag wird an bestehende Anteilinhaber nur im Zusammenhang mit ihrer
Zeichnung von Anteilen an diesen Portfolios verteilt.

Der Fonds sichert zu und gewahrleistet jeweils fortlaufend, dass er der alleinige rechtliche Eigentiimer aller seiner
Vermdgenswerte ist und keinen Beschrankungen beziiglich der Ubertragung oder VerdufRerung dieser
Vermdgenswerte bzw. einer sonstigen Verfugung Uber diese Vermoégenswerte unterliegt und auch keine
Optionsrechte, Pfandrechte, Belastungen, Sicherungsrechte oder sonstigen Lasten aufgrund einer Handlung oder
Unterlassung des Fonds derzeitig bestehen oder zukinftig bestehen werden, mit Ausnahme derjenigen, die
Ublicherweise Bestandteil von Depotvereinbarungen zwischen einer Verwahrstelle und dem Fonds sein kdnnen oder
die ggf. im Rahmen der Fondsdokumentation gestattet oder dort vorgesehen sind.

Informationen fiir die Anleger — Potenzielle Anleger sollten eine unabhangige Recherche und Analyse
durchflihren, soweit sie dies zur Bewertung der Vorteile und Risiken einer Anlage in die Portfolios flir angemessen
erachten. Ein Kapitalverlust kann eintreten. Ein Anleger sollte nur dann eine Anlage tatigen, wenn er Uber die
entsprechenden finanziellen Ressourcen verfligt, um einen vollstandigen Verlust seiner Anlage zu tragen. Anleger
kénnen vorbehaltlich der geltenden gesetzlichen Bestimmungen in jedem von dem Fonds angebotenen Portfolio
investieren. Die Anleger sollten das Portfolio wahlen, das ihren besonderen Risiko- und Ertragserwartungen sowie
ihren Diversifikationsbedurfnissen am ehesten entspricht, und sollten in diesem Zusammenhang den Rat eines
unabhangigen Beraters einholen. Fir jedes Portfolio wird ein eigener Vermdgenspool gehalten und geman der fir
das betreffende Portfolio geltenden Anlagepolitik zur Umsetzung des Anlageziels des Portfolios angelegt. Der
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Nettoinventarwert und die Wertentwicklung der Anteile und der Anteilklassen der verschiedenen Portfolios werden
voraussichtlich unterschiedlich sein. Es ist zu beachten, dass der Preis der Anteile und die etwaig daraus
resultierenden Ertrdge sowohl sinken als auch steigen kénnen und es keine Garantie gibt, dass das angegebene
Anlageziel des Portfolios erreicht wird.

Anlegerrechte — Der Fonds weist die Anleger darauf hin, dass jeder Anleger seine Rechte als Anleger
vollumfanglich direkt gegentiber dem Fonds nur dann ausiben kann, wenn er selbst im eigenen Namen im
Anteilregister eingetragen ist. In den Féllen, in denen ein Anleger Uber einen Intermediar Anlagen in den Fonds
getatigt hat, der in seinem eigenen Namen, aber fliir Rechnung des Anlegers in den Fonds anlegt, ist es dem Anleger
unter Umstanden nicht immer moglich, bestimmte Anteilinhaberrechte direkt gegentiber dem Fonds auszulben, oder
in Fallen von Fehlern bei der Berechnung des Nettoinventarwerts und/oder der Nichteinhaltung der Anlageregeln
und/oder sonstigen Fehlern auf Ebene des Fonds eine Entschadigung zu erhalten. Den Anlegern wird empfohlen,
sich hinsichtlich ihrer Rechte beraten zu lassen.

Anlage in ein Vehikel in Pool-Form — Der Fonds ist eine Umbrella-Struktur, und jedes seiner Portfolios ist ein
Anlagevehikel in Pool-Form. Die Anlage in eine Umbrella-Struktur mit Portfolios in Pool-Form weist bestimmte
Merkmale auf, derer sich die Anleger bewusst sein sollten.

Zeichnungsgelder werden mit denen anderer Anleger zusammengelegt, und das Portfolio, in das ein Anleger
investiert, wurde nicht im Hinblick auf einen bestimmten Anleger eingerichtet oder konzipiert. Dies bedeutet, dass es
nicht auf die spezifischen Umstéande eines Anlegers zugeschnitten wurde, und jeder Anleger muss bestimmen, ob
eine Anlage in das Portfolio in Anbetracht seiner eigenen Umstande geeignet ist.

Darlber hinaus haben die Anleger keine Entscheidungsbefugnis Uber die fir das Portfolio getatigten Anlagen; die
Auswahl von Anlagen zum Kauf und Verkauf durch das Portfolio liegt im vollstandigen Ermessen des Anlageberaters.
Der Erfolg des Portfolios hangt somit weitgehend von den Leistungen des Anlageberaters ab, und die Anleger haben
keinen unmittelbaren vertraglichen Anspruch gegentber dem Anlageberater in Bezug auf die Leistungen, die dieser
fur das Portfolio erbringt.

In jedem Jahr werden ein Jahres- und ein Halbjahresbericht erstellt. Dariber hinaus kann der Fonds den
Anteilinhabern auf Anfrage und vorbehaltlich bestimmter Grundsatze und Bedingungen Berichte zur Verfligung
stellen, die Schatzungen der Performance eines Portfolios enthalten, die Anlagepositionen und/oder
Sicherheitsbestande und Aktivitaten eines Portfolios auffiihren oder sonstige Informationen Uber das Portfolio
enthalten, er ist jedoch nicht dazu verpflichtet. Sofern im Kontext eines bestimmten Berichts nichts anderes
angegeben ist, wird kein Bericht speziell auf die Anleger oder auf ihre spezifischen Umstéande zugeschnitten. Dartber
hinaus geben der Fonds und der Anlageberater auferhalb der Jahres- und Halbjahresberichte keine Erklarungen in
Bezug auf die Richtigkeit, Vollstadndigkeit, Eignung zu einem bestimmten Zweck oder Aktualitédt der Angaben in den
Berichten ab, und der Fonds, der Anlageberater und ihre jeweiligen Tochtergesellschaften haften nicht fir Verluste,
die Anlegern dadurch entstehen, dass sie auf einen solchen Bericht vertraut haben.

Der Fonds ist ein Umbrella-Vehikel mit mehr als einem Portfolio. Nach luxemburgischem Recht durfte der Fonds
gegeniber Dritten nicht als Ganzes haften, sodass die Moglichkeit der gegenseitigen Haftung fir Verbindlichkeiten
der verschiedenen Portfolios ausgeschlossen sein sollte. Es kann jedoch keine grundsatzliche Zusicherung dafir
gegeben werden, dass die getrennte Haftung flr Verbindlichkeiten der einzelnen Portfolios in jedem Fall bestehen
bleibt, falls Gerichtsverfahren gegen den Fonds in einer anderen Rechtsordnung angestrengt werden. Daher steht
nicht zweifelsfrei fest, dass das Vermdgen des Portfolios, in das ein Anleger investiert, von den Verbindlichkeiten
anderer Portfolios unberuhrt bleibt.

Datenschutz — Der Fonds kontrolliert und schitzt personenbezogene Daten gemal den Anforderungen der
Verordnung (EU) 2016/679, der Datenschutz-Grundverordnung (kurz ,DSGVO*) wie in der Datenschutzerklarung
des Unternehmens naher beschrieben. Eine Kopie dieser Datenschutzerklarung finden Sie unter
www.gs.com/privacy-notices. Die Datenschutzerklarung gibt Auskunft tber: (i) die Stelle oder Stellen, die fir die
Verarbeitung der personenbezogenen Daten der Anleger verantwortlich ist bzw. sind; (ii) die personenbezogenen
Daten, die von Anlegern und von Dritten in Bezug auf Anleger erhoben werden; (iii) die Zwecke, fiir die
personenbezogene Daten verarbeitet werden, und die Grinde fiir diese Verarbeitung; (iv) die Art und Weise der
Weitergabe der personenbezogenen Daten von Anlegern; und (v) die Rechte der Anleger in Bezug auf die
Verarbeitung personenbezogener Daten und die Art und Weise, wie Anleger diese Rechte austiben kénnen.

Outsourcing und Dateniibermittlung — Die Register- und Transferstelle kann Informationen mit Bezug auf Anleger,
einschlieRlich vertraulicher personenbezogener Daten, an ihre verbundenen Unternehmen und/oder andere in
Belgien, Frankreich, Kanada, Hongkong, Ungarn, Indien, Irland, Jersey, Luxemburg, Malaysia, Polen, Singapur
sowie im Vereinigten Konigreich und in den Vereinigten Staaten von Amerika ansassige Dienstleister, wobei sie die
volle Verantwortung und Gesamtkontrolle in Bezug auf alle ausgelagerten Aufgaben und alle auf3erhalb Luxemburgs
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gespeicherten Daten behalt. Die ausgelagerten Funktionen sind Transferstellen-/Anteilinhaberdienstleistungen, IT-
Dienstleistungen, Berichterstattung und Aktivitaten im Bereich der Kundenbetreuung.

Anwendung von Benchmarks (Referenzwerten) — Bei bestimmten der von GSAMBV angebotenen Portfolios
werden Referenzwerte gemaf der Verordnung (EU) 2016/1011 (kurz ,Benchmark-Verordnung“) zugrunde gelegt.
Die in der nachstehenden Tabelle aufgefiihrten Benchmarks werden von den nachstehend angegebenen
Unternehmen in ihrer Eigenschaft als Administrator (im Sinne der Benchmark-Verordnung) der jeweiligen
Benchmark (jeweils ein ,Benchmark-Administrator®) bereitgestellt. Der Status jedes Benchmark-Administrators in
Bezug auf das in Artikel 36 der Benchmark-Verordnung genannte Register zum Datum dieses mit einem
elektronischem Sichtvermerk versehenen Prospekts ist in der nachstehenden Tabelle neben dem Namen des
jeweiligen Benchmark-Administrators angegeben.

Benchmark- Status des Benchmark-
Administrator Administrators

Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefihrt,
da es sich um ein Unternehmen

FTSE mit Sitz in einem Land
Goldman Sachs US Smaller Russell 2000 Index International auBerhalb der Europaischen
Cap Equity Portfolio (Total Return Net) n Eirr?]?té%na Union handelt, das weder die in
Artikel 30 Abs.1 der Benchmark-
Verordnung festgelegten
Bedingungen erflllt noch geman
Artikel 32 der Benchmark-
Verordnung anerkannt wurde.

Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefiihrt,
da es sich um ein Unternehmen

FTSE mit Sitz in einem Land

Goldman Sachs US Small Cap Russell 2500 Index International auBerhalb der Europaischen
CORE® Equity Portfolio (Total Return Net) Union handelt, das weder die in

Limited | Artikel 30 Abs.1 der Benchmark-
Verordnung festgelegten
Bedingungen erfiillt noch gemaf
Artikel 32 der Benchmark-
Verordnung anerkannt wurde.

Der Index ist in dem in Artikel 36
der Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefihrt,

MSCI World Small Cap da er von MSCI Deutschland
Index (Total Return MSCI Limited | GMbH, einem gemal Artikel 34
der Benchmark-Verordnung
Net) registrierten Administrator,
gemalf Artikel 33 der
Benchmark-Verordnung
Ubernommen wurde.

Der Index ist in dem in Artikel 36

der Benchmark-Verordnung

. enannten Register aufgefiihrt,
Goldman Sachs Emerging ] da er von gIX Finangcial

Markets Total Return Bond CHF: Swiss Average SIX Financial Information Nordic AB, einem
Portfolio ) Information gemaR Artikel 34 der
Goldman Sachs Global Rate 3M (SARON 3M) AG Benchmark-Verordnung

Strategic Macro Bond Portfolio registrierten Administrator,
geman Artikel 33 der
Benchmark-Verordnung

ubernommen wurde.

Portfolio Benchmark

Goldman Sachs Global Small
Cap CORE® Equity Portfolio
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Nicht in dem in Artikel 36 der

Month German
Treasury Bill Index

EUR: ICE BofA 3 ICE Data aerhalb der E sisch
: aullerhalb der Europaischen
Services Union handelt, das weder die in

Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefiihrt,
da es sich um ein Unternehmen
mit Sitz in einem Land

Artikel 30 Abs.1 der Benchmark-
Verordnung festgelegten
Bedingungen erfiillt noch gemaf
Artikel 32 der Benchmark-
Verordnung anerkannt wurde.

Treasury Bills 3M

Bloomberg
Index mit Sitz in einem Land
GBP: UK Generic Services auferhalb der Européischen
Union handelt, das weder die in

Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefiihrt,
da es sich um ein Unternehmen

Limited | Arikel 30 Abs.1 der Benchmark-
Verordnung festgelegten
Bedingungen erfillt noch geman
Artikel 32 der Benchmark-
Verordnung anerkannt wurde.

JPY: 3 Month TIBOR Association Union handelt, das weder die in

Administration Verordnung festgelegten

Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefihrt,
Japan da es sich um ein Unternehmen
Bankers mit Sitz in einem Land

aulderhalb der Europaischen

TIBOR Artikel 30 Abs.1 der Benchmark-

Bedingungen erfullt noch geman
Artikel 32 der Benchmark-
Verordnung anerkannt wurde.

SEK: 3 Month STIBOR

Noch nicht in dem in Artikel 36
: der Benchmark-Verordnung
Slwed|§h genannten Verzeichnis
Financial aufgefiihrt, da noch keine
Benchmark Zulassung oder Registrierung
Facility gemal Artikel 34 der
Benchmark-Verordnung erfolgt

ist.

USD: ICE BofA 3
Month US T-Bill

Nicht in dem in Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung
genannten Register aufgefiihrt,
da es sich um ein Unternehmen
mit Sitz in einem Land

ICE Data auBerhalb der Europaischen
Services Union handelt, das weder die in
Artikel 30 Abs.1 der Benchmark-
Verordnung festgelegten
Bedingungen erflllt noch geman
Artikel 32 der Benchmark-
Verordnung anerkannt wurde.

Gemal Artikel 28 Absatz 2 der Benchmark-Verordnung hat GSAMBV schriftliche Plane zu MalRnahmen

verabschiedet, die GSAMBYV ergreifen wird, falls sich eine bei einem Portfolio angewendete Benchmark wesentlich
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andert oder nicht mehr bereitgestellt wird (,Ausweichplane®). MalRnahmen, die von GSAMBY infolge der Umsetzung
von Ausweichplanen ergrifien werden, kénnen zu Anderungen der Anlageziele oder der Anlagepolitik eines
Portfolios oder der Art und Weise der Berechnung von Performancegebuhren fuhren, von denen sich jede einzelne
dieser Auswirkungen negativ auf den Wert einer Anlage im Portfolio auswirken kann. Die Anteilinhaber kénnen die
Ausweichplane auf Anfrage kostenlos am eingetragenen Sitz der Verwaltungsgesellschaft einsehen.

Verhinderung von Geldwdsche und Terrorismusfinanzierung — Der Fonds muss die maligeblichen
internationalen und Luxemburger Gesetze und Vorschriften bezuglich der Verhinderung von Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung einhalten, darunter unter anderem das Gesetz vom 12. November 2004 zur Bekdmpfung
von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung in der jeweils aktuellen Fassung (das ,Gesetz von 2004%), die
grol3herzogliche Verordnung vom 10. Februar 2010 mit Einzelheiten zu einigen Bestimmungen des Gesetzes von
2004, die CSSF-Verordnung 12-02 vom 14. Dezember 2012 Uber die Bekdmpfung von Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung in der von der CSSF-Verordnung 20-05 vom 14. August 2020 gednderten Fassung und die
mafgebliche CSSF-Verordnung sowie die mafRgeblichen CSSF-Rundschreiben zum Thema Verhinderung von
Geldwasche und Terrorismusfinanzierung (zusammen als ,AML/CFT-Verordnungen®“ bezeichnet). Im Rahmen der
in Luxemburg eingeflihrten MaRnahmen zur Bekampfung von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung muss der
Fonds insbesondere auf risikosensitiver Basis die Identitat der Zeichner von Anteilen (sowie die Identitat aller
vorgesehenen wirtschaftlichen Eigentiimer der Anteile, wenn diese nicht die Zeichner sind, und (gegebenenfalls)
aller Vertreter) und die Herkunft der Zeichnungsgelder ermitteln und verifizieren sowie die Geschaftsbeziehung
laufend Uberwachen.

In diesem Zusammenhang ist der Fonds verpflichtet, AML/CFT-Kontrollen einzufiihren und verlangt von Zeichnern
von Anteilen sdmtliche Informationen und Begleitunterlagen, die zur Feststellung und Verifizierung der Identitat eines
Zeichners (sowie jeder der oben genannten Personen), seines/seiner wirtschaftlichen Eigentimer(s) sowie der Art
und der beabsichtigten Zwecke der Geschéaftsbeziehung erforderlich sind.

Dariiber hinaus muss der Fonds laut dem Gesetz von 2004 eine kontinuierliche Uberwachung der
Geschaftsbeziehung mit bestehenden Anlegern durchfiihren. Diese umfasst unter anderem die Pflicht zur
Verifizierung und gegebenenfalls Aktualisierung der in Erfillung der Sorgfaltspflichten gegeniiber Kunden
gesammelten Unterlagen, Daten oder Informationen. Der Fonds und/oder sein Beauftragter ist somit berechtigt, von
bestehenden Anlegern im Rahmen geltender Gesetze und Verordnungen gemal den Anforderungen an die
kontinuierlichen Sorgfaltspflichten von Zeit zu Zeit zusatzliche oder aktualisierte Ausweisdokumente zu verlangen.
Des Weiteren ist ein Anleger verpflichtet, den Fonds oder seinen Beauftragten von Anderungen der im
Erstzeichnungsantrag angegebenen Informationen und ggf. vor dem Eintreten einer Anderung der Identitat eines
wirtschaftlichen Eigentimers von Anteilen zu benachrichtigen.

Im Falle eines Intermediars, der im Auftrag eines Dritten handelt, muss die Identitdt des/der wirtschaftlichen
Eigentimer(s) ebenfalls verifiziert werden.

Die Nichtbereitstellung von Informationen oder Unterlagen, die fir die Einhaltung der in Luxemburg geltenden
AML/CFT-Verordnungen durch den Fonds als erforderlich erachtet werden, kann zu Verzégerungen oder zur
Zuruckweisung von Zeichnungs- oder Umwandlungsantragen und/oder Verzdgerungen von Riicknahmeantragen
fihren. Fir Zinsen, Kosten oder Entschadigungen wird keine Haftung ibernommen. Wenn Anteile ausgegeben
werden, kdnnen sie entsprechend erst dann zuriickgegeben oder umgewandelt werden, wenn die vollstandigen
Angaben zur Eintragung sowie die AML/CFT-Unterlagen des Anteilinhabers ausgefullt wurden.

In solch einem Fall kann der Fonds und/oder die Verwaltungsstelle die MaRnahmen ergreifen, die er/sie fur
angemessen erachtet, darunter insbesondere die Sperrung des Kontos dieses Anteilinhabers bis zum Erhalt der
erforderlichen Informationen und Unterlagen. Der Fonds, die Verwaltungsgesellschaft, ihre verbundenen
Unternehmen und deren jeweilige Vertreter Ubernehmen keine Haftung fir Kosten, Verluste, Anspriche und
Aufwendungen, die sich aus den Anweisungen, Handlungen oder Unterlassungen des Anteilinhabers in Bezug auf
den Kauf, den Umtausch oder die Riicknahme von Anteilen oder aus einer Verletzung der Bedingungen des
Erstzeichnungsantrags oder aus einer ordnungsgemall seitens des Fonds, GSAMBYV, ihrer verbundenen
Unternehmen oder deren jeweiligen Vertretern gemall den Bedingungen des Erstzeichnungsantrages ergriffenen
MaRnahme ergeben und sind vom Anteilinhaber dahingehend schadlos zu halten.

Zusatzlich zu den MaBRnahmen der Sorgfaltspflicht gegenliber Anlegern ist der Fonds geman Artikel 34(2) der CSSF-

Verordnung 12-02 ebenfalls verpflichtet, unter Anwendung seines risikobasierten Ansatzes Vorsichtsmalinahmen
im Hinblick auf die Vermdgenswerte des Fonds zu ergreifen.
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Im Falle eines Intermediars, der im Auftrag eines Dritten handelt, muss die Identitat des/der wirtschaftlichen
Eigentimer(s) ebenfalls verifiziert werden. Infolgedessen verteilt sich die Sorgfaltspflicht im Hinblick auf diesen
Intermediar im Allgemeinen auf zwei Ebenen, unter anderem: (i) eine risikobasierte Sorgfaltspflicht gegenliber dem
Kunden im Hinblick auf den Intermediar und (ii) erweiterte MalRnahmen der Sorgfaltspflicht im Hinblick auf den
Intermediar.

Luxemburg — Der Fonds ist gemaf Teil | des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 registriert. Fur diese Registrierung
ist jedoch keine Genehmigung oder Entscheidung in Bezug auf die Angemessenheit bzw. Richtigkeit des Prospekts
oder der in den verschiedenen Portfolios gehaltenen Vermdgenswerte durch eine Luxemburger Behorde erforderlich.
Anderslautende Erklarungen sind nicht autorisiert und unzulassig. Der Fonds hat die Verwaltungsgesellschaft als vom
Fonds benannte Verwaltungsgesellschaft gemal dem Gesetz vom 17. Dezember 2010 bestellt.

Verkaufsbeschriankungen — Die Verteilung des Prospekts und die Zeichnung der Anteile kdnnen in bestimmten
Rechtsordnungen eingeschrankt sein. Der Prospekt stellt kein Verkaufsangebot und keine Aufforderung zur
Zeichnung von anderen als den Anteilen dar, auf die er sich bezieht; des Weiteren ist der Prospekt kein
Verkaufsangebot und keine Aufforderung zur Zeichnung von Anteilen durch Personen unter Bedingungen, unter
denen ein solches Angebot und eine solche Aufforderung unrechtmafRig waren, oder in Landern, wo dies
unrechtmafig ist oder wo die Person, die das Angebot oder die Aufforderung tatigt, nicht dazu zugelassen ist oder
wo eine Person, die das Angebot oder die Aufforderung erhalt, dies nicht rechtmaRig tun darf. Personen, die im
Besitz des Prospekts sind und Anteile zeichnen wollen, miissen sich selbst (ber alle geltenden Gesetze und
Vorschriften in den betreffenden Rechtsordnungen informieren und diese einhalten. Die Anleger sollten selbst
Informationen Uber die gesetzlichen Vorschriften, mdgliche steuerliche Konsequenzen, Devisenbeschrankungen
und/oder Devisenkontrollbestimmungen einholen, die nach den Gesetzen der Staaten, deren Staatsburger sie sind
oder in denen sie ihren Sitz, Wohnsitz oder Aufenthaltsort haben, gelten und die sich auf Zeichnung, Kauf, Besitz,
Umtausch, Ricknahme oder Verduferung der Anteile beziehen, und sich umfassend diesbezlglich beraten lassen.

Europaische Union — Der Fonds erfiillt die Voraussetzungen eines OGAW gemafll der OGAW-Richtlinie zum
offentlichen Vertrieb in bestimmten Mitgliedstaaten und in bestimmten EWR-Mitgliedstaaten. Nahere Informationen
hierzu sind bei der Vertriebsstelle unter der im Kapitel ,Adressen” des Prospekts angegebenen Adresse erhaltlich.

USA - Die gemal diesem Prospekt angebotenen Anteile wurden und werden nicht nach dem Gesetz von 1933 zur
Zeichnung oder zum Verkauf im Rahmen ihres Vertriebs registriert, und der Fonds wurde und wird nicht gemafl dem
Gesetz von 1940 registriert. Die Anteile durfen daher — vorbehaltlich des Ermessens des Verwaltungsrates — nicht an
eine US-Person oder zugunsten einer US-Person, wie in diesem Prospekt definiert, angeboten oder verkauft werden.
Die Satzung sieht die Zwangsriicknahme aller Anteile vor, die an eine US-Person oder zugunsten einer US-Person
Ubertragen oder zu Ubertragen versucht wurden. Anleger miissen gegebenenfalls gegenliber dem Fonds bescheinigen,
dass die Anteile — weder direkt noch indirekt — von einer US-Person erworben oder zu irgendeinem Zeitpunkt fiir
Rechnung oder zugunsten von US-Personen gehalten werden, soweit nicht durch den Verwaltungsrat abweichend
genehmigt, wie in Kapitel 15 ,Ubertragung von Anteilen“ unter ,Zeichnung durch US-Personen und Ubertragung von
Anteilen an US-Personen“ im Prospekt beschrieben. Es liegt in der Verantwortung jedes einzelnen Anteilinhabers
nachzuweisen, dass er keine US-Person ist, die vom Eigentum an den Anteilen ausgeschlossen ist. Das Angebot und
der Verkauf der Anteile an Nicht-US-Personen sind von der Registrierung nach Regulation S gemaR dem Gesetz von
1933 befreit. Vorbehaltlich des Einverstandnisses des Verwaltungsrates muss jeder Erwerber von Anteilen, bei dem es
sich um eine US-Person handelt, ein ,zugelassener Erwerber” (,qualified purchaser), wie im Gesetz von 1940 und den
gemal diesem Gesetz erlassenen Rechtsvorschriften definiert, und ein ,akkreditierter Anleger” (,accredited investor®),
wie in Regulation D des Gesetzes von 1933 definiert, sein.

Zwar ist der Anlageberater gemafl dem Advisers Act registriert (einige verbundene Berater kdnnen ebenfalls geman
diesem Gesetz registriert sein), da es sich jedoch bei den Portfolios nicht um US-amerikanische Anlagevehikel handelt,
genielRen die Anleger nicht die Vorteile nach materiellem US-amerikanischem Recht, einschlief3lich des Advisers Act,
bzw. nur in dem Umfang, in dem der Anlageberater seine Funktionen fiir den Fonds teilweise an einen in den USA
ansassigen verbundenen Berater tbertragen hat, der gemafl dem Advisers Act registriert ist.

Unbeschadet des Vorstehenden oder sonstiger entgegenstehender Aussagen in diesem Prospekt, sofern nicht nach
vernunftigem Ermessen zur Einhaltung einschlagiger Wertpapiervorschriften erforderlich, kann jeder potenzielle
Anleger (sowie dessen Mitarbeiter, Vertreter oder Beauftragte) gegenltiber anderen Personen uneingeschrankt die
steuerliche Behandlung und steuerliche Struktur des Angebots, des Anteilbesitzes sowie etwaiger in diesem
Prospekt dargestellter Transaktionen offenlegen, ebenso wie alle Materialien (einschlieRlich Stellungnahmen und
sonstiger steuerlicher Analysen), die kiinftigen Anlegern in Zusammenhang mit der steuerlichen Behandlung oder
steuerlichen Struktur zur Verfligung gestellt werden. Fir diesen Zweck bezeichnet ,steuerliche Struktur® alle
Sachverhalte, die fiir die einkommensteuerrechtliche Behandlung des Angebots, des Anteilbesitzes sowie etwaiger
in diesem Prospekt dargestellter Transaktionen auf Bundesebene oder bundesstaatlicher Ebene in den USA relevant
sind, wobei Angaben zur Identitat der Emittenten oder ihrer verbundenen Unternehmen nicht inbegriffen sind.
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Hongkong — Dieser Prospekt wurde nicht beim Registrar of Companies in Hongkong zur Registrierung eingereicht und
sein Inhalt wurde in Hongkong von keiner Aufsichtsbehdrde geprift oder autorisiert. Dementsprechend gilt: Sofern dies
nicht von den Wertpapiergesetzen von Hongkong zugelassen wird, (i) durfen die Anteile des Fonds durch kein
Dokument in Hongkong angeboten oder verkauft werden, auf3er an Personen, die als ,professionelle Anleger”im Sinne
der Securities and Futures Ordinance (Cap. 571 der Laws of Hong Kong) und etwaiger in deren Rahmen erlassener
Regelungen gelten, oder unter anderen Umstanden, die nicht dazu fihren, dass dieses Dokument ein ,Prospekt*
gemal der Companies (Winding Up and Miscellaneous Provisions) Ordinance (Cap. 32 der Laws of Hong Kong) ist,
oder im Rahmen der Companies (Winding Up and Miscellaneous Provisions) Ordinance (Cap. 32 der Laws of Hong
Kong) und wie zulassig gemaR der Securities and Futures Ordinance (Cap. 571 der Laws of Hong Kong) kein Angebot
bzw. keinen Verkauf von Anteilen des Fonds an das Publikum in Hongkong darstellen; und (ii) keine Person darf diesen
Prospekt oder Werbeunterlagen, Aufforderungen oder Dokumente in Bezug auf die Anteile des Fonds in Hongkong
oder andernorts herausgeben oder zum Zwecke der Herausgabe im Besitz haben, wenn sich diese an das Publikum
in Hongkong richten oder auf deren Inhalt das Publikum in Hongkong aller Wahrscheinlichkeit nach Zugriff nehmen
wird; dies gilt nicht fir Anteile des Fonds, die nur an Personen aufderhalb von Hongkong oder nur an ,professionelle
Anleger” im Sinne der Securities and Futures Ordinance (Cap. 571 der Laws of Hong Kong) und etwaiger in deren
Rahmen erlassener Regelungen veraufiert werden sollen.

ACHTUNG: Der Inhalt dieses Prospekts wurde von keiner Aufsichtsbehérde in Hongkong geprift. Es wird
empfohlen, im Zusammenhang mit dem Angebot Vorsicht walten zu lassen. Wenn Sie Zweifel an Inhalten dieses
Prospekts haben, sollten Sie sich von unabhangigen Fachleuten beraten lassen.

Japan — Einige Anteilklassen bestimmter Portfolios des Fonds kénnen in Japan registriert sein. Der Prospekt ist
nicht zur Verteilung in Japan vorgesehen. Erfolgt die Registrierung einer Anteilklasse eines Portfolios in Japan, wird
ein gesonderter Prospekt erstellt, der in Japan gemaR dem japanischen Finanzinstrumente- und Borsengesetz
(Financial Instruments and Exchange Law of Japan) verteilt wird und im Wesentlichen alle Angaben in Bezug auf
die betreffenden im Prospekt beschriebenen Anteilklassen der jeweils registrierten Portfolios enthalt.

VRC - Der Prospekt stellt kein 6ffentliches Angebot der Anteile, weder durch Verkauf noch durch Zeichnung, in der
VRC dar. Der Fonds wird weder direkt noch indirekt in der VRC gegeniliber oder zugunsten von juristischen oder
naturlichen Personen in der VRC angeboten oder verkauft.

Daruber hinaus durfen keine juristischen oder natlrlichen Personen aus der VRC direkt oder indirekt Anteile oder
ein wirtschaftliches Interesse daran erwerben, ohne zuvor alle gesetzlichen oder ansonsten erforderlichen
staatlichen Genehmigungen der VRC einzuholen. Personen, in deren Besitz dieses Dokument gelangt, werden vom
Emittenten und seinen Vertretern aufgefordert, diese Einschrankungen zu beachten.

Uruguay — Einige Portfolios des Fonds, die in diesem Prospekt beschrieben sind, dirfen nur Personen angeboten
werden, denen gegenuber ein solches Verkaufsangebot zuldssig ist. Dieser Prospekt ist kein Angebot und keine
Aufforderung an das Publikum in Uruguay oder in einer anderen Rechtsordnung bzw. gegeniber Personen, in der
bzw. denen gegeniber ein solches Angebot oder eine solche Aufforderung unzulassig oder gesetzwidrig ware.

EINIGE PORTFOLIOS DES FONDS KONNEN IM RAHMEN EINER PRIVATPLATZIERUNG ANGEBOTEN
WERDEN; SIE WURDEN NICHT GEMASS DEM GESETZ NR.16.774 VOM 27.SEPTEMBER 1996
GESCHAFFEN UND SIND NICHT BEI DER ZENTRALBANK VON URUGUAY REGISTRIERT.

Chile — Beginn des Angebots: Dezember 2012. Das vorliegende Angebot unterliegt den Bestimmungen der
Generalvorschrift Nr.336 (Norma de Caracter General N° 336) der chilenischen Wertpapier- und
Versicherungsaufsichtsbehorde (Superintendencia de Valores y Seguros bzw. ,SVS*). Gegenstand des vorliegenden
Angebots sind Wertpapiere, die weder im Wertpapierregister (Registro de Valores) noch im Register fur auslandische
Wertpapiere (Registro de Valores Extranjeros) registriert sind, die von der SVS geflihrt werden; daher unterliegen die
Wertpapiere, die Gegenstand des vorliegenden Angebots sind, nicht der Aufsicht durch die SVS. Da die Wertpapiere
dieses Angebots nicht bei der SVS registriert sind, besteht keine Verpflichtung der Emittentin, in Chile Informationen
Uber diese Wertpapiere offentlich zuganglich zu machen. Solange die Wertpapiere nicht in dem entsprechenden
Wertpapierregister bei der SVS eingetragen sind, dirfen sie nicht 6ffentlich angeboten werden.

Indien — Die hierin enthaltenen Informationen wurden nicht in Form eines Prospekts oder einer Erklarung anstelle

eines Prospekts gemaf den Bestimmungen des (Indian) Companies Act von 2013 erstellt und sie wurden und
werden nicht als Prospekt oder als Erklarung anstelle eines Prospekts registriert.
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Jedes Portfolio, das Uber ein fiir die Anlage in indischen Wertpapieren offenes Konto verfligt (jeweils ein ,Portfolio
mit Engagement in Indien®), ist zur Einhaltung bestimmter in Indien geltender Gesetze verpflichtet, wie die
Securities and Exchange Board of India (Foreign Portfolio Investors) Regulations von 2019 (,FPI-Verordnungen®),
die bestimmte vorgeschriebene Anlagegrenzen fiir in Indien ansassige Personen, gebietsfremde Inder oder im
Ausland lebende indische Staatsbirger (jeweils eine ,eingeschrankte indische Person®) bei der Anlage in einem
Portfolio mit Engagement in Indien vorgeben.

Vorbehaltlich des endgultigen Ermessens des Verwaltungsrats durfen die Anteile eines Portfolios mit Engagement
in Indien nicht an bzw. zugunsten einer eingeschrankten indischen Person angeboten oder verkauft werden.
Anteile des Goldman Sachs India Equity Portfolios diirfen weder direkt noch indirekt an eine in Indien ansassige
Person (eine ,unzuldssige Person” fir die Zwecke des Goldman Sachs India Equity Portfolios) angeboten oder
verkauft werden.

Um in ein Portfolio mit Engagement in Indien zu investieren, miissen Anteilinhaber daher bestatigen, dass sie
weder eine eingeschrankte indische Person bzw. im Falle des Goldman Sachs India Equity Portfolios eine
unzulassige Person sind noch im Namen einer solchen Person Anteile zeichnen. Die Anlage in einem Portfolio mit
Engagement in Indien durch einen Anteilinhaber, bei dem es sich um eine eingeschrankte indische Person handelt
oder der im Namen einer eingeschrankten indischen Person investiert, unterliegt der Genehmigung des
Verwaltungsrats in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft.

Anteilinhaber sind verpflichtet, den Fonds unverziglich Uber die Verwaltungsgesellschaft oder die Vertriebsstelle
zu informieren, falls sie eine eingeschrankte indische Person bzw. eine unzulassige Person werden oder Anteile
eines Portfolios mit Engagement in Indien im Namen einer eingeschrankten indischen Person oder einer
unzulassigen Person halten. Ihre Anteile kdnnen zwangsweise vom Fonds zuriickgenommen werden oder der
Fonds kann diese Anteilinhaber auffordern, ihre Anteile in der in Kapitel 14 ,Ricknahme von Anteilen® (Ziffer 14.2
~Zwangsverkauf oder -riicknahme*) des Prospekts beschriebenen Weise zu verauliern.

Die Liste der Portfolios mit Engagement in Indien ist auf der folgenden Website verfigbar:
https://www.gsam.com/content/dam/gsam/direct-links/Pdf/portfolios-with-indian-exposure.pdf. Eingeschrankten
indischen Personen oder Anteilinhabern, die Anteile eines Portfolios im Namen einer eingeschrankten indischen
Person halten, wird dringend geraten, den vorstehenden Link einzusehen und zu Gberpriifen, ob das Portfolio, an
dem sie Anteile halten, ein Portfolio mit Engagement in Indien wird.
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Definitionen

Sofern nicht im Einzelnen spezifisch im Prospekt definiert, haben die folgenden Begriffe und Ausdriicke die ihnen

nachstehend zugewiesene Bedeutung.

Sollten sich in Bezug auf diese Begriffe und Ausdricke

Bedeutungsabweichungen zwischen dem Prospekt und einem Prospektzusatz ergeben, ist fur den jeweiligen
Prospektzusatz die diesem Begriff oder Ausdruck im Prospektzusatz zugewiesene Bedeutung malgeblich.
Wahrungsabkirzungen sind am Ende dieses Kapitels ,Definitionen® aufgefihrt.

»Abschlussprifer

,Advisers Act

~AFM*

,»Alternative-Portfolios*

»Anlageberater®

»Anlageberatungsvertrag“

,»Anteile“

,sAnteilinhaber*

sAnteilklasse*

»Ausgabeaufschlag“

,sAusschiittende Anteile*

»Basiswahrung“

Dezember 2025

bezeichnet PricewaterhouseCoopers, Société Coopérative, oder einen anderen
Abschlussprufer in Luxemburg, der vom Fonds als Nachfolger des vorgenannten
Abschlussprifers bestellt wird, jeweils gemal den anwendbaren Vorschriften;

bezeichnet den United States Investment Advisers Act von 1940 in der jeweils
geltenden Fassung;

bezeichnet die niederlandische Behorde flir die Finanzmarkte;

bezeichnet die im Einzelnen in Kapitel 2 ,Anlageziele und Anlagepolitik* (Ziffer 2.6
JAlternative-Portfolios*) im Prospekt und in einem oder mehreren der
Prospektzusatze beschriebenen Portfolios;

bezeichnet GSAMI (sowie ggf. die Unterberater);

bezeichnet die Vereinbarung zwischen der Verwaltungsgesellschaft und dem
Anlageberater, geman welcher der Anlageberater von der
Verwaltungsgesellschaft als deren Beauftragter fir die Anlageberatung in
Verbindung mit den Vermodgenswerten des Fonds und dessen
Tochtergesellschaften bestellt wird, in der gegebenenfalls durch schriftliche
Vereinbarung zwischen den Parteien gednderten Fassung;

bezeichnet vom Fonds ausgegebene Anteile einer Anteilklasse eines Portfolios,
wie im Prospekt in Kapitel 3 ,Beschreibung der Anteilklassen® bzw. in der Satzung
erlautert;

bezeichnet einen Inhaber eines Anteils;

bezeichnet die vom Fonds ausgegebenen Anteilklassen eines Portfolios, wie
jeweils im Prospekt in Kapitel 3 ,Beschreibung der Anteilklassen“ bzw. in der
Satzung erlautert;

bezeichnet einen Aufschlag, der gegebenenfalls bei Zeichnung von Anteilen
erhoben wird und der durch die Vertriebsstelle oder Untervertriebsstellen von den
Zeichnungsgeldern abgezogen wird;

bezeichnet die Anteile, fir die der Fonds Dividenden auszuschiitten beabsichtigt
und die ihrem Inhaber das Recht auf Erhalt dieser Dividenden gewahren, wenn
diese vom Fonds erklart werden;

bezeichnet die Basiswahrung eines Portfolios, wie im Prospekt ausgefihrt;
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,Beherrschende Person*

,Benchmark-Hirde*

»Benchmark-Verordnung“

,Benefit Plan Investoren

»Bewertungs-
vereinbarung*

,Bewertungsstelle*

»CFTC“

,CoCos*“ oder ,,CoCo-
Bonds*

,Code*

,Commission-Recapture-
Programm*

,»Currency-Hedged-
Anteilklasse“

Dezember 2025

bezieht sich auf eine natiirliche Person, die Kontrolle tGiber einen Rechtstrager ausubt.
Bei einem Treuhandvermdgen bezieht sich dieser Begriff auf den/die Treugeber,
den/die Treuhander, ggf. den/die Schutzgeber, den/die Begunstigten oder die
Beglinstigtengruppe(n) und alle sonstigen natirlichen Personen, die die letztendliche
effektive Beherrschung des Treuhandvermoégens ausuben, und im Falle eines
sonstigen rechtlichen Arrangements, das kein Treuhandvermdgen ist, auf Personen,
die ahnliche Positionen innehaben. Der Begriff ,beherrschende Person“ muss
entsprechend den Financial Action Task Force Recommendations ausgelegt werden;

bezeichnet in Bezug auf jede der nachstehend aufgefiihrten Wahrungen die
Verzinsung oder den Zinssatz der jeweiligen Benchmark, die neben der jeweiligen
Wahrung angegeben ist:

- CHF: Swiss Average Rate 3M (SARON 3M)

- EUR: ICE BofA 3-Month German Treasury Bill Index

- GBP: UK Generic Treasury Bills 3M

- JPY: 3 Month TIBOR

- SEK: 3 Month STIBOR

- USD: ICE BofA 3 Month US T-Bill

bezieht sich auf die jeweils giiltige Fassung der Verordnung (EU) 2016/1011 des
Européischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2016 Uber Indizes, die bei
Finanzinstrumenten und Finanzkontrakten als Referenzwert oder zur Messung der
Wertentwicklung eines Investmentfonds verwendet werden.

hat die in Anhang D — ,Bestimmte Hinweise zu ERISA* ausgefiihrte Bedeutung;

bezeichnet die Vereinbarung zwischen der Verwaltungsgesellschaft und der
Bewertungsstelle, gemal der Letztere durch die Verwaltungsgesellschaft als
deren Beauftragte fur die Erbringung bestimmter Bewertungsleistungen in
Verbindung mit den Vermdgenswerten des Fonds und seiner
Tochtergesellschaften bestellt wird;

bezeichnet Goldman Sachs & Co. LLC oder eine andere juristische Person, die
jeweils ggf. durch die Verwaltungsgesellschaft als deren Beauftragte fir die
Erbringung von Bewertungsleistungen in Verbindung mit den Vermégenswerten
des Fonds und seiner Tochtergesellschaften bestellt wird;

bezeichnet die US-amerikanische Aufsichtsbehdrde fir den Warenterminhandel
(Commodity Futures Trading Commission) oder eine Nachfolgeinstitution, welche
deren Befugnisse und Aufgaben Ubernimmt;

bezeichnet bedingte Pflichtwandelanleihen, von Bankinstituten zur Erhéhung ihrer
Kapitalpuffer im Rahmen neuer Bankenregelungen ausgegebene Instrumente;

bezeichnet das US-Einkommensteuergesetz (Internal Revenue Code) von 1986
in der jeweils geltenden Fassung;

bezeichnet eine Vereinbarung, in deren Rahmen ein Teil der von einem Portfolio
zu tragenden Handelsprovisionen fiir Rechnung des betreffenden Portfolios
erstattet wird und die in Kapitel 9 ,Verwahrstelle, Verwaltungsstelle, Zahlstelle,
Domiziliarstelle und Borsenzulassungsbeauftragter” genannt ist;

bezeichnet eine Anteilklasse eines Portfolios, wie in Kapitel 3 ,Beschreibung der
Anteilklassen® (Ziffer 3.23 ,Currency-Hedged-Anteilklassen®) im Prospekt
ausfuhrlich erlgutert;
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,Domiziliarstelle, Vertreter
der Gesellschaft und
Bdrsenzulassungs-
beauftragter”

»Duration-Hedged-
Anteilklasse*

»Equity-Portfolios“

»ERISA®

»Erstzeichnungsantrag“

»Erwerbstag“

”EU“
»EWR*

»FATCA*

.FCA*

»Fitch®

,Fixed-Income-Portfolios*

,,Flexible-Portfolio*

,»Fonds*®

,Gebietsfremder Inder*

Dezember 2025

bezeichnet State Street oder einen anderen Beauftragten, der jeweils vom Fonds
als Domiziliarstelle, Vertreter der Gesellschaft und Bérsenzulassungsbeauftragter
des Fonds bestellt wird;

bezeichnet eine Anteilklasse eines Portfolios, die in erster Linie auf eine
Absicherung des Zinsrisikos des Portfolios abzielt, wie im Einzelnen in Kapitel 3
.Beschreibung der Anteilklassen® (Ziffer 3.24 ,Duration-Hedged-Anteilklassen®) im
Prospekt erlautert (diese Anteilklassen werden mit ,Duration-Hedged* bezeichnet);

bezeichnet die im Einzelnen in Kapitel 2 ,Anlageziele und Anlagepolitik” (Ziffer 2.1
~Equity-Portfolios®) im Prospekt und in einem oder mehreren der Prospektzusatze
beschriebenen Portfolios;

bezeichnet den US Employee Retirement Income Security Act von 1974 in der
jeweils geltenden Fassung;

bezeichnet den Erstzeichnungsantrag, der in der vom Fonds jeweils
vorgeschriebenen Form vom kinftigen Anleger auszufiillen und zu unterzeichnen
ist;

bezeichnet in Bezug auf eine Anteilklasse einen Geschéftstag, an dem Anteile
durch einen Anleger erworben werden durfen (wie ggf. in den Prospektzusatzen
naher beschrieben);

bezeichnet die Europaische Union;
bezeichnet den Europaischen Wirtschaftsraum;

bezeichnet die Bestimmungen des United States Hiring Incentives to Restore
Employment (HIRE) Act vom 18. Marz 2010, der allgemein als Foreign Account
Tax Compliance Act (FATCA) bezeichnet wird;

bezeichnet die britische Finanzaufsichtsbehtérde Financial Conduct Authority
sowie etwaige Nachfolgestellen;

bezeichnet Fitch Ratings;

bezeichnet die im Einzelnen in Kapitel 2 ,Anlageziele und Anlagepolitik” (Ziffer 2.2
~Fixed-Income-Portfolios*) im Prospekt oder in einem oder mehreren der
Prospektzusatze beschriebenen Portfolios;

bezeichnet die im Einzelnen in Kapitel 2 ,Anlageziele und Anlagepolitik® (Ziffer 2.5
sFlexible-Portfolios”) im Prospekt und in einem oder mehreren der
Prospekizusatze beschriebenen Portfolios;

bezeichnet Goldman Sachs Funds, einen Organismus fir gemeinsame Anlagen
nach dem Recht des GroRherzogtums Luxemburg, der als Umbrella-Struktur
errichtet ist und verschiedene Portfolios umfasst;

hat dieselbe Bedeutung, die dem Begriff unter den im Rahmen des Indian Foreign
Exchange Management Act, 1999 aufgestellten Indian Foreign Exchange
Management (Non-Debt Instruments) Rules von 2019 zugewiesen wurde.

5 Goldman Sachs Asset Management



Goldman Sachs Funds SICAV

,Geldmarktinstrumente*

»Geregelter Markt“

,Gesamtrisiko*

»Geschaftstag”

,Gesetz vom
17. Dezember 2010

,Gesetz von 1933¢

,Gesetz von 1934“

,Gesetz von 1940¢

,»,Goldman Sachs*

»GSAM LP*

»GSAMBV*

»GSAMI

Dezember 2025

bezeichnet Instrumente, die in der Regel an den Geldmérkten gehandelt werden,
die liquide sind und deren Wert jederzeit exakt bestimmt werden kann;

bezeichnet einen Markt, wie in der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 uUber Markte fur Finanzinstrumente
sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (MiFID II)
definiert;

bezeichnet das Engagement eines bestimmten Portfolios gegenuber
Finanzderivaten. Bei der Berechnung des Gesamtrisikos werden der Marktwert
der Basiswerte, das Kontrahentenrisiko, kiinftige Marktfluktuationen und die
Liquidationsfrist fur die einzelnen Positionen bericksichtigt;

bezeichnet fir jedes Portfolio jeden Tag, der gemals Beschluss des
Verwaltungsrates in Absprache mit der Verwaltungsgesellschaft ein Geschaftstag
ist, bzw. die Tage, die die folgenden Bedingungen erfillen: (1) Die Banken in
London und Luxemburg sind fir den Geschaftsbetrieb gedffnet, (2) die
Luxemburger Borse ist fur den Geschéftsbetrieb gedffnet, (3) es handelt sich nicht
um einen gesetzlichen Feiertag in dem Land, in dem sich das Managementteam
des Portfolios befindet, (4) der Verwaltungsrat ist in Absprache mit der
Verwaltungsgesellschaft der Auffassung, dass ausreichende Markte, die den
Anlagen des Portfolios zugrunde liegen, gedffnet sind, um einen ausreichenden
Handel und eine ausreichende Liquiditat fiir ein effizientes Portfoliomanagement
zu ermoglichen, und (5) sofern das Portfolio in erheblichem Umfang in zugrunde
liegende zulassige Fonds anlegt, kann der Nettoinventarwert von Anteilen einer
ausreichenden Zahl zugrunde liegender zulassiger Fonds in einer Weise bestimmt
werden, die nach Auffassung des Verwaltungsrates in Absprache mit der
Verwaltungsgesellschaft einen ausreichenden Handel und eine ausreichende
Liquiditat fur ein effizientes Portfoliomanagement ermdglicht;

bezeichnet das Luxemburger Gesetz vom 17. Dezember 2010 tber Organismen
fur gemeinsame Anlagen in seiner jeweils geltenden Fassung;

bezeichnet das US-Wertpapiergesetz (US Securities Act) von 1933 in der jeweils
geltenden Fassung;

bezeichnet das US-Bdrsengesetz (US Securities Exchange Act) von 1934 in der
jeweils geltenden Fassung;

bezeichnet das US-Gesetz Uber Investmentgesellschaften (United States
Investment Company Act) von 1940 in der jeweils geltenden Fassung;

bezeichnet The Goldman Sachs Group, Inc. und ihre verbundenen Unternehmen;

bezeichnet Goldman Sachs Asset Management, L.P., eine indirekte
Tochtergesellschaft von The Goldman Sachs Group, Inc;

bezeichnet Goldman Sachs Asset Management B.V. eine indirekte
Tochtergesellschaft von The Goldman Sachs Group, Inc.;

bezeichnet Goldman Sachs Asset Management International, eine indirekte
Tochtergesellschaft von The Goldman Sachs Group, Inc.;
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»Handelstag“

»Im Ausland lebender
indischer Staatsbiirger*

»In Indien ansédssige
Person*

»Investment-Grade-Rating“

»LAP“ oder ,,LAPs*

»Luxemburger
Aufsichtsbehorde”

»Manager*

»Mitgliedstaaten“

»MLP*

»Moody’s*

»Nachtrag“

»NASDAQ"

Dezember 2025

bezeichnet jeden Tag, der ein Erwerbstag und/oder ein Riicknahmetag ist;

hat dieselbe Bedeutung, die dem Begriff unter den im Rahmen des Indian Foreign
Exchange Management Act, 1999 aufgestellten Indian Foreign Exchange
Management (Non-Debt Instruments) Rules von 2019 zugewiesen wurde.

hat dieselbe Bedeutung, die dem Begriff unter dem Indian Foreign Exchange
Management Act, 1999 zugewiesen wurde. Fur die Zwecke des Goldman Sachs
India Equity Portfolios beinhaltet er auch die Bedeutung, die dem Begriff unter dem
Indian Income-tax Act, 1961 zugewiesen wurde.

bezieht sich auf Wertpapiere, die zum Zeitpunkt der Anlage ein Rating von
mindestens BBB- von S&P oder Fitch oder Baa3 von Moody’s aufweisen,
ausgenommen Commercial Paper, die ein Rating von mindestens A-3 von S&P,
F-3 von Fitch oder Prime-3 von Moody’s aufweisen mussen, oder bei
Wertpapieren ohne Rating solche Wertpapiere, deren Kreditqualitat der
Anlageberater als vergleichbar einschatzt;

bezeichnet Schuldinstrumente mit verlustausgleichenden Merkmalen, die einer
bedingten Wertminderung oder einer bedingten Umwandlung in Stammaktien bei
Eintritt bestimmter auslésender Ereignisse unterliegen kénnen, darunter unter
anderem CoCos, Tier 1- und Tier 2-Kapitalinstrumente und vorrangige, nicht
bevorzugte Schuldtitel;

bezeichnet die Luxemburger Commission de Surveillance du Secteur Financier
(CSSF) oder eine Nachfolgeinstitution, welche deren Befugnisse und Aufgaben
Uubernimmt;

bezeichnet einen vom Anlageberater ausgewahlten und ernannten dritten
Anlageverwalter (oder ein mit diesem verbundenes Unternehmen), der jeweils mit
der Verwaltung des Vermogens eines Portfolios beauftragt wird;

bezeichnet die Mitgliedstaaten der Europaischen Union. Die am Abkommen zur
Schaffung des EWR beteiligten Staaten, die keine Mitgliedstaaten der EU sind,
werden als mit den Mitgliedstaaten der EU gleichgestellt angesehen;

steht fir Master Limited Partnership, eine Kommanditgesellschaft, die an einer
Wertpapierborse o6ffentlich gehandelt wird und in der Regel in den Branchen
Rohstoffe, Finanzdienstleistungen und Immobilien tatig ist, ohne darauf
beschrankt zu sein;

bezeichnet Moody’s Investor Service;

bezeichnet ein Dokument bzw. mehrere Dokumente, mit denen der Prospekt
aktualisiert oder gedndert wird und die bei der Luxemburger Aufsichtsbehdrde in
einer von dieser vorgeschriebenen Form eingereicht werden (wobei der Begriff
.Nachtrdge* entsprechend zu interpretieren ist);

bezeichnet das National Association of Securities Dealers Automated Quotation
System;
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,Nicht-US-Person*

,Non-Investment-Grade-
Rating“

»OGA*

»OGAW*

»OGAW-Richtlinie*

,OGAW-Vorschriften*

»OECD*

,Portfolio*

»Prospekt®

»Prospektzusatz*

»Register- und

Transferstelle®

»Register- und
Transferstellen-
vereinbarung*

»Rucknahmeabschlag*

»Rlicknahmegebiihr*

»Rucknahmetag“

Dezember 2025

hat die in Anhang E -
ausgeflhrte Bedeutung;

,Definition von US-Person und Nicht-US-Person®

bezieht sich auf Wertpapiere mit einem Rating, das unterhalb des Ratings von
Wertpapieren mit Investment-Grade-Rating liegt;

bezeichnet einen Organismus fiir gemeinsame Anlagen;

bezeichnet einen Organismus fir gemeinsame Anlagen in Ubertragbaren
Wertpapieren im Sinne der OGAW-Richtlinie;

bezeichnet die Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 13.Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und
Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen flir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) in der jeweils geltenden Fassung;

bezeichnet die OGAW-Richtlinie und ihre Umsetzungsmafinahmen, die ggf. auf
den Fonds und/oder die Verwaltungsgesellschaft Anwendung finden, in der jeweils
aktuellen Fassung;

bezeichnet die Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
(Organisation for Economic Co-operation and Development);

bezeichnet jedes separate Portfolio des Fonds, wie im Einzelnen im Prospekt
ausgefihrt;

bezeichnet diesen Prospekt zusammen mit samtlichen Prospektzusatzen oder
anderen Nachtragen;

bezeichnet einen Zusatz zum Prospekt, in dem ein oder mehrere Portfolios des
Fonds naher beschrieben werden;

bezeichnet CACEIS Bank, Niederlassung Luxemburg, bzw. einen anderen
Beauftragten, der jeweils als Register- und Transferstelle des Fonds bestellt ist;

bezeichnet den Register- und Transferstellenvertrag zwischen dem Fonds, der
Register- und Transferstelle und der Verwaltungsgesellschaft, gemal dem die
Register- und Transferstelle von der Verwaltungsgesellschaft als deren
Beauftragte fur die Tatigkeit als Register- und Transferstelle des Fonds bestellt
wird, in der gegebenenfalls durch schriftlichen Vertrag zwischen den Parteien
geanderten Fassung;

bezeichnet einen Ricknahmeabschlag (CDSC), wie im Einzelnen in Kapitel 3
~Beschreibung der Anteilklassen“ und Kapitel 14 ,Ricknahme von Anteilen* (unter
Ziffer 14.3 ,Ricknahmegebiihren®) dieses Prospekts erlautert;

bezeichnet eine Gebuhr in Bezug auf eine Riicknahme (oder einen Umtausch) von
Anteilen, die von den Ricknahmeerlésen (bzw. dem Nettoinventarwert der
umgetauschten Anteile) abgezogen werden kdnnen, wie im Prospekt in Abschnitt
3 ,Beschreibung der Anteilklassen®, Abschnitt 14 ,Ricknahme von Anteilen” (in
Ziffer 14.3 ,Ricknahmegebiihr) und Abschnitt 16 ,Umtausch von Anteilen® naher
beschrieben;

bezeichnet in Bezug auf eine Anteilklasse einen Geschéftstag, an dem Anteile
durch einen Anteilinhaber zur Riicknahme eingereicht werden durfen (wie ggf. in
den Prospektzusatzen naher beschrieben);
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»Satzung“

»SEC“

»Select-Portfolio

»SFDR"

»SFTR"

»Specialist-Portfolios“

»Standard & Poor’s“ oder
»S&P*

»State Street*

»Taxonomie-Verordnung*

»Thesaurierende Anteile*
oder ,,Thes.“

,Ubertragbare Wertpapiere*

,Unterberater

Dezember 2025

bezeichnet die Satzung des Fonds;

bezeichnet die Wertpapier- und Boérsenaufsicht der USA (U.S. Securities and
Exchange Commission);

bezeichnet die im Prospekt in Kapitel 2 ,Anlageziele und Anlagepolitik” (Ziffer 2.4
~>elect-Portfolios”) und in einem oder mehreren der Prospektzusatze naher
beschriebenen Portfolios;

Verordnung (EU) 2019/2088 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
27. November 2019 Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im
Finanzdienstleistungssektor in der jeweils gednderten, erganzten, konsolidierten,
in irgendeiner Form ersetzten oder anderweitig modifizierten Fassung;

bezieht sich auf die Verordnung (EU) 2015/2365 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 25. November 2015 Uber die Transparenz von
Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der Weiterverwendung zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012;

bezeichnet die im Prospekt in Kapitel 2 ,Anlageziele und Anlagepolitik” (Ziffer 2.3
~opecialist-Portfolios®) und in einem oder mehreren der Prospektzusatze néher
beschriebenen Portfolios;

bezeichnet Standard & Poor’s Corporation;

bezeichnet State Street Bank International GmbH, Niederlassung Luxemburg;

bezeichnet die Verordnung (EU) 2020/852 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 18. Juni 2020 tber die Einrichtung eines Rahmens zur Erleichterung
nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088 des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019 ber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor;

bezeichnet jeden Anteil, bei dem der Nettoertrag in seinem Nettoinventarwert
bertcksichtigt wird und der denjenigen Anteil am Kapital des Fonds verbrieft, der
dem bei Zeichnung ausgegebenen Anteil zuzlglich des thesaurierten Nettoertrags
in Hoéhe der in der Zwischenzeit auf ausschittende Anteile gezahlten
Ausschuttungen entspricht;

bezeichnet:

1. Aktien und aktienbezogene Wertpapiere (,Aktienwerte®);

2. Anleihen und andere Schuldtitel (,Anleihen®);

3. andere handelbare Wertpapiere, die mit dem Recht auf Erwerb von
Ubertragbaren Wertpapieren dieser Art durch Zeichnung oder Umtausch
verbunden sind;

mit Ausnahme der in Kapitel 8 der OGAW-Anlagebeschrankungen in Anhang A —
~OGAW-Anlagebeschrankungen® zu diesem Prospekt aufgefiihrten Techniken
und Instrumente;

bezeichnet GSAM LP oder eine andere juristische Person, die als Unterberater in
Verbindung mit dem Fonds oder einem Portfolio bestellt wird;
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,sUntervertriebsstelle®

,US“ oder ,,Vereinigte
Staaten® oder ,,USA"

,US-Person*

»VaR"

,verbundenes
Unternehmen*

sVertriebsstelle*

»vertriebsvertrag“

»verwahrstelle®

,»verwahrstellenvertrag

»verwaltungsgebiihr

»Verwaltungsgesellschaft*

»verwaltungs-
gesellschaftsvereinbarung“

»verwaltungsrat“

»verwaltungsstelle®

Dezember 2025

bezeichnet die gemall einem Vertriebsvertrag mit der Erbringung von
Vertriebsdienstleistungen in Bezug auf bestimmte Anteile beauftragten
Unternehmen;

bezeichnet die Vereinigten Staaten von Amerika;

hat die in Anhang E - ,Definition von US-Person und Nicht-US-Person*
ausgeflihrte Bedeutung;

bezeichnet Value-at-Risk.

bezeichnet in Bezug auf eine Person eine andere Person, welche die Person
unmittelbar oder mittelbar Uber Intermediare beherrscht bzw. von dieser
beherrscht wird oder mit dieser einer gemeinsamen Beherrschung untersteht; der
Begriff ,verbunden® ist entsprechend auszulegen;

bezeichnet die Verwaltungsgesellschaft in ihrer Eigenschaft als globale
Vertriebsstelle des Fonds;

bezeichnet eine Vereinbarung zwischen der Vertriebsstelle und einer
Untervertriebsstelle, gemal welcher die Untervertriebsstelle Vertriebsleistungen
in Bezug auf bestimmte Anteile erbringt, in der gegebenenfalls durch schriftliche
Vereinbarung zwischen den Parteien gednderten Fassung;

bezeichnet State Street oder einen anderen Beauftragten, der jeweils vom Fonds
als Verwahrstelle fir die Verwahrung seiner Vermogenswerte bestellt ist;

bezeichnet die Vereinbarung zwischen dem Fonds und State Street und der
Verwaltungsgesellschaft, gemaf welcher die Verwahrstelle als Verwahrstelle des
Fonds bestellt wird, in der gegebenenfalls durch schriftliche Vereinbarung
zwischen den Parteien gednderten Fassung;

bezeichnet die von der Verwaltungsgesellschaft aus den Vermogenswerten des
Fonds an den Anlageberater gemal dem Anlageberatungsvertrag gezahlte und in
diesem Prospekt im Einzelnen beschriebene Anlageverwaltungsgebuhr;

bezeichnet GSAMBYV bzw. eine andere juristische Person, die jeweils vom Fonds
als von ihm bestimmte Verwaltungsgesellschaft bestellt werden kann;

bezeichnet die  Vereinbarung zwischen dem Fonds und der
Verwaltungsgesellschaft, gemal welcher die Verwaltungsgesellschaft als
Verwaltungsgesellschaft des Fonds bestellt wird;

bezeichnet den Verwaltungsrat des Fonds oder seine ordnungsgemaf ernannten
Ausschusse;

bezeichnet State Street bzw. einen anderen Beauftragten, der jeweils von der
Verwaltungsgesellschaft oder dem Fonds als Verwaltungsstelle des Fonds bestellt
werden kann;
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»verwaltungsstellen-
vereinbarung*

»VRC* oder ,,China“

,Wesentliche
Anlegerinformationen*

»Zahlstelle®

»Zeichnungsformular®

»Zuldssige Anlagen“

»Zuldssiger Alternativer

Fonds*

»Zuldssiger Fonds*

Dezember 2025

bezeichnet die Vereinbarung zwischen der Verwaltungsgesellschaft, State Street
und dem Fonds, gemaR welcher die Verwaltungsstelle von der
Verwaltungsgesellschaft als deren Beauftragte fir die Erbringung bestimmter
administrativer Leistungen in Verbindung mit dem Fonds bestellt wird, in der
gegebenenfalls durch schriftiche Vereinbarung zwischen den Parteien
geanderten Fassung;

bezeichnet die Volksrepublik China mit Ausnahme der SVR Hongkong, der SVR
Macau und der Republik China (Taiwan);

bezeichnet ein separates Dokument, das die wesentlichen Anlegerinformationen
enthalt;

bezeichnet State Street oder einen anderen Beauftragten, der vom Fonds jeweils
als Zahlstelle des Fonds bestellt wird;

bezeichnet das Zeichnungsformular, welches von einem Anleger in der jeweils
vom Fonds vorgeschriebenen Form ausgefillt und unterzeichnet werden muss;

bezeichnet Ubertragbare Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Anteile an
zulassigen Fonds, Einlagen, Finanzderivate und andere Anlagen, in die ein
Portfolio nach dem Gesetz vom 17. Dezember 2010 und dem Anlageziel und der
Anlagepolitik des Portfolios anlegen darf;

bezeichnet einen Investmentfonds, in den ein Portfolio gemal Abschnitt 2) a) der
Anlagebeschrankungen in Anhang A — ,O0GAW-Anlagebeschrankungen® zu
diesem Prospekt anlegen kann, darunter u. a. Hedgefonds und Dachhedgefonds;
und

bezeichnet im Zusammenhang mit einer Anlage eines Portfolios eine Anlage in
einen OGAW, einen zuldssigen alternativen Fonds, einen vom Anlageberater
verwalteten zulassigen Fonds oder einen anderen OGA bzw. einen anderen
geeigneten oder zulassigen Fonds, in den das Portfolio gemalk dem Gesetz vom
17. Dezember 2010 Anlagen tatigen darf.
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Wahrungen

»AUD*
»BRL*
»CAD*
»CHF*
»CNH*
»CNY*
»DKK*
»EUR"

»GBP“
,»HKD“
»IDR*
»ILS*
»INR*
»ISKY
»wJPY"
»KRW*
»NOK*
»NZD*
»PLN®
»RMB*

»OEK"
»SGD*
,»USD*
»ZAR"

Dezember 2025

bezeichnet die gesetzliche Wahrung Australiens;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Brasiliens;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Kanadas;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung der Schweiz;
bezieht sich auf auRerhalb der VRC gehandelte RMB;
bezieht sich auf in der VRC gehandelte RMB;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Danemarks;

bezeichnet die gesetzliche Wahrung der Euro-Teilnehmerstaaten oder eine vom
Verwaltungsrat bestimmte Nachfolgewahrung;

bezeichnet die gesetzliche Wahrung des Vereinigten Konigreichs;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Hongkongs;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Indonesiens;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung von Israel;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Indiens;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Islands;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Japans;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Koreas;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Norwegens;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Neuseelands;
bezeichnet die gesetzliche Wahrung Polens;

bezeichnet die gesetzliche Wahrung der VRC. Zur Klarstellung wird darauf
hingewiesen, dass alle Verweise auf RMB im Namen einer Anteilklasse als
Verweise auf CNH zu verstehen sind;

bezeichnet die gesetzliche Wahrung Schwedens;

bezeichnet die gesetzliche Wahrung Singapurs;

bezeichnet die gesetzliche Wahrung der Vereinigten Staaten; und
bezeichnet die gesetzliche Wahrung der Republik Stidafrika.
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1. Der Fonds

Goldman Sachs Funds ist eine Aktiengesellschaft (,société anonyme®), die die Voraussetzungen einer
Investmentgesellschaft mit variablem Kapital im Sinne des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 erfillt. Sie hat GSAMBV
als die von ihr benannte Verwaltungsgesellschaft bestellt. Der eingetragene Sitz des Fonds befindet sich unter der
Adresse 49, avenue J-F Kennedy, L-1855 Luxemburg. Der Fonds wurde unter dem Namen ,GS Equity Funds*
am 5. November 1992 mit Urkunde von Maitre Frank Baden, Notar mit Sitz in Luxemburg, und Verdffentlichung im
Meémorial C. Recueil des Sociétés et Associations (das ,Mémorial“), Referenznummer 597, am 15. Dezember 1992
gegrindet.

Die Satzung wurde am 5. November 1992 im Mémorial und zuletzt am 29. Juni 2020 durch notarielle Urkunde
geandert. Die jingste Fassung der Satzung wurde beim Luxemburger Handels- und Gesellschaftsregister
eingereicht.

Der Fonds ist im Luxemburger Handels- und Gesellschaftsregister unter der Registernummer B 41.751 eingetragen.
Der Fonds ist gemaR Teil | des Gesetzes vom 17. Dezember 2010 registriert. Der Fonds hat die Zulassung durch
die Luxemburger Aufsichtsbehdrde erhalten.

Der Fonds erfiillt die Voraussetzungen eines OGAW und hat die Berechtigung gemafl der OGAW-Richtlinie zum
offentlichen Vertrieb in bestimmten Mitgliedstaaten und in bestimmten Mitgliedstaaten des EWR beantragt. Nahere
Informationen hierzu sind bei der Vertriebsstelle unter der im Kapitel ,Adressen” auf Seite 10 dieses Prospekts
angegebenen Adresse erhaltlich.

Die Wahrung des Fonds ist der USD.
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2. Anlageziele und Anlagepolitik

Der Fonds umfasst derzeit eine Reihe von Portfolios, die in den einzelnen Prospektzusatzen naher beschrieben werden.

Es gibt keine Sicherheit oder Garantie, dass die Anlagen eines Portfolios erfolgreich sind oder seine Anlageziele
erreicht werden. Weitere Einzelheiten zu den bei Anlagen in ein Portfolio zu berucksichtigenden Faktoren sind
nachstehend in Kapitel 4 ,Risikohinweise” im Prospekt sowie im jeweiligen Prospektzusatz fir das betreffende
Portfolio erlautert.

Die Anlageziele und Anlagepolitik der einzelnen Portfolios kbnnen ohne Zustimmung der Anteilinhaber gedndert werden.
Wenn eine Anderung des Anlageziels oder der Anlagepolitik eines Portfolios vorgenommen wird, missen die
Anteilinhaber abwagen, ob das Portfolio vor dem Hintergrund ihrer zu diesem Zeitpunkt bestehenden finanziellen Lage
und Beduirfnisse weiterhin eine angemessene Anlage darstellt. Der Fonds wird den Prospekt im Falle einer Anderung
der hier ausgeflihrten Anlageziele und Anlagepolitik eines Portfolios entsprechend andern. Den Anteilinhabern werden
wesentliche Anderungen des Anlageziels und der Anlagepolitik eines Portfolios schriftlich mitgeteilt.

Die Portfolios kénnen auch in Sichteinlagen investieren, einschlie3lich in auf jederzeit zuganglichen Kontokorrentkonten
bei einer Bank gehaltene Barmittel. Solche Bestande dirfen nur unter aulRergewdhnlich ungtinstigen Marktbedingungen
vorlUibergehend 20 % des Nettovermdégens des Portfolios Uibersteigen.

Die Portfolios kdnnen eine Holding-Tochtergesellschaft des Fonds einsetzen, Uber die die Portfolioanlagen erfolgen.
Weitere Informationen Uber die Tochtergesellschaft eines Portfolios sind in Kapitel 4 ,Risikohinweise® (Ziffer 4.12.12
»Holding-Tochtergesellschaften”) des Prospekts enthalten.

21. Equity-Portfolios

Das Anlageziel jedes Equity-Portfolios ist eine langfristige Kapitalwertsteigerung durch die Anlage in zulassige Anlagen.
Das Anlageziel des Goldman Sachs Global Equity Income Portfolio, des Goldman Sachs North America Energy & Energy
Infrastructure Equity Portfolio, des Goldman Sachs Global Infrastructure Equity Portfolio und des Goldman Sachs Global
Real Estate Equity Portfolio besteht in einer Gesamtrendite, die aus Ertragen und Kapitalzuwachs besteht.

Weitere Informationen zur Anlagepolitik des jeweiligen Portfolios finden Sie in Kapitel 2 ,Anlagepolitik® im
entsprechenden Prospektzusatz.

2.2, Fixed-Income-Portfolios

Das Anlageziel jedes Fixed Income-Portfolios ist die Erzielung einer Gesamtrendite (Total Return) bestehend aus
Zinsertragen und Kapitalwertsteigerung.

Bestimmte Portfolios kdnnen in CoCos anlegen. Gemafl den Konditionen eines CoCo-Bonds wirken bestimmte
Ausloseereignisse (Trigger-Ereignisse) verlustausgleichend. Das schlief3t auch Ereignisse ein, die im Einflussbereich
des Managements des CoCo-Bond-Emittenten liegen und die eine dauerhafte Wertberichtigung des Kapitalbetrags
und/oder der aufgelaufenen Zinsen auf null oder eine Umwandlung in Eigenkapital bewirken konnten. Beispiele fir
solche Ausloseereignisse sind: (i) eine Herabsetzung der Tier-1 Kernkapital-/Tier-1 Eigenkapitalquote (Core Tier
1/Common Equity Tier 1 - CT1/CET1) (oder anderer Kapitalquoten) der Emissionsbank unter einen zuvor festgelegten
Grenzwert, (ii) die subjektive Feststellung einer aufsichtsrechtlichen Behdrde zu einem beliebigen Zeitpunkt, dass eine
Institution ,nicht Gberlebensfahig® ist, d. h. die Feststellung, dass die Emissionsbank 6ffentliche Stlitzungsmallnahmen
bendtigt, um zu verhindern, dass der Emittent insolvent oder zahlungsunfahig wird, einen wesentlichen Teil seiner
Schulden bei Falligkeit nicht bezahlen oder aus anderen Griinden sein Geschaft nicht weiterfihren kann, und dass
aufgrund von Umstanden, die aufderhalb der Kontrolle des Emittenten liegen, die Wandlung der CoCo-Bonds in
Eigenkapital erforderlich ist oder durchgefuhrt wird, oder (jii) die Entscheidung einer nationalen Behorde, dem Emittenten
Kapital zuzuflhren. Als Inhaber von CoCo-Bonds kann das Portfolio (i) vor Kapitalgebern und Inhabern anderer
Schuldtitel, die CoCo-Anlegern gleich- oder nachrangig sind, und (ii) in Umstanden, in denen die Bank fortgefuhrt wird,
Verluste erleiden. Die Strukturen der CoCo-Bonds kénnen komplex sein, und ihre Bedingungen kénnen von Emittent zu
Emittent und von Anleihe zu Anleihe variieren. Weitere Informationen und eine ausfiihrlichere Beschreibung der
Risikofaktoren finden Sie im Kapitel 4 ,Risikohinweise” des Prospekis.

Bestimmte Portfolios diirfen mehr als 20 % ihres Nettovermdgens in MBS-Anleihen und ABS-Anleihen anlegen. Diese
Wertpapiere berechtigen ihre Inhaber, Zahlungen zu erhalten, die hauptsachlich von dem Cashflow abhangig sind, der
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sich aus einem bestimmten Pool von Finanzanlagen ergibt, wie weiter unten ndher beschrieben. ABS-Anleihen werden
durch Zusammenfassen bestimmter staatlich und privat gesponserter Darlehen, Forderungen und sonstiger
Vermdgenswerte von Darlehensgebern zu Pools geschaffen. Beteiligungen an diesen Pools werden als einzelne
Wertpapiere verkauft. MBS-Anleihen sind eine Art von ABS-Anleihen. Zahlungen aus den Anlagenpools kénnen in
mehrere verschiedene Schuldtiteltranchen unterteilt werden, wobei manche Tranchen Anspruch auf regelmaRige
Kapital- und Zinszahlungen haben, wahrend andere Tranchen Anspruch auf regelmaRige Zinszahlungen haben und der
Kapitalbetrag bei Falligkeit oder an bestimmten Abrufdaten zahlbar ist, und andere Tranchen erst bei Falligkeit oder an
bestimmten Abrufdaten Anspruch auf Kapital- und aufgelaufene Zinszahlungen haben. Verschiedene
Wertpapiertranchen haben unterschiedliche Zinssatze, die fest oder variabel sein kénnen. Diese reprasentieren eine
direkte oder indirekte Beteiligung an Hypothekendarlehen, die durch reale Immobilien besichert sind, und umfassen
Einzel- und Mehrklassen-Pass-Through-Wertpapiere sowie Collateralized Mortgage Obligations. Die Basiswerte von
ABS-Anleihen umfassen Vermdgenswerte wie z. B. Kfz-Ratenkaufvertrage, Ratenkreditvertrage, private Hypotheken,
Leasing-Vertrdge fur verschiedene Arten von Gltern und Forderungen von Kreditkartenemittenten oder andere
revolvierende Kreditvereinbarungen.

Bei den Emittenten dieser MBS-Anleihen und ABS-Anleihen kann es sich unter anderem um staatliche Stellen und/oder
staatlich geforderte Unternehmen und von Banken gesponserte Zweckgesellschaften handeln. ABS-Anleihen,
einschliellich MBS-Anleihen, in die bestimmte Portfolios investieren dirfen, sind tiberwiegend mit Investment Grade
bewertet. Weitere Informationen (ber die verbundenen Risiken finden Sie in Kapitel 4 ,Risikohinweise” im Prospekt.

Ein Portfolio kann in ein Wertpapier ohne Rating anlegen, sofern das Wertpapier nach Einschatzung des Anlageberaters
von vergleichbarer Kreditqualitat ist wie die Wertpapiere mit Rating, in die das Portfolio anlegen darf.

Weitere Informationen zur Anlagepolitik des jeweiligen Portfolios finden Sie in Kapitel 2 ,Anlagepolitik® im
entsprechenden Prospektzusatz.

23. Specialist-Portfolios

Die Anlageziele der Specialist-Portfolios sind auf jedes einzelne Specialist-Portfolio zugeschnitten, wie im Einzelnen
im jeweiligen Prospektzusatz erlautert.

Obwohl bestimmte Specialist-Portfolios, soweit sie als Equity- oder als Fixed-Income-Portfolio eingestuft werden
kénnen, im Einklang mit den vorstehend unter 2.1 und 2.2 ausgefiihrten Anlagegrundsatzen stehen, gibt es
bestimmte Specialist-Portfolios, die nicht als Equity- oder Fixed-Income-Portfolio angesehen werden kénnen und
entsprechend anderen Anlagegrundsatzen unterliegen. Diese Anlagegrundsatze, beispielsweise in Bezug auf den
Anteil des Nettovermoégens, der in spezifische zuldssige Anlagen und/oder (gemal dem Namen des Portfolios) in
ein bestimmtes Land, eine bestimmte Region, einen bestimmten Sektor und/oder eine bestimmte Wahrung angelegt
wird, werden gegebenenfalls im betreffenden Prospektzusatz fir jedes Specialist-Portfolio angegeben.

Weitere Informationen zur Anlagepolitik des jeweiligen Portfolios finden Sie in Kapitel 2 ,Anlagepolitik® im
entsprechenden Prospektzusatz.

2.4. Select-Portfolios

Das Anlageziel jedes Select-Portfolios ist die Erzielung einer Gesamtrendite bestehend aus Zinsertrdgen und
Kapitalwertsteigerung.

Gemal den naheren Angaben in der entsprechenden Ergéanzung werden die Select-Portfolios als festverzinsliche
Wertpapierportfolios eingestuft und entsprechen den in Ziffer 2.2 oben enthaltenen Anlagegrundsatzen.

Weitere Informationen zur Anlagepolitik des jeweiligen Portfolios finden Sie in Kapitel 2 ,Anlagepolitik® im
entsprechenden Prospektzusatz.

2.5. Flexible-Portfolios

Das Anlageziel jedes Flexible-Portfolios ist die Erzielung einer Gesamtrendite, die sich aus Kapitalzuwachs und der
Erzielung von Ertrdgen zusammensetzt.

Bestimmte Portfolios kdnnen in CoCos anlegen. Gemal den Konditionen eines CoCo-Bonds wirken bestimmte
Ausloseereignisse (Trigger-Ereignisse) verlustausgleichend. Das schliefl3t auch Ereignisse ein, die im Einflussbereich
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des Managements des CoCo-Bond-Emittenten liegen und die eine dauerhafte Wertberichtigung des Kapitalbetrags
und/oder der aufgelaufenen Zinsen auf null oder eine Umwandlung in Eigenkapital bewirken kénnten. Beispiele fir
solche Ausloseereignisse sind: (i) eine Herabsetzung der Tier-1 Kernkapital-/Tier-1 Eigenkapitalquote (Core Tier
1/Common Equity Tier 1 - CT1/CET1) (oder anderer Kapitalquoten) der Emissionsbank unter einen zuvor festgelegten
Grenzwert, (ii) die subjektive Feststellung einer aufsichtsrechtlichen Behérde zu einem beliebigen Zeitpunkt, dass eine
Institution ,nicht Gberlebensfahig® ist, d. h. die Feststellung, dass die Emissionsbank 6ffentliche Stiitzungsmallnahmen
bendtigt, um zu verhindern, dass der Emittent insolvent oder zahlungsunfahig wird, einen wesentlichen Teil seiner
Schulden bei Falligkeit nicht bezahlen oder aus anderen Griinden sein Geschaft nicht weiterflihren kann, und dass
aufgrund von Umstanden, die aufderhalb der Kontrolle des Emittenten liegen, die Wandlung der CoCo-Bonds in
Eigenkapital erforderlich ist oder durchgefuhrt wird, oder (iii) die Entscheidung einer nationalen Behérde, dem Emittenten
Kapital zuzufihren. Als Inhaber von CoCo-Bonds kann das Portfolio (i) vor Kapitalgebern und Inhabern anderer
Schuldtitel, die CoCo-Anlegern gleich- oder nachrangig sind, und (ii) in Umstanden, in denen die Bank fortgefuhrt wird,
Verluste erleiden. Die Strukturen der CoCo-Bonds kénnen komplex sein, und ihre Bedingungen kénnen von Emittent zu
Emittent und von Anleihe zu Anleihe variieren. Weitere Informationen und eine ausfiihrlichere Beschreibung der
Risikofaktoren finden Sie im Kapitel 4 ,Risikohinweise” des Prospekis.

Ein Portfolio kann in ein Wertpapier ohne Rating anlegen, sofern das Wertpapier nach Einschatzung des
Anlageberaters von vergleichbarer Kreditqualitat ist wie die Wertpapiere mit Rating, in die das Portfolio anlegen darf.

Weitere Informationen zur Anlagepolitik des jeweiligen Portfolios finden Sie in Kapitel 2 ,Anlagepolitik” im
entsprechenden Prospektzusatz.

2.6. Alternative-Portfolios

Um sein Anlageziel zu erreichen, legt der Anlageberater eines Alternative-Portfolios prinzipiell in die in den
Faktoren, Markten, Sektoren, Teilstrategien oder Vermdgenswerten enthaltenen Basiswerte gemafl der
Beschreibung im Anlageziel des jeweiligen Alternative-Portfolios oder in der Ubersicht zum Anlageverfahren in der
entsprechenden Erganzung an, (i) indem er direkt in Ubertragbare Wertpapiere und/oder sonstige zulassige
Anlagen und/oder (ii) indirekt mithilfe verschiedener Techniken und Instrumente wie Finanzderivaten anlegt, die ein
oder mehrere umgekehrte Pensionsgeschafte und/oder Swapvereinbarungen gemaf Beschreibung in Anhang C —
,Derivate und Techniken fir ein effizientes Portfoliomanagement” dieses Prospekts beinhalten kénnen.

Um Renditen zu generieren, und/oder zu Absicherungszwecken kdnnen sich diese Engagements tiber den Einsatz
von Finanzderivaten unter anderem auf Aktien, festverzinsliche Wertpapiere, Wahrungen, Schuldtitel und Rohstoffe
beziehen, zu einem signifikanten Leverage fiihren und im Rahmen ihrer allgemeinen Anlagepolitik netto-long und
netto-short sein. Der Anlageberater kann nach alleinigem Ermessen jederzeit festlegen, welche der vorgenannten
Anlageformen bzw. welche Kombination daraus am besten geeignet ist, um das Anlageziel jedes Portfolios zu
erreichen. Siehe hierzu Anhang C — ,Derivate und Techniken fiir ein effizientes Portfoliomanagement‘ zusammen
mit Kapitel 4 ,Risikohinweise“ und dem betreffenden Prospektzusatz, in dem das jeweilige Alternative-Portfolio
beschrieben wird.

Alternative-Portfolios gehen keine voll finanzierten Swapvereinbarungen ein. Innerhalb der in diesem Prospekt
festgelegten Grenzen und erganzend koénnen Alternative-Portfolios Zahlungsmittelaquivalente wie Einlagen,
Geldmarktinstrumente und Geldmarktfonds halten. Alternative-Portfolios investieren niemals mehr als 10 % ihres
Nettovermdgens in OGAW oder OGA.

Weitere Informationen zur Anlagepolitik des jeweiligen Portfolios finden Sie in Kapitel 2 ,Anlagepolitik® im
entsprechenden Prospektzusatz.

2.7. Co-Management von Vermdgenswerten

Far Zwecke eines effizienten Portfoliomanagements kann der Verwaltungsrat die gemeinsame Verwaltung der
Vermogenswerte bestimmter Portfolios beschlielen (Co-Management). Die gemeinsam verwalteten Vermdgenswerte
werden als ,Pool“ bezeichnet, obwohl sie ausschliefilich fur die Zwecke des Portfoliomanagements verwendet werden.
Bei den Pools handelt es sich nicht um separate Vehikel, auf die die Anleger direkten Zugriff haben. Jedes der
teilnehmenden Portfolios ist an dem Pool mit einem eigenen Vermoégensanteil beteiligt, wobei der ihm zuzuweisende
Vermdgensanteil anfanglich durch die urspriingliche Vermégenszuweisung in diesen Pool bestimmt wird und sich
danach im Falle von Einbringung von Vermégenswerten in den Pool bzw. Abzug von Vermdgenswerten entsprechend
andert. Der Anspruch jedes der gemeinsam verwalteten Portfolios auf die gemeinsam verwalteten Vermdgenswerte
gilt fir samtliche Anlageebenen dieses Pools. Zusatzliche Anlagen, die im Namen der teiinehmenden Portfolios getatigt
werden, werden diesen Portfolios gemal ihrer jeweiligen Beteiligung zugerechnet, wahrend verkaufte Vermdgenswerte
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den jedem teilnehmenden Portfolio zurechenbaren Vermégenswerten entsprechend belastet werden. Die Anleger
werden darauf hingewiesen, dass die Kosten und Aufwendungen, die aufgrund von Zeichnungen und Ricknahmen
eines teilnehmenden Portfolios eines Pools anfallen (z. B. Transaktionskosten bei Erwerb und VerduRRerung von
Anlagen), gegebenenfalls von allen teilnehmenden Portfolios entsprechend ihrer Beteiligung am Pool getragen werden,
sodass solche Zeichnungen und Ricknahmen fir andere teilnehmende Portfolios von Nachteil sein kénnen.

Weitere Informationen zur Anlagepolitik des jeweiligen Portfolios finden Sie in Kapitel 2 ,Anlagepolitik® im
entsprechenden Prospektzusatz.
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3. Beschreibung der Anteilklassen

Die nachstehend beschriebenen Anteilklassen sind als thesaurierende Anteile und/oder ausschittende Anteile
verfligbar und lauten auf verschiedene Wahrungen. Der Fonds kann ggf. bestimmte Anteilklassen schaffen, die wie
nachstehend dargestellt unterschiedliche Bedingungen und Merkmale haben kénnen. Weitere Informationen sind
unter ,Ausschttungspolitik und in den jeweiligen Prospektzusatzen ausgefiihrt. Der Verwaltungsrat kann nach
seinem Ermessen beschlieRen, die Merkmale einer Klasse im Einklang mit den vom Verwaltungsrat jeweils
festgelegten Verfahren zu andern.

3.1. Basiswahrungsanteile

Der Fonds bietet eine Anteilklasse an, deren Anteile grundsatzlich in der Basiswahrung des jeweiligen Portfolios
denominiert sind (,Basiswahrungsanteile®). Der Ausgabeaufschlag fur Basiswahrungsanteile wird 5,5 % des
Kaufpreises flr die Anteile nicht Ubersteigen.

3.2 Sonstige Wahrungsanteile

Der Fonds kann Anteilklassen anbieten, die dieselben Ausgabeaufschlage, Verwaltungsgebihren,
Vertriebsgebihren und Betriebskosten wie Basiswahrungsanteile aufweisen, jedoch auf eine andere Wahrung als
die Basiswahrung des betreffenden Portfolios lauten oder gegentiber dieser abgesichert sind. Diese Anteile werden
als ,sonstige Wahrungsanteile* bezeichnet.

Es wird darauf hingewiesen, dass jedes Portfolio, dessen Basiswahrung GBP ist, zum EUR als Basiswahrung
wechseln wirde, wenn das Vereinigte Kdnigreich der Europadischen Wahrungsunion beitrate und den EUR als seine
gesetzliche Wahrung annahme.

3.3. A-Anteile

Der Fonds kann flr bestimmte Portfolios A-Anteile anbieten. Die Vertriebsstelle erhalt fur ihre Leistungen aus den
Vermogenswerten der A-Anteilklasse des betreffenden Portfolios eine monatliche Vertriebsgebiihr in H6he von bis
zu 0,50 % p. a., die auf der Grundlage des der A-Anteilklasse zuzurechnenden durchschnittlichen taglichen
Nettovermdgens berechnet wird. Die Vertriebsstelle kann diese Gebiihr einbehalten oder nach ihrem Ermessen an
Untervertriebsstellen weitergeben. Der Ausgabeaufschlag fiir die A-Anteile wird 4 % des Kaufpreises fir die Anteile
nicht Ubersteigen.

3.4. B-Anteile

Der Fonds kann B-Anteile flir bestimmte Portfolios anbieten. Zwar unterliegen B-Anteile keinem anfanglichen
Ausgabeaufschlag (d. h. einem Ausgabeaufschlag, der den Zeichnungsbetrag eines Anlegers in den Fonds
reduziert), es wird jedoch bei einer Riicknahme von B-Anteilen, die innerhalb von vier (4) Jahren nach dem Tag des
Erwerbs erfolgt (wobei flr B-Anteile, die am 29. Februar eines Jahres erworben wurden, der vorausgegangene Tag
als Tag des Erwerbs gilt), ein Ricknahmeabschlag wie folgt erhoben:

Jahre seit Kauf Riicknahmeabschlag
1 Jahr oder weniger 4%
Mehr als 1 Jahr bis zu 2 Jahre 3%
Mehr als 2 Jahre bis zu 3 Jahre 2%
Mehr als 3 Jahre bis zu 4 Jahre 1%
Mehr als 4 Jahre 0%

Der Ricknahmeabschlag basiert auf dem anfanglichen Kaufpreis oder, sofern niedriger, dem
Gesamtnettoinventarwert der zuriickzunehmenden B-Anteile und wird vom Ricknahmeerlds abgezogen. Es wird
kein Rlcknahmeabschlag auf B-Anteile erhoben, die im Zusammenhang mit einer Wiederanlage von
Ausschuttungen erworben werden. Wenn ein Anteilinhaber von B-Anteilen einen Teil seiner Anteile zur Ricknahme
einreicht, wird aullerdem davon ausgegangen, dass er zunachst Anteile zuriickgibt, die durch Wiederanlage von
Ausschittungen erworben wurden, gefolgt von den B-Anteilen, fir die der niedrigste Riicknahmeabschlag zahlbar
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ist. Wenngleich ,B“-Anteile derzeit nur in USD verfiigbar sind, kann der Fonds in Zukunft die Einfihrung von ,B*-
Anteilen in anderen Wahrungen erwagen.

Die Vertriebsstelle erhalt zusatzlich eine monatliche Vertriebsgebihr und eine Informationsstellengebihr, die aus
dem Vermogen der B-Anteilklasse des jeweiligen Portfolios zu entrichten ist. Die Vertriebsgebiihr und die
Informationsstellengebihr in Héhe von bis zu 0,50 % bzw. 1 % p. a. wird auf Grundlage des durchschnittlichen
taglichen Nettoinventarwerts der betreffenden B-Anteilklasse erhoben. Erlése aus Ricknahmeabschlagen, der
Vertriebsgebiihr und der Informationsstellengebiihr sind an die Vertriebsstelle zu zahlen und kénnen ganz oder
teilweise zur Deckung von Kosten verwendet werden, die der Vertriebsstelle in Verbindung mit fir den Fonds
erbrachten Dienstleistungen im Zusammenhang mit dem Angebot von B-Anteilen entstehen, einschliellich der
Vergltungszahlungen an Untervertriebsstellen (wie z. B. Zeichnungsprovisionen anstelle von Ausgabeaufschlagen).

Die Vertriebsstelle und die Untervertriebsstellen kénnen ganz oder teilweise auf den zu ihren Gunsten zahlbaren
Rucknahmeabschlag verzichten, und zwar jeweils nach ihrem Ermessen (und in Bezug auf die Untervertriebsstellen
mit Zustimmung der Vertriebsstelle).

3.5. C-Anteile

Der Fonds kann C-Anteile fir bestimmte Portfolios anbieten. Zwar unterliegen C-Anteile keinem anfanglichen
Ausgabeaufschlag (d. h. einem Ausgabeaufschlag, der den Zeichnungsbetrag eines Anlegers in den Fonds
reduziert), es wird jedoch bei einer Rlicknahme von C-Anteilen, die innerhalb von einem (1) Jahr nach dem Tag des
Erwerbs erfolgt, ein Ricknahmeabschlag in Hohe von 1 % erhoben (wobei fir C-Anteile, die am 29. Februar eines
Jahres erworben wurden, der vorausgegangene Tag als Tag des Erwerbs gilt).

Der Ricknahmeabschlag basiert auf dem anfanglichen Kaufpreis oder, sofern niedriger, dem
Gesamtnettoinventarwert der zurlickzunehmenden C-Anteile und wird vom Riicknahmeerlés abgezogen. Es wird kein
Rucknahmeabschlag auf C-Anteile erhoben, die im Zusammenhang mit einer Wiederanlage von Ausschuttungen
erworben werden. Wenn ein Anteilinhaber von C-Anteilen einen Teil seiner Anteile zur Ricknahme einreicht, wird
aullerdem davon ausgegangen, dass er zunachst Anteile zuriickgibt, die durch Wiederanlage von Ausschiittungen
erworben wurden, gefolgt von den C-Anteilen, firr die der niedrigste Riicknahmeabschlag zahlbar ist. In Bezug auf C-
Anteile erhalt die Vertriebsstelle zusatzlich eine monatliche Vertriebsgebilhr, die aus dem Vermdégen der C-
Anteilklasse des jeweiligen Portfolios zu entrichten ist. Die Vertriebsgebuhr in Héhe von bis zu 1 % p. a. wird auf
Grundlage des durchschnittlichen taglichen Nettoinventarwertes der betreffenden C-Anteilklasse erhoben. Erldse aus
Rucknahmeabschlagen und der Vertriebsgebuhr sind an die Vertriebsstelle zu zahlen und kénnen ganz oder teilweise
zur Deckung von Kosten verwendet werden, die der Vertriebsstelle in Verbindung mit fir den Fonds erbrachten
Dienstleistungen im Zusammenhang mit dem Angebot von C-Anteilen entstehen, einschlieRlich der
Vergitungszahlungen an Untervertriebsstellen (wie z. B. Zeichnungsprovisionen anstelle von Ausgabeaufschlagen).

Die Vertriebsstelle und die Untervertriebsstellen kénnen ganz oder teilweise auf den zu ihren Gunsten zahlbaren
Ricknahmeabschlag verzichten, und zwar jeweils nach ihrem Ermessen (und in Bezug auf die Untervertriebsstellen
mit Zustimmung der Vertriebsstelle).

3.6. D-Anteile

Der Fonds kann D-Anteile fiir bestimmte Portfolios anbieten.

Die Vertriebsstelle erhalt fur ihre Leistungen aus den Vermogenswerten der D-Anteilklasse des betreffenden
Portfolios eine monatliche Vertriebsgebuhr in Hohe von bis zu 0,25 % p. a., die auf der Grundlage des der D-
Anteilklasse zuzurechnenden durchschnittlichen taglichen Nettovermégens berechnet wird. Die Vertriebsstelle kann
diese Geblihr einbehalten oder nach ihrem Ermessen an Untervertriebsstellen weitergeben. Der Ausgabeaufschlag
fur die D-Anteile wird 4 % des Kaufpreises fiir die Anteile nicht Gberschreiten.

3.7. E-Anteile

Der Fonds kann E-Anteile fir bestimmte Portfolios anbieten; fir Dienstleistungen in Verbindung mit diesen E-
Anteilen erhalt die Vertriebsstelle aus dem Vermoégen der E-Anteilklasse des betreffenden Portfolios eine monatliche
Vertriebsgebuhr in Hoéhe von maximal 1,00 % p. a., welche auf der Grundlage des der E-Anteilklasse
zuzurechnenden durchschnittlichen taglichen Nettovermogens berechnet wird. Die Vertriebsstelle kann diese
Gebuhr einbehalten oder nach ihrem Ermessen an Untervertriebsstellen weitergeben. Der Ausgabeaufschlag fiir die
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E-Anteile wird 4 % des Kaufpreises fur die Anteile nicht Gberschreiten. Es wird darauf hingewiesen, dass, sofern die
Basiswahrung des betreffenden Portfolios nicht EUR ist, die E-Anteile nicht immer kursgesichert (hedged) sind und
die Performance dieser E-Anteile deshalb unabhangig von der Performance der Anlagen des jeweiligen Portfolios
von Wechselkursschwankungen beeinflusst werden kann. Beachten Sie bitte, dass ,E“-Anteile entsprechend den
Angaben in den Erganzungen in verschiedenen Wahrungen angeboten werden kénnen.

3.8. G-Anteile

Der Fonds kann G-Anteile fir bestimmte Portfolios anbieten. Anleger sollten beachten, dass Verkauf und
Ubertragung der G-Anteile des Fonds berechtigten Mitarbeitern von Goldman Sachs vorbehalten sind, die
bestimmte, von der Vertriebsstelle festgelegte Kriterien erfillen. G-Anteile unterliegen maoglicherweise einer
Ricknahmegebuhr, die bei Riicknahme (oder Umtausch) von G-Anteilen innerhalb von zwei (2) Jahren nach dem
Kaufdatum erhoben wird, wie im Prospektzusatz flir das betreffende Portfolio beschrieben. Die Riicknahmegebuhr
wird von den Riicknahmeerlésen (bzw. dem Nettoinventarwert der umgetauschten Anteile) abgezogen und an den
Anlageberater gezahlt.

3.9. I-Anteile

Der Fonds kann I-Anteile flir bestimmte Portfolios anbieten. Anleger sollten bedenken, dass der Vertrieb und die
Ubertragung der I-Anteile auf Personen beschrankt sind, die einen ausreichenden Nachweis dariiber erbringen, dass
sie tatsachlich institutionelle Anleger sind und die Mindestanlageanforderungen des jeweiligen Portfolios erfillen
kénnen. Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft haben bei ihrer Entscheidung, ob es sich bei dem
Zeichner oder Ubertragungsempfianger von Anteilen um einen zuléssigen institutionellen Anleger handelt, die
Richtlinien bzw. Empfehlungen der Luxemburger Aufsichtsbehdrde zu bertcksichtigen. Fur die |-Anteile wird kein
Ausgabeaufschlag erhoben.

3.10. IP-Anteile

Der Fonds kann IP-Anteile fur bestimmte Portfolios anbieten. Anleger sollten bedenken, dass der Vertrieb und die
Ubertragung der IP-Anteile auf Personen beschrankt sind, die einen ausreichenden Nachweis dariiber erbringen
kdnnen, dass sie tatsachlich institutionelle Anleger sind, und die die Mindestanlageanforderungen des jeweiligen
Portfolios erflllen. Darlber hinaus sind IP-Anteile denjenigen institutionellen Anlegern vorbehalten, die Uber ein
Anlagekonto bei GSAMI verfugen, Uber welches bestimmte Anlagedienstleistungen erbracht werden, oder die
andere (als die im Prospekt vorgesehenen) Gebuhren fir Anlagedienstleistungen an GSAMI zahlen, sowie Anlegern,
die Anteile eines Portfolios nur Gber eine Drittanbieter-Plattform zeichnen bzw. zurtickgeben. Die Verwaltungsgebiihr
der IP-Klasse ist in der Regel niedriger als jene der I-Klasse. Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft
haben bei ihrer Entscheidung, ob es sich bei dem Zeichner oder Ubertragungsempfanger um einen zulassigen
institutionellen Anleger handelt, die Richtlinien bzw. Empfehlungen der Luxemburger Aufsichtsbehtrde zu
berlicksichtigen. Fir die IP-Anteile wird kein Ausgabeaufschlag erhoben.

3.11. IS-Anteile

Der Fonds kann I1S-Anteile fiir bestimmte Portfolios anbieten. Anleger sollten bedenken, dass der Vertrieb und die
Ubertragung der IS-Anteile auf Personen beschrankt sind, die einen ausreichenden Nachweis darlber erbringen,
dass sie tatsachlich institutionelle Anleger sind und die Mindestanlageanforderungen des jeweiligen Portfolios
erfillen kdnnen. Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft haben bei ihrer Entscheidung, ob es sich bei
dem Zeichner oder Ubertragungsempfanger von Anteilen um einen zuléssigen institutionellen Anleger handelt, die
Richtlinien bzw. Empfehlungen der Luxemburger Aufsichtsbehdrde zu berlcksichtigen. Fur die 1S-Anteile wird kein
Ausgabeaufschlag erhoben.

3.12. ID-Anteile

Der Fonds kann ID-Anteile fir bestimmte Portfolios anbieten. Anleger sollten bedenken, dass der Vertrieb und die
Ubertragung der ID-Anteile des Fonds auf Personen beschrankt sind, die einen ausreichenden Nachweis dariiber
erbringen, dass sie tatsachlich institutionelle Anleger sind und die Mindestanlageanforderungen des jeweiligen
Portfolios erflllen kénnen. Der Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft haben bei ihrer Entscheidung, ob
es sich bei dem Zeichner oder Ubertragungsempféanger von Anteilen um einen zuléssigen institutionellen Anleger
handelt, die Richtlinien bzw. Empfehlungen der Luxemburger Aufsichtsbehdrde zu bertcksichtigen. Fur die ID-
Anteilklasse wird kein Ausgabeaufschlag erhoben.
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Fur ID-Anteile, die ausschittende Anteile sind, beabsichtigt der Fonds, die ,ID“Anteilen zuzurechnenden
Nettoanlageertrage vollstandig oder teilweise haufiger als einmal jahrlich auszuschuitten.

3.13. ll-Anteile

Der Fonds kann Il-Anteile flr bestimmte Portfolios anbieten. Anleger sollten beachten, dass der Verkauf und die
Ubertragung von lI-Anteilen des Fonds auf OGA und Anlageprodukte nach dem Ermessen des Verwaltungsrats
beschrankt sind. Fir die 1l-Anteile wird kein Ausgabeaufschlag erhoben.

3.14. 10-Anteile

Der Fonds kann fiir bestimmte Portfolios 10-Anteile anbieten. Anleger sollten bedenken, dass der Vertrieb und die
Ubertragung der 10-Anteile des Fonds auf Personen beschrankt sind, die einen ausreichenden Nachweis darliber
erbringen, dass sie tatsachlich institutionelle Anleger sind und die Mindestanlageanforderungen des jeweiligen
Portfolios erfiilllen konnen. Dariiber hinaus sind die 10-Anteile denjenigen institutionellen Anlegern vorbehalten, die
Uber ein Anlagekonto bei GSAMI verfiigen, tGber welches bestimmte Anlagedienstleistungen erbracht werden, oder
die andere (als die im Prospekt vorgesehenen) Gebihren fiir Anlagedienstleistungen an GSAMI zahlen. Der
Verwaltungsrat oder die Verwaltungsgesellschaft haben bei ihrer Entscheidung, ob es sich bei dem Zeichner oder
Ubertragungsempfanger von Anteilen um einen zuldssigen institutionellen Anleger handelt, die Richtlinien bzw.
Empfehlungen der Luxemburger Aufsichtsbehérde zu berlcksichtigen. Fir die [O-Anteile wird kein
Ausgabeaufschlag erhoben, soweit im jeweiligen Prospektzusatz nichts anderes bestimmt ist.

3.15. IX-Anteile

Der Fonds kann fur bestimmte Portfolios IX-Anteile anbieten. Anleger sollten bedenken, dass der Vertrieb und die
Ubertragung der IX-Anteile des Fonds auf andere OGA beschrankt sind. Fir die IX-Anteile wird kein
Ausgabeaufschlag erhoben.

3.16. IXO-Anteile

Der Fonds kann flr bestimmte Portfolios IXO-Anteile anbieten. Anleger sollten bedenken, dass der Vertrieb und die
Ubertragung der IXO-Anteile des Fonds auf andere von Goldman Sachs verwaltete OGA beschrankt sind. Fir die
IXO-Anteile wird kein Ausgabeaufschlag erhoben.

3.17. P-Anteile

Der Fonds kann P-Anteile fir bestimmte Portfolios anbieten. Die Anleger werden darauf hingewiesen, dass der
Verkauf und die Ubertragung der P-Anteile auf bestimmte zuldssige Anleger beschrénkt sein kénnen, die bestimmte
von der Vertriebsstelle festgelegte Anforderungen erfiillen. Bei P-Anteilen wird grundsatzlich keine Vertriebsgebihr
erhoben und der Ausgabeaufschlag fiur die P-Anteile wird 5,5 % des Kaufpreises flr die Anteile nicht Gbersteigen.

3.18. R-Anteile

Der Fonds kann R-Anteile fir bestimmte Portfolios anbieten. Der Ausgabeaufschlag fir die R-Anteile wird 5,5 % des
Kaufpreises fur die Anteile nicht Ubersteigen.

R-Anteile kdnnen unter bestimmten eingeschrankten Umstédnden zum Vertrieb in bestimmten Landern und Uber
Vertriebsstellen, Plattformen und/oder Broker/Handler angeboten werden, die separate Gebuhrenvereinbarungen
mit ihren Kunden haben. Im Vergleich zu Basiswahrungsanteilen unterliegen die R-Anteile einer niedrigeren
Verwaltungsgebihr. Da die Anteilinhaber jedoch typischerweise eine Gebuhr fur die Beratung oder die sonstige
Anlageleistung zahlen mussen, die sie in Verbindung mit einer Anlage in R-Anteile erhalten, kann es sein, dass der
von diesen Anteilinhabern gezahlte Gesamtbetrag (d. h. die Verwaltungsgebiihr zusammen mit der separaten
Geblhr, die sie eventuell zahlen missen) ungeféhr gleich hoch oder hoher ist als der fir Anteilinhaber von
Basiswahrungsanteilen geltende Verwaltungsgebihrensatz (wobei unter bestimmten Umstanden auch ein
niedrigerer Satz maoglich ist).

R-Anteile stehen folgenden Personen zur Verfigung:
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a) Finanzintermediaren, die mit dem Verkauf von Anteilen beauftragt sind und die nach den geltenden
aufsichtsrechtlichen Anforderungen keine anderen GebUhren, Provisionen oder nichtmonetaren Vorteile als von
ihren jeweiligen Kunden annehmen dirfen (in der Europaischen Union betrifft dies auch Finanzintermediare, die eine
diskretionare Portfolioverwaltung oder Anlageberatung auf unabhangiger Basis anbieten);

b) Finanzintermediaren, die eine nicht unabhangige Beratung durchflihren und andere Dienstleistungen im Sinne
von MIFID Il oder der geltenden nationalen Gesetzgebung erbringen und die nach individueller Honorarvereinbarung
mit ihren Kunden keine Geblihren, Provisionen oder nichtmonetaren Leistungen von Dritten annehmen durfen.

3.19. RS-Anteile

Der Fonds kann RS-Anteile fiir bestimmte Portfolios anbieten. Die Anleger werden darauf hingewiesen, dass der
Verkauf und die Ubertragung der RS-Anteile auf zuldssige Anleger beschrankt sein kénnen, die bestimmte von der
Vertriebsstelle festgelegte Anforderungen erflillen. Der Ausgabeaufschlag fur die RS-Anteile wird 5,5 % des
Kaufpreises fur die Anteile nicht Ubersteigen.

RS-Anteile kdnnen unter bestimmten eingeschrankten Umstanden zum Vertrieb in bestimmten Landern und Uber
Vertriebsstellen, Plattformen und/oder Broker/Handler angeboten werden, die separate Gebihrenvereinbarungen
mit ihren Kunden haben. Im Vergleich zu R-Anteilen unterliegen RS-Anteile einer niedrigeren Verwaltungsgebihr.
Da die Anteilinhaber jedoch typischerweise eine Gebihr fir die Beratung oder die sonstige Anlageleistung zahlen
mussen, die sie in Verbindung mit einer Anlage in RS-Anteile erhalten, kann es sein, dass der von diesen
Anteilinhabern gezahlte Gesamtbetrag (d. h. die Verwaltungsgebiihr zusammen mit der separaten Gebluhr, die sie
eventuell zahlen mussen) ungefahr gleich hoch oder héher ist als der fiir Anteilinhaber von R-Anteilen geltende
Verwaltungsgebuhrensatz (wobei unter bestimmten Umstanden auch ein niedrigerer Satz moglich ist).

RS-Anteile stehen folgenden Personen zur Verfligung:

a) Finanzintermediaren, die mit dem Verkauf von Anteilen beauftragt sind und die nach den geltenden
aufsichtsrechtlichen Anforderungen keine anderen Geblhren, Provisionen oder nichtmonetaren Vorteile als von
ihren jeweiligen Kunden annehmen durfen (in der Europédischen Union betrifft dies auch Finanzintermediare, die eine
diskretionare Portfolioverwaltung oder Anlageberatung auf unabhangiger Basis anbieten);

b) Finanzintermediaren, die eine nicht unabhangige Beratung durchfliihren und andere Dienstleistungen im Sinne
von MIFID Il oder der geltenden nationalen Gesetzgebung erbringen und die nach individueller Honorarvereinbarung
mit ihren Kunden keine Gebuhren, Provisionen oder nichtmonetaren Leistungen von Dritten annehmen diirfen.

3.20. S-Anteile

Der Fonds kann S-Anteile fiir bestimmte Portfolios anbieten. Der Ausgabeaufschlag flr die S-Anteile wird 5,5 % des
Kaufpreises fur die Anteile nicht Ubersteigen.

3.21. SD-Anteile

Der Fonds kann Anteilklassen zur Verfligung stellen, die die gleichen Ausgabeaufschlage, Vertriebsgebihren und
Betriebskosten wie andere Anteilklassen zugrunde legen, jedoch eine niedrigere Verwaltungsgebiihr aufweisen.
Diese stehen den Anlegern bis zu einem bestimmten Vermdgenswert des Portfolios zur Verfligung, der vom
Anlageberater nach seinem Ermessen von Zeit zu Zeit festgelegt wird. Diese Anteile werden fur alle neuen Anlagen
geschlossen und koénnen fir Anlagen von Anlegern, die bereits in die entsprechenden SD-Aktien angelegt haben,
geschlossen werden, sobald das Portfolio die vom Anlageberater festgelegte Héhe des Vermdgens erreicht hat.
Diese Anteile werden als SD-Anteile bezeichnet.

3.22. U-Anteile

Der Fonds kann U-Anteile in bestimmten Portfolios anbieten, die auf USD lauten und fur die ein Mindestanlagebetrag
von 20.000.000 USD gilt. Der Ausgabeaufschlag flir U-Anteile betragt maximal 5,5 % des Kaufpreises der Anteile.
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3.23. Y-Anteile

Der Fonds kann Y-Anteile fur bestimmte Portfolios anbieten. Zwar unterliegen Y-Anteile keinem anfanglichen
Ausgabeaufschlag (d. h. einem Ausgabeaufschlag, der den Zeichnungsbetrag eines Anlegers in den Fonds
reduziert), es wird jedoch bei einer Rlicknahme von Y-Anteilen, die innerhalb von drei (3) Jahren nach dem Tag
des Erwerbs erfolgt (wobei fur Y-Anteile, die am 29. Februar eines Jahres erworben wurden, der vorausgegangene
Tag als Tag des Erwerbs gilt), ein Riicknahmeabschlag wie folgt erhoben:

Jahre seit Kauf Ricknahmeabschlag
1 Jahr oder weniger 3%
Mehr als 1 Jahr bis zu 2 Jahre 2%
Mehr als 2 Jahre bis zu 3 Jahre 1%
3 Jahre 0%

Anteile der Y-Klasse werden drei (3) Jahre nach Ausgabe automatisch und fir die Anteilinhaber kostenlos in Anteile
der A-Klasse desselben Portfolios umgewandelt.

Der Rlcknahmeabschlag basiert auf dem anfanglichen Kaufpreis oder, sofern niedriger, dem
Gesamtnettoinventarwert der zuriickzunehmenden Y-Anteile und wird vom Ricknahmeerlds abgezogen. Es wird
kein Ricknahmeabschlag auf Y-Anteile erhoben, die im Zusammenhang mit einer Wiederanlage von
Ausschuttungen erworben werden. Wenn ein Anteilinhaber von Y-Anteilen einen Teil seiner Anteile zur Ricknahme
einreicht, wird aullerdem davon ausgegangen, dass er zunachst Anteile zuriickgibt, die durch Wiederanlage von
Ausschiittungen erworben wurden, gefolgt von den Y-Anteilen, fiir die der niedrigste Riicknahmeabschlag zahlbar
ist. Beachten Sie bitte, dass Y-Anteile entsprechend den Angaben in den Ergénzungen in verschiedenen Wahrungen
angeboten werden kénnen.

Die Vertriebsstelle erhalt zusatzlich eine monatliche Vertriebsgebihr und eine Informationsstellengebihr, die aus
dem Vermdgen der Y-Anteilklasse des jeweiligen Portfolios zu entrichten ist. Die Vertriebsgebihr und die
Informationsstellengebtihr in Héhe von bis zu 0,50 % bzw. 1 % p. a. wird auf Grundlage des durchschnittlichen
taglichen Nettoinventarwerts der betreffenden Y-Anteilklasse erhoben. Erldse aus Ricknahmeabschlagen, der
Vertriebsgebihr und der Informationsstellengebiihr sind an die Vertriebsstelle zu zahlen und kénnen ganz oder
teilweise zur Deckung von Kosten verwendet werden, die der Vertriebsstelle in Verbindung mit dem Fonds
erbrachten Dienstleistungen im Zusammenhang mit dem Angebot von Y-Anteilen entstehen, einschlieRlich der
Vergutungszahlungen an Untervertriebsstellen (wie z. B. Zeichnungsprovisionen anstelle von Ausgabeaufschlagen).

Die Vertriebsstelle und die Untervertriebsstellen kénnen ganz oder teilweise auf den zu ihren Gunsten zahlbaren
Rucknahmeabschlag verzichten und zwar jeweils nach ihrem Ermessen (und in Bezug auf die Untervertriebsstellen
mit Zustimmung der Vertriebsstelle).

3.24. Currency-Hedged-Anteilklassen

Der Fonds kann Currency-Hedged-Anteile fir bestimmte Portfolios anbieten. Anleger sollten bedenken, dass zur
Umsetzung der erforderlichen Wahrungsabsicherung eine Vielzahl von Techniken zum Einsatz kommen kann (siehe
Anhang C - ,Derivate und Techniken fiir ein effizientes Portfoliomanagement®), mit denen zusatzliche Risiken
verbunden sind.

Den Anlegern sollte bewusst sein, dass die mit den eingesetzten Techniken verbundenen Risiken von der
betreffenden Anteilklasse getragen werden. Alle im Hinblick auf diese Techniken erlittenen Verluste werden daher
der betreffenden Anteilklasse zugeschrieben.

Den Anlegern sollte bewusst sein, dass etwaige mit der Umsetzung dieser Wahrungsabsicherung verbundene
Kosten von der betreffenden Anteilklasse getragen werden.

Die Anleger sollten sich dessen bewusst sein, dass eine Anlage in Currency-Hedged-Anteile, die keine Absicherung
der zugrunde liegenden Portfoliowahrungen gegenuber der Basiswahrung des Anlegers vornehmen, dazu fiihren
kann, dass die Wahrungspositionen des Anlegers spekulativ sind und Schwankungen ausgesetzt sein kdnnen, was
sich in erheblichem Malle auf die Ertrage des Anlegers auswirken kann.
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Eine Beschreibung der Risiken in Verbindung mit wahrungsabgesicherten Anteilen finden Sie in Kapitel 4
»Risikohinweise“ des Prospekts und insbesondere in den Ziffern 4.6 ,Anlage in Derivaten®, 4.9 ,Leverage und
Absicherung® und 4.11 ,Wahrungsabsicherung®.

Es kann keine Zusicherung oder Garantie daflir gegeben werden, dass der Anlageberater in der Lage sein wird, ein
solches Wahrungsengagement zu einem bestimmten Zeitpunkt oder Uberhaupt abzusichern, oder dass er bei der
Absicherung eines Wahrungsengagements insgesamt oder teilweise erfolgreich sein wird.

Anleger sollten sich auch bewusst sein, dass sich die Umsetzung der die Currency-Hedged-Anteile betreffenden
Strategien durch den Anlageberater von den verschiedenen Strategien unterscheidet, die der Anlageberater auf
Portfolioebene im Rahmen des Portfolio-Risikomanagements einsetzen kann. Die auf die Currency-Hedged-Anteile
erhobenen Ausgabeaufschlage dirfen diejenigen der betreffenden nicht wahrungsabgesicherten Anteilklassen nicht
Ubersteigen.

Fir bestimmte Schwellenmarkte, deren lokale Wahrungen nicht frei konvertierbar sind, kénnen zur Umsetzung der
die Currency-Hedged-Anteilklassen betreffenden Strategien nicht lieferbare Terminkontrakte (Non-Deliverable
Forward Contracts (,NDFs®) eingesetzt werden. Bei NDFs handelt es sich um Wahrungsderivate, die sich von den
Ublichen Devisenterminkontrakten dadurch unterscheiden, dass bei Falligkeit keine physische Lieferung der beiden
Wahrungen stattfindet. Stattdessen erfolgt eine Nettobarabwicklung (in der Regel in US-Dollar) durch eine Partei
gegenuber der anderen, basierend auf der Kursentwicklung der beiden Wahrungen. Siehe hierzu Kapitel 4
~Risikohinweise“ des Prospekts. Wahrungsabgesicherte Anteilklassen, die NDFs zum Einsatz bringen, erhalten den
Zusatz ,(NDF)“.

Currency-Hedged-Anteilklassen sind Anteilklassen, auf die im Einklang mit der Stellungnahme der ESMA zu OGAW-
Anteilklassen (34-43-296) vom 30. Januar 2017 eine Absicherungsstrategie angewendet wird, um das
Wahrungsrisiko zu mindern. Es kénnen drei unterschiedliche Arten von Currency-Hedged-Anteilklassen verfiigbar
sein:

(a) Anteilklassen, die auf eine Absicherung des Basiswahrungsengagements oder sonstiger
Wahrungsengagements des Portfolios gegeniber der Wahrung der Anteilklasse ausgerichtet sind. Solche
Anteilklassen werden, am Beispiel einer auf Euro lautenden Anteilklasse dargestellt, wie folgt bezeichnet: ,(EUR-
Hedged)”.

(b) Anteilklassen, die lediglich die Rendite des Portfolios in einer bestimmten Wahrung (und nicht die zugrunde
liegenden Wahrungspositionen) gegeniber der Wahrung der betreffenden Anteilklasse absichern wollen. Es wird
darauf hingewiesen, dass einige Anleger die betreffenden Anteilklassen nicht als Anteilkassen mit
Wahrungsabsicherung ansehen werden, da die Devisentransaktionen nicht mit den zugrunde liegenden
Wahrungspositionen des Portfolios verbunden sind.

Beispielsweise wird der Anlageberater im Falle einer auf Euro lautenden Anteilklasse, bei der die abzusichernde
Rendite die Rendite in US-Dollar ist, nach einer erfolgten Zeichnung von Anteilen der betreffenden Anteilklasse in Euro
den Euro-Betrag in US-Dollar umwandeln und gleichzeitig ein USD/EUR-Devisentermingeschaft eingehen, um eine
abgesicherte Position in US-Dollar gegeniiber dem Euro einzunehmen. Dies bedeutet, dass ein Anleger in Anteile
dieser Anteilklasse den Bewegungen der betreffenden Portfoliowahrungen im Verhaltnis zum US-Dollar ausgesetzt ist
und nicht den Bewegungen der betreffenden Portfoliowahrungen gegeniiber dem Euro. Beispielsweise lautet die
Bezeichnung einer solchen Anteilklasse des Goldman Sachs BRICs Portfolios: ,(EUR) (Long BRICs Ccy vs. USD)*.

Eine solche Anteilklasse ist nur fir Anleger geeignet, die davon ausgehen, dass der Euro gegentiber dem US-Dollar
im Wert steigen wird. Sollte jedoch stattdessen der US-Dollar gegeniiber dem Euro aufwerten, wird der Ertrag der
Anteilklasse fur den Anleger geringer sein, als wenn er in eine auf Euro lautende nicht abgesicherte Anteilklasse
angelegt hatte.

(c) Anteilklassen, die nur auf eine teilweise Absicherung des Basiswahrungsengagements des Portfolios
gegeniiber der Wahrung der Anteilklasse ausgerichtet sind. Solche Anteilklassen werden, am Beispiel einer auf Euro
lautenden Anteilklasse dargestellt, wie folgt bezeichnet: ,(EUR-Partially Hedged)®“. Anleger sollten bedenken, dass
diese Anteilklassen ein mdoglicherweise wesentliches Wahrungsrisiko aufweisen kdnnen und gegeniiber der
Wahrung der Anteilklasse nicht vollstdndig abgesichert sind.
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3.25. Duration-Hedged-Anteilklassen

Vorbehaltlich geltender Gesetze und Verordnungen kann der Fonds fir bestimmte Portfolios Duration-Hedged-
Anteilklassen anbieten, die in erster Linie bestrebt sind, das Zinsrisiko des betreffenden Portfolios abzusichern,
solche Anteilklassen werden bezeichnet als: ,(Duration-Hedged)“. Anleger sollten jedoch bedenken, dass zur
Absicherung dieser Anteile eine Vielzahl von Techniken zum Einsatz kommen kann, dass mit dem Hedging
zusatzliche Risiken verbunden sind und dass nicht das gesamte Durationsrisiko des Portfolios abgesichert werden
kann. Der Anlageberater wird verschiedene Techniken einsetzen (siehe Anhang C — ,Derivate und Techniken fir
ein effizientes Portfoliomanagement®), um die Anlagen des Portfolios gegeniliber Zinsrisiken abzusichern. Kosten im
Zusammenhang mit diesen Hedging-Techniken werden von den jeweiligen Duration-Hedged-Anteilklassen
getragen.

Anleger sollten sich darliber im Klaren sein, dass es selbst bei Einsatz aller dieser Techniken durch ein Portfolio
nicht moglich ist, den Wert der Wertpapiere vollstandig oder in vollem Umfang gegen Marktschwankungen
abzusichern, die sich auf diesen Wert auswirken, und es kann keine Zusicherung oder Garantie dafir gegeben
werden, dass eine solche Absicherung gegen Zinsrisiken erfolgreich sein wird (vgl. Kapitel 4 ,Risikohinweise” dieses
Prospekts). Es ist sehr wichtig, dass Anleger in Duration-Hedged-Anteilklassen ebenfalls beachten, dass die
Absicherungsaktivitaten des Anlageberaters in Bezug auf diese Anteilklassen (1) sich von den verschiedenen
aktiven Strategien unterscheiden, die der Anlageberater auf Portfolioebene im Hinblick auf den Erwerb und die
Gewichtung verschiedener Arten von Risiken, einschlieBlich des Durationsrisikos, innerhalb jedes Portfolios
einsetzen kann und (2) nicht darauf ausgerichtet sein werden, diese aktive Uber- oder Untergewichtung in Bezug
auf das Durationsrisiko abzusichern. Entsprechend kann das Engagement der Duration-Hedged-Anteilklassen selbst
bei uneingeschrankt erfolgreichem Einsatz der Absicherungstransaktionen aufgrund des aktiven Ansatzes des
Anlageberaters héher oder niedriger sein als das Durationsrisiko des betreffenden Portfolios, d. h. dass weiterhin
aktive Positionen bestehen kdnnen, die ggf. zu einer positiven oder negativen Durationsposition und zu einem
Durationsrisiko bei diesen Duration-Hedged-Anteilklassen flihren werden. Anleger sollten daher bedenken, dass
Duration-Hedged-Anteilklassen mdglicherweise weiterhin ganz erheblich auf Anderungen der Zinssatze reagieren
werden, was sich wiederum auf den Wert ihrer Anteilbestande auswirken kann. Anleger sollten sich dartiber hinaus
bewusst sein, dass diese Duration-Hedged-Anteilklassen ein hoéheres Risikoniveau sowie erheblich niedrigere
Renditen aufweisen kénnen als die nicht zinsabgesicherten Anteilklassen desselben Portfolios. Die auf die Duration-
Hedged-Anteile erhobenen Ausgabeaufschlage dirfen diejenigen der betreffenden nicht Duration-Hedged-
Anteilklassen nicht tbersteigen.

Seit dem 30. Juli 2017 sind Duration-Hedged-Anteilklassen fliir Zeichnungen durch neue Anleger geschlossen, und
seit dem 30. Juli 2018 sind Duration-Hedged-Anteilklassen fir alle Zeichnungen, auch durch bereits bestehende
Anleger, geschlossen.

3.26. Flat-Fee-Anteilklassen

Der Fonds kann ,Flat-Fee-Anteile® mit einer Performancegeblhr in bestimmten Portfolios anbieten, wobei diese
Anteilklasse die Bezeichnung ,Base (Flat)” fiir eine Basisklasse mit einer Pauschalgebuihr tragt.

Bei den Flat-Fee-Anteilklassen entsprechen der Ausgabeaufschlag, die Vertriebsgebihr und die Betriebskosten der
entsprechenden Anteilklasse (z. B. Base und Base (Flat)), die Verwaltungsgebihr ist jedoch unterschiedlich, und es
wird keine Performancegebihr berechnet.

3.27. Nicht meldende Anteilklassen (NRS)

Der Fonds kann NRS-Anteile fiir bestimmte Portfolios anbieten. Bei Anteilen, die mit NRS im Namen gekennzeichnet
sind, handelt es sich um Anteilklassen, die sich der britischen Steuerbehérde HM Revenue & Customs gegeniber
nicht fur eine Behandlung als britischer meldender Fonds gemal} der britischen Steuergesetzgebung entschieden
haben und daher fir Steuerzwecke im Vereinigten Konigreich als nicht meldende Fonds eingestuft sind.

Anleger sollten sich dartiber im Klaren sein, dass NRS-Anteile abgesehen von dem oben aufgefiihrten besonderen
Steuerstatus im Vereinigten Kdnigreich die gleichen Merkmale aufweisen wie die entsprechende Anteilklasse.

Anleger sollten sich beziiglich der Auswirkungen einer Anlage in einer NRS-Anteilklasse von einem unabhangigen
Steuerberater beraten lassen.
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4. Risikohinweise

41  Einleitung

411 Allgemein

Allgemein sind alle Portfolios fiir langfristig orientierte Anleger gedacht, die die mit der Anlage in ein bestimmtes
Portfolio verbundenen Risiken tragen kénnen. Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass das Anlageziel
eines Portfolios erreicht wird. Es wird nicht garantiert oder zugesichert, dass das Anlageprogramm eines Portfolios
erfolgreich sein wird, und die Anlageergebnisse des Portfolios kdnnen im Laufe der Zeit erheblich schwanken. Es
besteht die Mdglichkeit eines vollstdndigen oder teilweisen Kapitalverlustes, und potenzielle Anleger sollten keine
Anteile zeichnen, wenn sie die Folgen eines solchen Verlustes nicht ohne Weiteres verkraften kénnen.

Eine Anlage in Anteile eines Portfolios ist kein vollstandiges Anlageprogramm. Anlegern wird daher empfohlen, eine
Anlage in ein Portfolio durch andere Anlageformen zu erganzen. Anlegern sollte bewusst sein, dass der Wert der
Anteile steigen und fallen kann. Anleger bekommen den urspriinglich investierten Betrag eventuell nicht zuriick, und
die eventuell erzielten Ertrage kdnnen schwanken. Der Wert der Anlagen eines Portfolios kann durch eine Vielzahl
von Faktoren beeinflusst werden, einschlief3lich wirtschaftlicher und politischer Entwicklungen, Zinssatzen und
Wechselkursen sowie emittentenspezifischen Ereignissen.

Obgleich einige Risiken flir bestimmte Portfolios eher zutreffen als flir andere, sollten die Anleger sicherstellen, dass
sie samtliche in diesem Prospekt und dem jeweiligen Prospektzusatz und Anhang erlauterten Risiken verstehen,
soweit sie fur das betreffende Portfolio relevant sind.

Der Unterschied zwischen dem Kauf- und Riicknahmepreis von Anteilen eines Portfolios bedeutet, dass die Anlage
als mittel- bis langfristig angesehen werden sollte.

Die nachstehenden Risikohinweise beschreiben bestimmte Risiken, die mit einer Anlage in den Fonds verbunden
sind. Anleger sollten diese Risiken mit ihren sachkundigen Beratern besprechen. Die nachstehenden Hinweise sind
nicht als umfassende Darstellung aller mit einer Anlage in den Fonds verbundenen Risiken zu verstehen.

4.2 Anlagerisiken

421 Anlage- und Handelsrisiken

Eine Anlage in ein Portfolio ist mit einem hohen MaR an Risiko verbunden, einschliel3lich des Risikos des Verlustes
des gesamten investierten Betrags. Ein Portfolio kann, abhangig von seiner Anlagepolitik, Uber Finanzderivate,
Wertpapiere, Wahrungen und sonstige Finanzinstrumente, die Strategien und Anlagetechniken mit erheblichen
Risikomerkmalen verwenden, einschlief3lich unter anderem Risiken aufgrund der Volatilitdt von Rohstoff-, Aktien-,
Renten-, Wahrungs- und sonstigen Finanzmarkten, Risiken aufgrund der potenziellen llliquiditdt von
Finanzderivaten, des Verlustrisikos aufgrund von Kontrahentenausfallen und Risiken aufgrund von
Kreditaufnahmen, einschlieRlich zur Vornahme von Anlagen und zur Erfillung von Riicknahmeantragen, sowie der
mit der Anlage in verschiedenen Landermarkten verbundenen Risiken, in Rohstoffindizes investieren und aktiv mit
diesen handeln. Diese Risiken kdnnen durch den Einsatz von Leverage erhdoht werden.

Das Anlageprogramm eines Portfolios kann direkt oder indirekt Anlagetechniken wie Optionstransaktionen,
Leverage, Finanzderivatetransaktionen, Termingeschafte und Futures, Marge-Transaktionen, Leerverkaufe,
Pensionsgeschafte und umgekehrte Pensionsgeschafte sowie sonstige Transaktionen verwenden, die Hedging-
oder sonstige Strategien umfassen, wobei diese Praktiken eine erhebliche Volatilitdt mit sich bringen und die
negativen Auswirkungen, denen das Portfolio ausgesetzt sein kann, erheblich verstarken kdnnen. Alle Anlagen eines
Portfolios sind mit dem Risiko eines Kapitalverlustes verbunden. Es kann nicht zugesichert werden, dass ein Portfolio
in der Lage sein wird, geeignete Anlagemdglichkeiten fur sein gesamtes Kapital zu finden. Ein Rickgang der
Volatilitdt und der Preisineffizienz der Markte, auf denen ein Portfolio investieren mdéchte, sowie sonstige
Marktfaktoren kdnnen die Anzahl und den Umfang verfiigbarer Anlagemdglichkeiten fir die Anlagestrategien des
Portfolios reduzieren.
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4.2.2 Beschleunigte Transaktionen

Anlageanalysen und Entscheidungen des Anlageberaters missen oft schnell getroffen werden, um
Anlagemdglichkeiten zu nutzen. In solchen Fallen kdnnen die Informationen, die dem Anlageberater zum Zeitpunkt
einer Anlageentscheidung zur Verfligung stehen, eingeschrankt sein. Daher kann keine Zusicherung gegeben
werden, dass der Anlageberater Kenntnis aller Umstande haben wird, die eine Anlage beeintrachtigen kénnen.
Dartber hinaus kann der Anlageberater in Verbindung mit seiner Beurteilung von geplanten Anlagen auf
unabhangige Berater vertrauen, und die Richtigkeit und Vollstandigkeit der von diesen unabhangigen Beratern
bereitgestellten Informationen oder der Regressanspruch eines Portfolios gegen diese im Fall von Fehlern oder
Auslassungen kann nicht zugesichert werden.

4.2.3 Abrechnungsrisiko

Verschiedene Markte haben unterschiedliche Clearing- und Abrechnungsverfahren. Abrechnungsverzégerungen
koénnen dazu filhren, dass ein Teil des Vermdgens eines Portfolios voriibergehend nicht angelegt ist und somit keine
Rendite erwirtschaftet wird oder dass dem Portfolio attraktive Anlagechancen entgehen. Kénnen Wertpapiere
aufgrund von Abrechnungsproblemen nicht verauRert werden, kann dies entweder zu Verlusten des Portfolios
aufgrund eines nachfolgenden Wertrlickganges der Wertpapiere oder, wenn das Portfolio einen Vertrag Gber den
Verkauf des Wertpapiers geschlossen hat, zu einer Verbindlichkeit gegeniber dem Kaufer fihren. An einigen
Markten sind unter Umstanden Zahlungen fiir Wertpapiere vor deren Lieferung zu leisten, wodurch das damit
einhergehende Kreditrisiko bei dem betreffenden Portfolio liegt.

Ein Portfolio kann auRerdem Anlagen in Markte (siehe Ziffer 4.2.9 ,Schwellenmarkte®) oder Anlagen tatigen, fiir die
andere Abwicklungszyklen als fur das Portfolio gelten oder deren Abwicklungszyklen effektiv kirzer sind, da es
erforderlich ist, die Zahlung des gesamten Transaktionspreises oder Einschusszahlungen im Voraus zu leisten.
Folglich kdnnen bei Transaktionen auf diesen Markten und mit diesen Anlagen flr das Portfolio Kosten im
Zusammenhang mit Kreditaufnahmen entstehen.

4.2.4 Marktrisiko

Ein Portfolio kann durch Verschlechterungen der Finanzmarkte und der wirtschaftlichen Bedingungen weltweit
beeintrachtigt werden, wobei manche von diesen die hierin beschriebenen Risiken verstarken und sonstige negative
Auswirkungen haben kénnen. Regierungen greifen gelegentlich direkt und durch Regulierung auf bestimmten
Markten ein. Solche Eingriffe dienen oft dazu, die Preise unmittelbar zu beeinflussen, und sie kdnnen zusammen
mit anderen Einflussfaktoren dazu fihren, dass sich einige oder alle betroffenen Markte rasch in die gleiche Richtung
bewegen.

Eine Verschlechterung der Marktbedingungen oder eine allgemeine Unsicherheit in Bezug auf die Wirtschaftsmarkte
kann zum Rlckgang der Marktwerte bestehender oder potenzieller Anlagen oder zu einer erhdhten llliquiditat von
Anlagen fiihren. Derartige Rickgange bzw. eine derartige llliquiditat kénnte(n) zu Verlusten und geringeren
Anlagemadglichkeiten fur das Portfolio fihren, das Portfolio daran hindern, seine Anlageziele erfolgreich zu erreichen,
oder erforderlich machen, dass das Portfolio Anlagen mit einem Verlust veraufiert, wahrend derartige unglinstige
Marktbedingungen vorherrschen.

Sofern derartige Stérungen auftreten, kdénnen sich die vorstehend beschriebenen Folgen (einschlieBlich
Ruckgéngen der Marktwerte und der llliquiditédt von Anlagen) auf einige oder alle Méarkte auswirken, auf denen das
Portfolio zeitgleich investiert, wodurch das Portfolio und seine Anlagen erheblich beeintrachtigt werden kénnten.
Dariiber hinaus kénnen solche weiteren Marktstérungen auch zu weiteren Anderungen der aufsichtsrechtlichen
Anforderungen oder sonstigen staatlichen Eingriffen fiihren. Derartige Vorschriften kénnen als ,NotmaRnahmen*
eingefiihrt werden, was die Portfolios pl6tzlich daran hindern kann, bestimmte Anlagestrategien umzusetzen oder
das Risiko ihrer offenen Positionen zu steuern.

Dariliber hinaus nimmt die Verflechtung der globalen Volkswirtschaften und Finanzmarkte stetig zu, und politische,
wirtschaftliche und sonstige Bedingungen und Ereignisse in einem Land, einer Region oder einem Finanzmarkt
kénnen sich auf Emittenten in einem anderen Land, einer anderen Region oder einem anderen Finanzmarkt negativ
auswirken. Zudem koénnen unter anderem Naturkatastrophen oder vom Menschen verursachte Katastrophen,
Unwetter oder geologische Ereignisse, Brande, Uberflutungen, Erdbeben, Krankheitsausbriiche (wie COVID-19,
Vogelgrippe oder H1N1/09), Epidemien, Pandemien, boswillige Handlungen, Cyberangriffe, Terroranschlage oder
Klimawandel die Wertentwicklung eines Fonds ebenfalls beeintrachtigen. Solche Ereignisse kdnnen unter anderem
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zur SchlieBung von Grenzen, zur SchlieBung von Bdrsen, zu Gesundheitstests, Verzdgerungen in der
Gesundheitsversorgung, Quarantanen, Stornierungen, Lieferkettenstérungen, einer geringeren
Verbrauchernachfrage, Marktvolatilitat und allgemeiner Ungewissheit fiihren. Solche Ereignisse kdnnten sich auf
Emittenten, Markte und Volkswirtschaften kurz- und langfristig negativ auswirken, und zwar auch auf
unvorhersehbare Weise. Ein Portfolio kbnnte in Mitleidenschaft gezogen werden, wenn der Wert einer Position im
Portfolio durch derartige politische oder wirtschaftliche Bedingungen oder Ereignisse beeintrachtigt wird. Darlber
hinaus konnten solche negativen politischen und wirtschaftlichen Bedingungen und Ereignisse die fir den Betrieb
eines Portfolios notwendigen Prozesse storen.

4.2.5 Emittentenrisiken

Die Emittenten von Wertpapieren, in die ein Portfolio investiert, sind manchmal mit einem hohen Mafl} an
geschaftlichem und finanziellem Risiko verbunden. Diese Emittenten kénnen sich in einer friihen Entwicklungsphase
befinden, sie haben eventuell keine nachweisliche Betriebsgeschichte, sie machen eventuell Verluste oder besitzen
sehr unterschiedliche Betriebsergebnisse, sie sind eventuell in Bereichen tatig, die sich in einem schnellen Wandel
befinden, mit Produkten, bei denen ein erhebliches Uberalterungsrisiko besteht, sie benétigen eventuell erhebliches
zusatzliches Kapital zur Unterstitzung ihres Betriebs, zur Finanzierung ihrer Expansion oder zur Aufrechterhaltung
ihrer Wettbewerbsposition oder sie konnen sich auf sonstige Weise in einer schwachen finanziellen Lage befinden.

Darlber hinaus kénnen die Erldse dieser Schulden trotz der eventuellen Fremdfinanzierung dieser Emittenten als
Dividenden an Aktionare ausgezahlt und nicht in betriebliche oder finanzielle Anlagen investiert oder auf sonstige
Weise vom Unternehmen einbehalten werden. Dies kann dazu fluhren, dass die Flexibilitdt dieser Emittenten zur
Reaktion auf sich verdndernde geschéftliche und wirtschaftliche Bedingungen und auf Geschéftsmdglichkeiten
eingeschrankt ist. Die Ertrége und das Nettovermdgen eines fremdfinanzierten Emittenten kdnnen starker steigen
oder fallen, als wenn keine Fremdmittel verwendet wirden, und wenn die Kapitalstruktur eines Emittenten
Fremdmittel umfasst, dann ist sein Risiko in Bezug auf ungiinstige Wirtschaftsfaktoren héher. Falls ein Emittent
keinen ausreichenden Cashflow zur Deckung der Kapital- und Zinszahlungen auf seine Verschuldung erwirtschaften
kann, konnte der Wert der Anlage eines Portfolios erheblich reduziert werden oder sogar ganz wegfallen.

Solche Emittenten kénnen auch einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt sein, unter anderem auch von Emittenten
mit groRBeren finanziellen Ressourcen, umfangreicheren Entwicklungs-, Fertigungs-, Marketing- und sonstigen
Kapazitaten und einer héheren Anzahl von qualifiziertem Flhrungs- und technischem Personal.

4.2.6 Konzentration von Anlagen und Strategien

Portfolios kénnen zu bestimmten Zeiten umfangreiche Positionen in einer relativ eingeschrankten Anzahl von
Anlagen, Sektoren oder Regionen halten, und sie unterliegen daher den mit einer derartigen Konzentration
verbundenen Risiken. Einem Portfolio kdnnten erhebliche Verluste entstehen, wenn es eine relativ umfangreiche
Position bei einem einzelnen Emittenten oder auf einem einzelnen Markt oder in einer einzelnen Strategie, Wahrung,
Branche oder Anlagenart halt, der bzw. die im Wert zuriickgeht, und die Verluste kénnten noch weiter zunehmen,
wenn die Anlagen nicht ohne unglnstige Marktreaktion liquidiert werden kdnnen oder auf sonstige Weise von
Anderungen der Marktbedingungen oder Umsténde beeintréchtigt werden. Diese Risiken kénnen alle Portfolios
betreffen, die in einen bestimmten Sektor anlegen, selbst wenn das Anlageziel allgemeiner gehalten ist.

4.2.7 Geopolitische Risiken

Anlagen in Wertpapieren von Emittenten aus verschiedenen Landern sind mit besonderen Risiken verbunden. Diese
Risiken konnen politische und wirtschaftliche Entwicklungen, die Einflhrung von Devisenkontrollen,
Beschlagnahmen und sonstige staatliche Beschrankungen umfassen. Anlagen in Wertpapieren von Emittenten aus
verschiedenen Landern bieten potenzielle Vorteile, die die ausschlie3liche Anlage in Wertpapiere von Emittenten
aus einem einzelnen Land nicht bietet, sie sind jedoch auch mit bestimmten erheblichen Risiken verbunden, die
normalerweise nicht mit der Anlage in die Wertpapiere von Emittenten aus einem einzelnen Land verbunden sind.

Die Emittenten unterliegen in den verschiedenen Landern weltweit im Allgemeinen unterschiedlichen
Rechnungslegungs-, Buchpriifungs- und Berichterstattungsstandards, -praktiken und -anforderungen. Das
Handelsvolumen, die Kursvolatilitidt und die Liquiditat von Wertpapieren kénnen auf den Markten verschiedener
Lander unterschiedlich sein. Dartber hinaus ist das Ausmal} der staatlichen Beaufsichtigung und Regulierung von
Borsen, Wertpapierhandlern sowie borsennotierten und nicht bérsennotierten Gesellschaften tiberall auf der Welt
unterschiedlich.
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4.2.8 ESG-Erwdgungen (Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung)

Derzeit gibt es keinen weltweit akzeptierten Rahmen und keine weltweit akzeptierte (rechtliche, regulatorische oder
sonstige) Definition sowie keinen Marktkonsens daruber, was ein ,ESG*-, ,nachhaltiges®, ,Impact®-, ,Klima*“- oder ein
gleichwertig gekennzeichnetes Produkt ist oder welche genauen Attribute erforderlich sind, damit eine bestimmte
Anlage, ein Produkt oder ein Vermdgenswert als solches definiert werden kann. Die Taxonomie-Verordnung enthalt
eine gemeinsame Taxonomie zur Kennzeichnung von Wirtschaftstatigkeiten als 6kologisch nachhaltig innerhalb des
Europaischen Wirtschaftsraums. Der Anwendungsbereich der Taxonomie-Verordnung beschrankt sich zunachst
jedoch auf sechs Umweltziele (und wird somit nicht das gesamte Universum der ESG-Ziele abdecken), und es wird
derzeit nicht davon ausgegangen, dass sie tber den Europaischen Wirtschaftsraum hinaus weltweit zur Anwendung
kommen wird. Fir weitere Informationen hinsichtlich der den Portfolios zugrunde liegenden Anlagen werden die
Anteilinhaber auf den jeweiligen Anhang des Portfolios verwiesen.

Der derzeitige Mangel an einheitlichen Standards kann zu verschiedenen Ansatzen bei der Festlegung und
Verfolgung von ESG-Zielen (Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung) fuhren. ESG-Faktoren kénnen abhangig
von Anlagethemen, Anlageklassen, Anlagephilosophie und der subjektiven Verwendung verschiedener ESG-
Indikatoren beim Portfolioaufbau variieren. Die Auswahl und die angewendeten Gewichtungen kdnnen in gewissem
Male subjektiv sein oder auf Kennzahlen basieren, die dieselbe Bezeichnung tragen, jedoch unterschiedliche
Bedeutungen haben. Unabhangig davon, ob sie aus externen und/oder internen Quellen stammen, basieren ESG-
Informationen von Natur aus und in vielen Fallen auf einer qualitativen und ermessensabhangigen Beurteilung,
insbesondere in Ermangelung klar definierter Marktstandards und aufgrund des Bestehens mehrerer Ansatze in
Bezug auf nachhaltiges Investment. Die Auslegung und Verwendung von ESG-Daten ist somit zwangslaufig mit
einem gewissen Mal} an Subjektivitat und Ermessensausiibung verbunden. Strategien, die ESG-Kriterien umfassen,
lassen sich daher eventuell nur schwer vergleichen.

Daruber hinaus ist die Anwendung dieser Kriterien, selbst wenn internationale Standards oder mafigebliche
aufsichtsrechtliche Standards wie die Taxonomie-Verordnung gemeinsame Kriterien fir die Bestimmung
nachhaltiger Wirtschaftstatigkeiten und Investitionen vorsehen, mit Ermessensentscheidungen verbunden und kann
auch einen Ermessensspielraum bei den Methoden und Bewertungen, die vorgenommen werden sollten, erdffnen.
Auf dem Markt existieren verschiedene Methoden zur Messung von Nachhaltigkeit, ESG und Auswirkungen
und/oder solche werden von anderen Personen (einschliellich Datenanbieter, Vermodgensverwalter,
Branchenverbande oder Regulierungsbehoérden) entwickelt und umgesetzt, und diese Methoden unterliegen einer
standigen Weiterentwicklung und Veranderung. Anleger sollten beachten, dass der subjektive Wert, den sie
eventuell bestimmten Arten von ESG-Kriterien beimessen, erheblich von dem eines Portfolios abweichen kann. Die
Anwendung von ESG-bezogenen Erwagungen und Zielen bei Anlageentscheidungen ist daher haufig von Natur aus
qualitativ und subjektiv und kann zum Ausschluss der Wertpapiere bestimmter Emittenten aus nichtfinanziellen
Grinden flhren. Daher kann auf Marktgelegenheiten verzichtet werden, die anderen Fonds, die keine ESG- oder
Nachhaltigkeitskriterien anwenden, zur Verfliigung stehen.

ESG-Informationen von externen Datenanbietern kénnen unvollstandig, unrichtig oder nicht verfligbar sein, was sich
negativ auf ein Portfolio auswirken kénnte, das sich auf solche Daten verldsst, um die Angemessenheit der
Einbeziehung oder des Ausschlusses eines Wertpapiers zu beurteilen. Verschiedene Personen (einschlief3lich
Drittanbieter von ESG-Daten oder -Ratings, Anleger und andere Manager) kénnen zu unterschiedlichen
Schlussfolgerungen hinsichtlich der Nachhaltigkeit oder der Auswirkungen eines Portfolios oder seiner Anlagen
kommen.

Der Ansatz in Bezug auf nachhaltige Finanzierung kann sich im Laufe der Zeit aufgrund einer Verfeinerung der
Anlageentscheidungsfindungsprozesse beim Umgang mit ESG-Faktoren und -Risiken sowie aufgrund von
rechtlichen und aufsichtsrechtlichen Entwicklungen weiterentwickeln.

Die Regulierung von Nachhaltigkeits- und ESG-Angelegenheiten ist ein sich schnell entwickelnder Bereich, in dem
weltweit unterschiedliche ESG-Produktkategorisierungen, Kennzeichnungen und Offenlegungssysteme entstehen.
Die Portfolios oder ihre Anlagen unterliegen solchen ESG-Regelungen oder kénnten solchen Regelungen
unterliegen, was sich darauf auswirken kann, wie ein Portfolio in verschiedenen Rechtsordnungen aus einer ESG-
oder Nachhaltigkeitsperspektive eingestuft wird, wie ein Portfolio betrieben wird und/oder wie ein Portfolio sein
Kapital einsetzt oder Anlagen auswahlt. Die aufsichtsrechtliche Prifung von ESG-Angelegenheiten hat
zugenommen, und ESG-Vorschriften (selbst wenn sie gut etabliert sind) und/oder ihre Auslegungen andern sich
sténdig, insbesondere da sich die zugrunde liegenden wissenschaftlichen Erkenntnisse und das allgemeine
Verstandnis von ESG-Angelegenheiten weiterentwickeln. Ein Portfolio oder seine Berater kdnnen dementsprechend
erhdhten oder strengeren ESG-Anforderungen unterliegen (auch riickwirkend), die sich (unter anderem) auf die
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Eignung oder die fortgesetzte Eignung des Portfolios fir bestimmte ESG-Kategorisierungen oder Kennzeichnungen,
seine Anlagen oder Anlageprozesse auswirken kénnen. Insbesondere werden weitere Anderungen an der SFDR-
Regelung der EU erwartet, die sich auf die Offenlegungen eines Portfolios oder dessen Einstufung nach der SFDR
der EU auswirken konnten.

4.2.9 Schwellenmarkte

In bestimmten Markten gehandelte Wertpapiere koénnen unter anderem aufgrund der Unerfahrenheit von
Finanzvermittlern, schwacheren Verwahrsystemen, eines Mangels an moderner Technologie, der Mdglichkeit der
voriibergehenden oder dauerhaften Einstellung des Handels oder aufgrund von sozialer, politischer und
wirtschaftlicher Instabilitdt im Allgemeinen mit zusatzlichen Risiken verbunden sein. Diese Instabilitat kann sich
neben anderen Faktoren durch autoritire Regime oder die Beteiligung des Militdrs an der politischen und
wirtschaftlichen Entscheidungsfindung ergeben, einschliellich Regierungswechsel oder Versuche eines
Regierungssturzes durch nicht verfassungsgemafle Mittel, Bevolkerungsunruhen im Zusammenhang mit
Forderungen nach besseren politischen, wirtschaftlichen oder gesellschaftlichen Bedingungen, Aufstande, Konflikte
mit Anrainerstaaten und ethnische oder religidse Konflikte, Rassenkonflikte und Ressentiments. Manche dieser
Lander haben in der Vergangenheit das Recht auf Privateigentum nicht anerkannt und zeitweise das Vermdgen
privater Unternehmen verstaatlicht oder enteignet. Infolgedessen kénnen in diesen Landern héhere Risiken flr
Anlagen bestehen, darunter das Risiko der Verstaatlichung oder Enteignung von Vermdgenswerten.

Unvorhergesehene politische oder gesellschaftliche Entwicklungen kdnnen den Wert der Anlagen eines Portfolios
in einem Land sowie die Verfugbarkeit weiterer Anlagen in diesem Land fur das Portfolio beeintrachtigen.

Weitere Faktoren, die sich auf den Wert der Anlagen eines Portfolios auswirken kénnen, sind: Zinssatze, Inflation,
Import- und Exportwachstum, Rohstoffpreise, die Fahigkeit zur Bedienung von Auslandsschulden, die Hohe der
Auslandsschulden im Verhaltnis zum Bruttoinlandsprodukt und der Umfang der Unterstiitzung aus externen Quellen
wie dem Internationalen Wahrungsfonds oder der Weltbank. Infolgedessen kdnnen die vorstehend beschriebenen
Risiken in Bezug auf Wertpapieranlagen, einschlieBlich der Méglichkeit der Verstaatlichung oder Enteignung, hoher
sein.

Durch die geringe Grofle und die Unerfahrenheit der Wertpapiermarkte in einigen Landern und das begrenzte
Handelsvolumen in Wertpapieren koénnen die Anlagen eines Portfolios illiquide und volatiler als Anlagen in
etablierteren Markten sein. Ein Portfolio muss unter Umstadnden vor einer Anlage besondere
Hinterlegungsvereinbarungen oder sonstige Vorkehrungen treffen. Uber die 6rtlichen Emittenten liegen
moglicherweise nur wenige Finanz- oder Bilanzdaten vor, sodass es unter Umstanden schwierig ist, den Wert oder
die Aussichten einer Anlage zu bewerten. Dartber hinaus kénnen bestimmte Lander Anlagemaoglichkeiten in Bezug
auf Emittenten oder Branchen einschranken oder untersagen, die als fiir die nationalen Interessen wichtig
angesehen werden, und dies kann sich auf den Marktpreis, die Liquiditat und die Rechte von Wertpapieren
auswirken, die von einem Portfolio gekauft werden kénnen.

Die Abrechnungsmechanismen kdnnen auf manchen Wertpapiermarkten weniger effizient und zuverlassig sein als
auf anderen Markten, was die Moéglichkeit eines Portfolios, Portfoliogeschafte vorzunehmen, behindern und dazu
fuhren kénnte, dass die Anlagen Uiber eine geringere Anzahl von Kontrahenten vorgenommen werden, wodurch sich
das Kreditrisiko entsprechend erhoht. Zudem kann es bei der Zahlung von Riicknahmeerlésen von Portfolios, welche
Anlagen in Schwellenmarkte tatigen, zu Verzdgerungen kommen. Es ist mdglich, dass bestimmte Lander
Zahlungssysteme betreiben, bei denen Einschuss- oder Vorauszahlungen oder die Zahlung des gesamten
Transaktionspreises vor dem Abwicklungstag geleistet werden mussen, wodurch fiur das Portfolio Kredit- und
Betriebsrisiken sowie potenzielle Kosten fiir die Kreditaufnahme entstehen kénnen.

Manche Lander haben Uber mehrere Jahre erhebliche und in manchen Zeitraumen extrem hohe Inflationsraten
aufgewiesen. Inflation sowie schnelle Schwankungen der Inflationsraten und entsprechende Wahrungsabwertungen
und Wechselkursschwankungen sowie mit der Wahrungsumrechnung verbundene Kosten haben die
Volkswirtschaften und Wertpapiermarkte bestimmter Lander beeintrachtigt und kénnen dies weiterhin tun.

Staatsschulden von Emittenten in manchen Landern kénnen in Bezug auf ihre Qualitat als mit unterhalb von
Investment Grade bewerteten Wertpapieren gleichwertig angesehen werden. Es kann einem Portfolio schwerfallen,
bestimmte staatliche Schuldverschreibungen zu veraufRern, da ein eingeschrankter Handelsmarkt fir diese
Wertpapiere bestehen kann.
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Eine Reihe von Landern beschranken auslandische Anlagen in Aktien in unterschiedlichem Male. Die Ruckfuhrung
von Anlageertrdgen, Kapital und Verkaufserlésen durch auslandische Anleger kann in manchen Landern eine
staatliche Registrierung und/oder Genehmigung erfordern. Im Anschluss an die Anlage eines Portfolios kdnnten
neue oder zusatzliche Rickfiihrungsbeschrankungen eingefiihrt werden. Wenn derartige Beschrankungen nach der
Anlage eines Portfolios in Wertpapiere in einem bestimmten Land auferlegt werden, kénnte das Portfolio unter
anderem darauf reagieren, indem es bei den zustandigen Behorden eine Befreiung von den Beschrankungen
beantragt oder Transaktionen auf anderen Markten tatigt, die darauf ausgelegt sind, die Riickgangsrisiken in diesem
Land auszugleichen. Derartige Beschrankungen werden im Verhaltnis zum Liquiditatsbedarf des jeweiligen
Portfolios und unter Berlicksichtigung aller sonstigen akzeptablen positiven und negativen Faktoren abgewogen.
Darlber hinaus kénnen manche attraktive Aktienwerte nicht fir ein Portfolio verfligbar sein, da auslandische
Anteilinhaber die maximale nach derzeitigem Recht zulassige Menge halten.

Das Ausmal} staatlicher Eingriffe in den privaten Sektor ist in den Landern, in denen ein Portfolio investieren kann,
unterschiedlich hoch. Bei diesen Eingriffen kann es sich in manchen Fallen unter anderem um staatliches Eigentum
an Unternehmen in bestimmten Sektoren, Lohn- und Preiskontrollen oder die Auferlegung von
Handelsbeschrankungen und sonstigen protektionistischen MaRnahmen handeln. In Bezug auf einzelne Lander
kann nicht zugesichert werden, dass keine zukinftigen wirtschaftlichen oder politischen Krisen zu Preiskontrollen,
zwangsweisen Zusammenlegungen von Unternehmen, Enteignungen oder zur Schaffung von staatlichen
Monopolen zum méglichen Schaden der Anlagen eines Portfolios flihren.

Zudem konnen an bestimmten Markten ortliche Vorschriften gelten, durch die Anlagen in Wertpapiere vor Ort auf
bestimmte qualifizierte auslandische Institute oder Anleger durch die Vergabe von Lizenzen bzw. durch Quoten
seitens der ortlichen Behdrden beschrankt werden. Potenzielle Anleger werden darauf hingewiesen, dass es keine
Zusicherung dafir gibt, dass das Portfolio die den betreffenden qualifizierten Instituten bzw. Anlegern gewahrten
Quoten nutzen kann, und, sofern dies der Fall ist, dass diese Quoten dem Portfolio jederzeit zur Verfigung stehen.
Werden diese Quoten entzogen bzw. nicht verlangert, kann sich dies nachteilig auf das Portfolio auswirken. Ein
weiterer Nachteil der Anlage im Rahmen dieser zugewiesenen Quoten besteht darin, dass fur den Betrag, den das
Portfolio bzw. auslandische Anleger insgesamt am Eigenkapital eines bestimmten Unternehmens halten kann bzw.
kénnen, eine Obergrenze gilt. Die Geschéaftstatigkeiten von anderen auslandischen Anlegern kdnnen daher,
unabhangig vom Portfolio, einen Einfluss auf die Position des Portfolios haben. Mit einer bestehenden Quote geht
oft einher, dass Gelder Uber von dem betreffenden Staat bezeichnete Dienstleister und Konten geleitet werden
mussen. Ist die Einschaltung dieser Dienstleister zwingend vorgeschrieben, erhalt das Portfolio unter Umstanden
nicht so glinstige Bedingungen, wie sie ihm bei freier Auswahl der Dienstleister am Markt zur Verfligung gestanden
hatten.

4.2.10 Anlagen in Russland

Anlagen in Russland unterliegen derzeit bestimmten erhéhten Risiken hinsichtlich des Eigentums an Wertpapieren
und deren Verwahrung. Der Nachweis im Hinblick auf das Eigentum an russischen Wertpapieren erfolgt durch
Eintragung in den Bichern eines Unternehmens oder dessen Registerstelle (die weder ein Beauftragter der
Verwahrstelle noch ihr gegeniiber verantwortlich ist). Die Verwahrung der Zertifikate, die das Eigentum an russischen
Unternehmen verbriefen, erfolgt weder bei der Verwahrstelle oder bei deren ortlichen Korrespondenzbank(en) noch
in einem effektiven zentralen Verwahrsystem. Bedingt durch dieses System und die moglicherweise nicht effiziente
oder nicht durchgreifende Umsetzung staatlicher Regulierung besteht die Gefahr, dass das Portfolio die
Registrierung von und das Eigentum an russischen Wertpapieren durch Betrug, Fahrlassigkeit oder auf andere
Weise verliert. Hinzu kommt, dass russische Wertpapiere mit einem erhéhten Depotrisiko verbunden sind, weil sie
nach gangiger Marktpraxis bei russischen Institutionen verwahrt werden, die unter Umsténden nicht Gber einen
ausreichenden Versicherungsschutz zur Deckung von im Verlauf der Depotverwahrung entstehenden Schaden
infolge von Diebstahl, Zerstdérung oder Ausfallen verfiigen.

Angesichts des regionalen Konflikts, der derzeit in Europa stattfindet, unterliegt Russland daruber hinaus
wirtschaftlichen Sanktionen, die von Landern in aller Welt auferlegt wurden. Diese Sanktionen umfassen unter
anderem das Einfrieren der Vermogenswerte bestimmter Unternehmen und Personen. Die Auferlegung von
Sanktionen und anderer ahnlicher Malinahmen kdnnte unter anderem zu einem Rickgang des Werts und/oder der
Liquiditat von Wertpapieren, die von Russland oder von Unternehmen, die in Russland ansassig oder wirtschaftlich
mit Russland verbunden sind, ausgegeben werden, Herabstufungen der Kreditratings russischer Wertpapiere oder
von Wertpapieren, die von Unternehmen, die in Russland ansassig oder wirtschaftlich mit Russland verbunden sind,
ausgegeben werden, einer Abwertung der russischen Wahrung und zu einer erhéhten Volatilitat und Stérungen des
Marktes in Russland und anderen Teilen der Welt filhren. Sanktionen und andere ahnliche MalRnahmen, unter
anderem der Ausschluss Russlands aus den globalen Zahlungssystemen, die grenzuberschreitende Zahlungen
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ermdglichen, kénnten ein Portfolio hinsichtlich des Kaufs und Verkaufs von Wertpapieren (in Russland und anderen
Markten) einschranken oder es daran hindern, die Abrechnung von Wertpapiertransaktionen erheblich verzdgern
oder unmdglich machen und erhebliche Auswirkungen auf die Liquiditat und Wertentwicklung eines Portfolios haben.
Sanktionen und andere ahnliche MaRnahmen kénnten auch von Russland verhangt werden und den Wert und die
Liquiditat von Wertpapieren weltweit (einschlief3lich russischer Wertpapiere) moglicherweise weiter beeintrachtigen.
Stoérungen aufgrund des anhaltenden regionalen Konflikts in Europa, einschlief3lich Cyberangriffen auf die russische
Regierung, russische Unternehmen oder russische Einzelpersonen wie Politiker, kénnen sich auf die russische
Wirtschaft und russische Wertpapieremittenten, in die ein Portfolio investiert, auswirken.

Anlagen eines Portfolios in Gbertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die nicht in Ziffer 1) a) bis Ziffer 1)
d) in Anhang A — ,OGAW-Anlagebeschrankungen“ beschrieben sind, dirfen 10 % des Nettovermdgens des
betreffenden Portfolios nicht Ubersteigen.

Im Sinne dieser Beschrankung fallen russische bertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente grundsatzlich
unter diese Beschrankung von 10 %; die Ausnahme bilden Gbertragbare Wertpapiere und Geldmarktinstrumente,
die an der Moskauer Borse notiert sind oder gehandelt werden und dieser 10 %-Beschrankung nicht unterliegen.

4211 Anlagen in China

Ein Portfolio kann in der VRC investieren, unter anderem in chinesische A-Aktien (d. h. Aktien von in der VRC
ansassigen Unternehmen, die auf RMB lauten und an den entsprechenden, nachfolgend definierten Bérsen notiert
sind bzw. gehandelt werden) an Bérsen der VRC und/oder Anleihen, die auf dem China Interbank Bond Market (der
,CIBM®) gehandelt werden (die ,CIBM-Anleihen®), entweder tUber einen direkten Zugang (der ,CIBM Direct Access")
und/oder Bond Connect wie unten beschrieben. Der CIBM Direct Access ist die Offnung des CIBM fiir eine breitere
Gruppe an zulassigen auslandischen institutionellen Anlegern ohne Quotenbeschrénkungen, die von der People’s
Bank of China (,PBOC®) im Februar 2016 bekannt gegeben wurde. ,Bond Connect” bezieht sich auf die
Vereinbarung zwischen Hongkong und China, die es Anlegern in und auf3erhalb von China ermdéglicht, verschiedene
Arten von Schuldverschreibungen auf ihren jeweiligen Anleihemarkten durch eine Verbindung zwischen den
jeweiligen Finanzinfrastrukturinstituten zu handeln.

Zu den VRC-Wertpapieren, in die ein Portfolio investiert ist, kdnnen Urban Investment Bonds gehdren. Dabei handelt
es sich um Schuldtitel, die von Local Government Financing Vehicles (,LGFVs*) auf Borsen und im CIBM begeben
werden. Diese LGFVs sind separate Rechtstrager, die von Lokalverwaltungen und/oder deren verbundenen
Unternehmen begeben werden, um Kapital fur Investitionen in das Gemeinwohl oder fir Infrastrukturprojekte zu
beschaffen.

Die Anlage in chinesischen A-Aktien kann direkt Uber Stock Connect erfolgen, einem Programm fiir den
gegenseitigen Marktzugang, Uber das Anleger aus Hongkong und dem Ausland (,Stock Connect-Anleger®) mit
ausgewahlten Wertpapieren handeln kénnen, die an der Shanghai Stock Exchange (,SSE") (das Shanghai Hong
Kong Stock Connect Scheme oder ,Shanghai-HK Connect®) und an der Shenzhen Stock Exchange (,SZSE*®) (das
Shenzhen Hong Kong Stock Connect Scheme oder ,,Shenzhen-HK Connect) notiert sind (SSE und SZSE werden
zusammen als die ,Borsen” und einzeln jeweils als die ,Borse” bezeichnet). Qualifizierte inlandische VRC-Anleger
kénnen Uber eine zwischen SSE/SZSE und SEHK errichtete Plattform (die ,Stock Connect) mit ausgewahlten
Wertpapieren handeln, die an The Stock Exchange of Hong Kong Limited (,SEHK®) notiert sind. Die Anlage in Stock
Connect kann entweder Uber die direkte Anlage in Wertpapieren erfolgen, die auf der Stock Connect verfigbar sind
(,Stock-Connect-Wertpapiere®), oder Uber die Anlage in Finanzinstrumenten und anderen Marktzugangsprodukten,
die mit Stock-Connect-Wertpapieren verbunden sind.

Zum Datum des Prospekts ist Stock Connect zwischen Hongkong und China unter anderem von der SSE/SZSE,
der SEHK, der Hong Kong Securities Clearing Company Limited (,HKSCC) und der China Securities Depository
and Clearing Corporation (,ChinaClear”) entwickelt worden. Im Rahmen von Stock Connect agieren Shanghai-HK
Connect und Shenzhen-HK Connect unabhangig voneinander, haben aber im Wesentlichen vergleichbare
aufsichtsrechtliche Rahmenbedingungen und Funktionsmechanismen.

Stock Connect bietet eine ,nordwarts gerichtete Verbindung®, tiber die Stock-Connect-Anleger zulassige, an der SSE
und/oder SZSE notierte chinesische A-Aktien und bodrsennotierte Fonds kaufen und indirekt halten kdnnen
(,Northbound Trading®), sowie eine ,slidwarts gerichtete Verbindung®, Giber die chinesische Anleger zulassige, an
der SEHK notierte Aktien kaufen und indirekt halten kénnen.
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Anlagen in chinesischen A-Aktien und in anderen Wertpapieren der VRC kdnnen auch direkt Gber das ,Programm
fur qualifizierte auslandische institutionelle Anleger® (das ,,QFI-Programm®) erfolgen. Der Begriff ,QFI“ bezieht sich
auf ein Programm fiir auslandische institutionelle Anleger, die im Rahmen eines solchen Programms eine Lizenz fir
die Anlage in inlandischen Wertpapieren erhalten haben. Zum Datum des Prospekts hat der Anlageberater den QFI-
Status erhalten, der von der China Securities Regulatory Commission (,CSRC*) genehmigt wurde (die ,GSAMI-QFI-
Lizenz“). Die Anlage Uber das QFI-Programm unterlag friher den von der State Administration of Foreign Exchange
(,SAFE") der VRC fir jeden QFI-Lizenzinhaber auferlegten Anlagequotenbeschrankungen. Um die Kapitalméarkte
innerhalb der VRC weiter zu 6ffnen, gab die SAFE am 10. September 2019 ihre Entscheidung bekannt, die
Anlagequotenbeschrankungen aufzuheben, und es wurden neue Vorschriften fir das Onshore-Kapitalmanagement
im Rahmen des QFI-Programms erlassen, die am 6. Juni 2020 in Kraft traten. GemaR den neuen QFI-Bestimmungen
muss sich ein QFI, nachdem er die entsprechende Lizenz durch die CSRC erhalten hat, lediglich tiber seine jeweilige
Haupt-Depotbank bei SAFE registrieren lassen, um die Erlaubnis zu erhalten, Onshore-Konten fiir die Uberweisung
von Geldern zu erdffnen. Ein QFI kann tber den Zeitpunkt der Uberweisung und tber die Wahrung entscheiden, in
der das Anlagekapital in die VRC Uberwiesen wird. Die Anlagen eines Portfolios in China im Rahmen der QFI-
Regelung erfolgen grundséatzlich Giber die GSAMI-QFI-Lizenz und werden Uber diese gehalten.

Ein Portfolio kann auch indirekt Gber Finanzderivate, einen zuldssigen Fonds, der in chinesische A-Aktien investiert,
oder Uber ein Zugangsprodukt in VRC-Wertpapiere einschlieRlich chinesischer A-Aktien investieren. Beim
Zugangsprodukt handelt es sich um ein Wertpapier (z. B. ein Partizipationsschein, ein Optionsschein, eine Option,
ein Beteiligungszertifikat), das mit chinesischen A-Aktien oder Portfolios von chinesischen A-Aktien verbunden ist
und versucht, den wirtschaftlichen Nutzen der entsprechenden chinesischen A-Aktien oder Portfolios von
chinesischen A-Aktien synthetisch nachzubilden (das ,Zugangsprodukt‘). Von einem QFI innerhalb der VRC
durchgefiihrte Derivatetransaktionen sind auf Devisenderivate zu Absicherungszwecken und andere Finanzderivate
beschrankt, die den geltenden Vorschriften entsprechen. Das Engagement in Derivaten sollte in einem
angemessenen Verhaltnis zum Risiko der zugrunde liegenden Anlage in inlandischen Wertpapieren stehen.

Die von einem QFI gehaltenen Positionen in Devisenderivaten dirfen den Betrag der zugrunde liegenden auf RMB
lautenden Vermogenswerte (ohne RMB-Einlagen auf speziellen RMB-Einlagenkonten) im Verhaltnis zu seinen
inlandischen Wertpapier- und Terminanlagen nicht Ubersteigen, um zu gewahrleisten, dass der Grundsatz des
Handels auf Actual-Need-Basis eingehalten wird.

Anleger sollten beachten, dass die folgenden Informationen nur eine kurze Zusammenfassung der
Hauptrisikofaktoren in Verbindung mit den entsprechenden Anlagen im VRC-Wertpapiermarkt tber Stock Connect,
Bond Connect, die GSAMI-QFI-Lizenz und/oder den CIBM Direct Access, und nicht eine umfassende Erlauterung
aller mit solchen Anlagen verbundenen Risiken darstellen.

4.2.11.1 Risiken in Verbindung mit China

Uberlegungen zu die VRC betreffenden staatlichen, politischen, wirtschaftlichen und damit
zusammenhangenden Faktoren

Seit Uber einem Jahrzehnt reformiert die chinesische Regierung die wirtschaftlichen und politischen Systeme der VRC.
Zwar kénnen diese Reformen fortgefihrt werden, viele davon sind jedoch neuartig oder von experimenteller Natur
und werden mdglicherweise prazisiert oder verandert. Politische, wirtschaftliche und soziale Faktoren kénnten
ebenfalls zu weiteren Anpassungen der ReformmafRnahmen flhren. Der Betrieb und die Geschéftsergebnisse eines
Fonds koénnten durch Anpassungen hinsichtlich der Staatsplane der VRC, politischen, wirtschaftlichen und
gesellschaftlichen Bedingungen, Anderungen in der Politik der VRC-Regierung, z. B. Anderungen von Gesetzen und
Vorschriften (oder deren Auslegung), MalRnahmen, die zur Kontrolle der Inflation eingefihrt werden konnen,
Anderungen hinsichtlich der Methode der Besteuerung, die Auferlegung zusétzlicher Beschrankungen bezliglich des
Wahrungsumtauschs und die Einflihrung zusatzlicher Importbeschrankungen beeintrachtigt werden. Dartiber hinaus
ist ein Teil der Wirtschaftsaktivitat in der VRC exportorientiert und wird daher durch Entwicklungen in den
Volkswirtschaften beeinflusst, bei denen es sich um die wichtigsten Handelspartner der VRC handelt.

Die Wirtschaft der VRC hat in den letzten Jahren ein signifikantes Wachstum verzeichnet, das jedoch sowohl
geografisch als auch zwischen verschiedenen Wirtschaftssektoren ungleichmaRig verteilt gewesen ist. Die
chinesische Regierung hat mitunter verschiedene MaRnahmen ergriffen, um die Inflation zu kontrollieren und das
Wirtschaftswachstum zu regulieren. Das Ziel war hierbei, eine Uberhitzung der Wirtschaft zu verhindern.

Die Umgestaltung von einer zentral gesteuerten sozialistischen Wirtschaft zu einer starker nach dem Markt
ausgerichteten Wirtschaft fuhrte zudem zu einigen wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Stérungen und
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Verzerrungen. Daruber hinaus kann nicht mit Sicherheit gesagt werden, dass die wirtschaftlichen und politischen
Initiativen, die fur eine nachhaltige Umgestaltung erforderlich sind, fortgefiihrt werden oder, wenn sie fortgefuhrt
werden und nachhaltig sind, Erfolg haben werden.

In der Vergangenheit hat die chinesische Regierung MalRnahmen wie Verstaatlichung, Enteignung, konfiskatorische
Besteuerung und Devisensperren durchgefiihrt. Es lasst sich nicht mit Gewissheit sagen, dass dies nicht erneut der
Fall sein wird und jede erneute MalRnahme dieser Art kann sich negativ auf den Fonds auswirken.

Entwicklung von Rechtssystemen und Anlageverordnungen

Die Anlage in China Uber Stock Connect, Bond Connect, das QFI-Programm oder CIBM Direct Access wird von einer
Reihe von Gesetzen, Verordnungen und Vorschriffen (in ihren jeweiligen Fassungen) geregelt (die
»Anlageverordnungen®).

Das Rechtssystem Chinas basiert auf schriftlichen Statuten, im Rahmen derer friihere Gerichtsurteile ergangen
sind, die aber keine verbindlichen Prazedenzfalle darstellen. Seit 1979 entwickelt die Regierung der VRC ein
umfassendes System von Handelsgesetzen, und es ist ein betrachtlicher Fortschritt bei der Einfiihrung von
Gesetzen und Vorschriften erzielt worden, die sich mit wirtschaftlichen Angelegenheiten wie auslandischen
Investitionen, Unternehmensorganisation und -fiihrung, Handelsbesteuerung und Gewerbe befassen. Da diese
Gesetze, Verordnungen und rechtlichen Auflagen (einschlief3lich der Anlageverordnungen, je nach Anwendbarkeit)
relativ neu sind, beinhaltet ihre Auslegung und Umsetzung ein erhebliches Maf an Ungewissheit. Dariber hinaus
bieten die chinesischen Gesetze, die Unternehmensverbande, Konkurse und Insolvenzen regeln, deutlich weniger
Schutz fir Wertpapierinhaber als die Gesetze der besser entwickelten Lander.

Insbesondere der Wertpapiermarkt und der Rechtsrahmen fiir die Wertpapierbranche in China befinden sich in
einem frihen Entwicklungsstadium. Die Anlageverordnungen, im Rahmen derer ein Portfolio in China tUber Stock
Connect, Bond Connect, die GSAMI-QFI-Lizenz und/oder CIBM Direct Access investiert und die die Anlage,
Ruckfuhrung und Wahrungsumrechnung regeln, sind relativ neu. Die Anwendung und Auslegung der
Anlageverordnungen sind daher weitgehend unerprobt und es besteht keine Sicherheit darlber, wie sie
angewendet werden. Dariber hinaus bieten die Anlageverordnungen den entsprechenden Regulierungsbehdrden
in der VRC breite Ermessensspielrdaume und es gibt keine Prazedenzfalle und keine Gewissheit dariiber, wie
diese Ermessensspielrdume jetzt oder in der Zukunft genutzt werden. Die Anlageverordnungen kdnnen sich
andern. Auch wenn die Hoffnung besteht, dass solche Anderungen der Anlageverordnungen den Fonds nicht
beeintrachtigen werden, kann nicht mit Gewissheit gesagt werden, dass dies tatsachlich nicht der Fall sein wird.

Offenlegung von Firmendaten, Rechnungslegungsstandards und regulatorische Standards

Die in der VRC geltenden Offenlegungs- und regulatorischen Standards sind in vielerlei Hinsicht weniger streng als die
Standards in vielen OECD-Landern. Moglicherweise gibt es weniger Offentlich verfligbare Informationen zu
Unternehmen der VRC, als regelmaRig von oder tber Unternehmen mit Sitz in OECD-Landern veréffentlicht werden,
und verfugbare Informationen sind gegebenenfalls weniger verlasslich als jene, die von oder Uber Unternehmen in
OECD-Landern veroffentlicht werden. Unternehmen der VRC unterliegen Rechnungslegungsstandards und -
erfordernissen, die in wesentlichem Male von jenen abweichen, die fur in OECD-Landern gegriindete oder notierte
Unternehmen gelten. Der geringere Umfang der Offenlegung und die geringere Transparenz hinsichtlich bestimmter
wesentlicher Informationen kann den Wert von Anlagen, die vom Fonds getatigt werden, beeintrachtigen und dazu
fuhren, dass der Fonds oder seine Dienstleister zu fehlerhaften Schlussfolgerungen hinsichtlich des Wertes seiner
Anlagen gelangen. Dies konnte in Kombination mit einem schwachen aufsichtsrechtlichen Umfeld zu niedrigeren
Standards der Unternehmensfiihrung (Corporate Governance) und weniger Schutz der Rechte von
Minderheitsgesellschaftern jener Unternehmen fiihren, in die der Fonds investiert.

Allgemeine Wirtschafts- und Marktbedingungen

Die Entwicklung der Anlagen des Fonds in China kénnen von allgemeinen Wirtschafts- und Marktbedingungen in
China beeinflusst werden, z. B. von Zinssatzen, der Verflgbarkeit und den Bedingungen von Kreditfazilitaten,
Inflationsraten, wirtschaftlicher Unsicherheit, Anderungen der Gesetze sowie der nationalen und internationalen
politischen Lage. Diese Faktoren kédnnen zu volatilen und instabilen Kursen flihren und die Wertentwicklung des
Fonds beeintrachtigen. Das Auftreten, Anhalten und Verschlechtern ungulnstiger Wirtschafts- und
Marktbedingungen kann zu verminderten Marktwerten der Anlagen des Fonds in China fihren.
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Die chinesischen Wertpapiermarkte befinden sich in einer Phase der Entwicklung und des Wandels, was zu
Problemen bei der Abrechnung und Verbuchung von Transaktionen und zu Ungewissheit bei der Auslegung und
Anwendung der relevanten Verordnungen fiihren kann. AuRBerdem sind die Regulierungs- und
Umsetzungsaktivitdten der chinesischen Wertpapiermarkte moglicherweise nicht mit jenen der Markte in OECD-
Landern vergleichbar. Es gibt méglicherweise keine Verordnungen und Uberwachungsformen des chinesischen
Wertpapiermarkts und der Aktivitaten von Anlegern, Maklern und anderen Teilnehmern, die jenen in bestimmten
OECD-Markten entsprechen. Wertpapierborsen haben darlber hinaus in der Regel das Recht, den Handel fiir ein
an den jeweiligen Borsen gehandeltes Wertpapier auszusetzen oder zu beschranken. Die chinesische Regierung
oder entsprechende chinesische Regulierungsbehérden kénnten zudem Vorschriften erlassen, die sich negativ
auf die Finanzmarkte Chinas auswirken. Solche Aussetzungen, Beschrankungen oder Vorschriften kénnen
negative Auswirkungen auf die Wertentwicklung der Anlagen des Fonds haben.

Konzentrationsrisiko

Auch wenn der Anlageberater und die Unteranlageberater beabsichtigen, dass jedes Portfolio einen
diversifizierten Bestand halt, kdnnen die Bedingungen in der VRC und auf den chinesischen Markten dazu fiihren,
dass der Anlageberater und die Unteranlageberater bisweilen nicht in der Lage sind, ausreichend attraktive
Anlagegelegenheiten zu identifizieren, und dass Portfolios groRe absolute und relative Risikopositionen in einer
relativ begrenzten Anzahl an Anlagen halten, was zu erheblichen Verlusten filhren kann, wenn diese
Anlagepositionen an Wert verlieren.

Wechselkursrisiko

Der RMB wird derzeit an zwei Markten gehandelt: in Festlandchina (Onshore-RMB oder CNY) und auf3erhalb
Festlandchinas (Uberwiegend in Hongkong) (Offshore-RMB oder CNH). Beim CNH und CNY handelt es sich zwar
um dieselbe Wahrung, sie werden jedoch zu unterschiedlichen Kursen gehandelt, und eine Abweichung zwischen
dem CNH und dem CNY kann negative Auswirkungen auf die Anleger haben. Der CNY ist derzeit nicht frei
konvertierbar und unterliegt Devisenkontrollen und -beschréankungen, wahrend der CNH frei handelbar ist. Fur die
Anlage in China investiert ein Portfolio vornehmlich in auf RMB lautende Wertpapiere. Wenn ein Portfolio
Anteilklassen begibt, die auf eine andere Wahrung als RMB lauten, ist das Portfolio aufgrund der erforderlichen
Umrechnung der Wéahrung in RMB einem Wahrungsrisiko ausgesetzt, wenn das Portfolio in ein RMB-Produkt
investiert. Dem Portfolio entstehen aulRerdem Wahrungsumrechnungskosten. Selbst wenn der Preis des RMB-
Vermogenswerts beim Kauf und beim Verkauf bzw. bei der Riicknahme durch das Portfolio gleich bleibt, entsteht
dem Portfolio bei der Umwandlung des Riicknahme-/Verkaufserldses in die lokale Wahrung dennoch ein Verlust,
wenn der RMB an Wert verloren hat. Nicht RMB-basierte Anleger sind einem Wechselkursrisiko ausgesetzt. Es
besteht keine Garantie, dass der Wert des RMB nicht gegeniber den Basiswahrungen der Anleger absinkt. Ein
Rickgang des RMB koénnte den Wert der Anlage eines Anlegers im Portfolio beeintrachtigen. Unter
aullergewodhnlichen Umstanden kann sich die Zahlung von Verauferungserldsen und/oder (etwaigen) Dividenden
in RMB aufgrund der fir den RMB geltenden Devisenkontrollen und -beschrankungen verzdgern.

Besteuerung

Unter den aktuellen chinesischen Steuergesetzen, -verordnungen und -praktiken kénnen der Fonds und der
Anlageberater direkt oder indirekt einer chinesischen Steuerpflicht in Bezug auf die Vermbégenswerte unterliegen,
die Uber Stock Connect, Bond Connect, die GSAMI-QFI-Lizenz und/oder den CIBM Direct Access gehalten werden.
Der Fonds muss dem Anlageberater alle chinesischen Steuern und Abgaben jedweder Art zurlickerstatten, die der
Anlageberater zu zahlen hatte und die den iber Stock Connect, Bond Connect, die GSAMI-QFI-Lizenz und/oder
den CIBM Direct Access gehaltenen Vermdgenswerten des Fonds zugerechnet werden. Die Steuergesetze und -
vorschriften der VRC andern sich standig und kénnen auch riickwirkend geandert werden. Die Auslegung und
Anwendbarkeit von Steuergesetzen und -vorschriften durch die Steuerbehdrden sind nicht so einheitlich und
transparent wie in starker entwickelten Landern und kénnen von Region zu Region variieren. Des Weiteren kénnen
sich die chinesischen Steuern und Abgaben, die der Anlageberater fir die Uber Stock Connect, Bond Connect, die
GSAMI-QFI-Lizenz und/oder den CIBM Direct Access gehaltenen Vermdgenswerte zu zahlen hat und die diesem
vom Fonds erstattet werden missen, jederzeit andern.

Hinsichtlich der Behandlung von Steuern gemaf den Anlagevorschriften besteht Unklarheit. Dementsprechend
gilt: Wenn aufgrund der Anlagevorschriften eine Depotbank/Clearingstelle/jeder andere darin benannte Vertreter
zum Steuereinbehalt verpflichtet ist oder wenn diese Depotbank/Clearingstelle/der andere Vertreter berechtigten
Grund zur Annahme hat, dass ein entsprechender Einbehalt erforderlich sein kdnnte, kann die
Depotbank/Clearingstelle/der andere Vertreter die Steuer zu dem in der Verordnung vorgeschriebenen Satz
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einbehalten; falls nach Auffassung der Depotbank die Anlagevorschriften keine eindeutigen Angaben zum
Steuersatz enthalten, kann die Depotbank/Clearingstelle/der andere Vertreter den Steuersatz anwenden, den sie
bzw. er nach verninftiger Abwagung fur angemessen halt. Der Steuereinbehalt kann rickwirkend erfolgen.

Angesichts der Ungewissheit bezlglich der potenziellen chinesischen Steuerverbindlichkeiten oder
Erstattungspflichten spiegelt der Nettoinventarwert an einem Handelstag diese Verbindlichkeiten moglicherweise
nicht genau wider. Dies kann bedeuten, dass zeichnende Anteilinhaber mehr fiir ihre Anteile zahlen, als dies
normalerweise der Fall ware. Im Falle einer Ricknahme von Anteilen zu diesem Nettoinventarwert tragen die
verbleibenden Anteilinhaber die Last aller Verbindlichkeiten, die nicht im Nettoinventarwert erfasst sind. Der Fonds
wird sich nach Kraften bemlhen, den proportionalen Anteil der Verbindlichkeiten von zurlickgebenden
Anteilinhabern zuriickzuerlangen, Anleger sollten sich aber daruber im Klaren sein, dass der Fonds in diesem
Bemiihen maglicherweise nicht erfolgreich ist und dass eine ungerechte Verteilung der Steuerlast ein potenzielles
Risiko der Anlage in den Fonds darstellt. Aufierdem sollten sich Anleger dartiber im Klaren sein, dass zu niedrige
oder zu hohe Riickstellungen fiir chinesische Steuerverbindlichkeiten die Performance der Portfolios wahrend des
Zeitraums dieser zu niedrigen oder zu hohen Rickstellungen sowie nach anschliefenden Anpassungen des
Nettoinventarwerts beeintrachtigen kdnnen.

Insbesondere in Bezug auf den Handel von chinesischen A-Aktien Uber Stock Connect und gemafl dem
Rundschreiben vom 31. Oktober 2014 zur Besteuerungspolitik des Pilotprogramms fiir den gegenseitigen
Aktienmarktzugang zwischen Shanghai und Hongkong nach Caishui [2014] Nr. 81, dem Rundschreiben vom
5. November 2016 zur Besteuerungspolitik des Pilotprogramms fiir den gegenseitigen Aktienmarktzugang
zwischen Shenzhen und Hong Kong nach Caishui [2016] Nr. 127, dem Rundschreiben vom 24. Mérz 2016 zur
Allgemeinen Ersetzung der Unternehmenssteuer durch die Mehrwertsteuer als Pilotversuch nach Caishui [2016]
Nr. 36 und anderen relevanten chinesischen Steuervorschriften gilt Folgendes:

e  Korperschaftssteuer (corporate income tax, ,CIT“) und Mehrwertsteuer (value added tax, ,VAT®) werden
vorubergehend nicht auf Gewinne erhoben, die von Stock-Connect-Anlegern (einschliellich gewerblichen
und Privatanlegern) aus der Ubertragung von chinesischen A-Aktien erzielt werden, die an der SSE/SZSE
notiert sind;

e  Stock-Connect-Anleger missen Steuern auf Dividenden und Ertrage von chinesischen A-Aktien zum
Standardsatz von 10 % zahlen. Diese werden von den jeweiligen notierten Unternehmen einbehalten und
an die zusténdige chinesische Steuerbehdrde gezahlt (solange die HKSCC keine Details wie
Anlegeridentitdt und Haltedauer an ChinaClear ubermitteln kann, wird die Politik unterschiedlicher
Steuersatze auf Basis der Haltedauer vorliibergehend nicht umgesetzt). Die Stock-Connect-Anleger haben
auflerdem — vorbehaltlich der Genehmigung durch die jeweilige chinesische Steuerbehérde — Anspruch
auf eine Steuerriickerstattung, wenn im Rahmen eines entsprechenden Steuerabkommens ein niedrigerer
Steuersatz gilt; und

e  Stock-Connect-Anleger missen Stempelsteuern auf den Verkauf und Kauf chinesischer A-Aktien und auf
die Ubertragung chinesischer A-Aktien durch Nachfolge und Schenkung gemal den geltenden VRC-
Steuervorschriften zahlen.

In Bezug auf den Handel von chinesischen A-Aktien Uber die GSAMI-QFI-Lizenz und/oder den CIBM Direct Access
gemall dem Koérperschaftssteuergesetz der VRC (in  der jeweils geltenden Fassung, das
.Korperschaftssteuergesetz®) unterliegen Dividenden, Zinsen, Mieten, Lizenzgebuhren, Kapitalertrdge und andere
Einkunfte aus chinesischen Quellen, die von nicht in der VRC steueransassigen Unternehmen erwirtschaftet werden,
in der Regel der chinesischen Quellensteuer zum Satz von 20 %. Die Durchfiihrungsbestimmungen zum
Unternehmenseinkommensteuergesetz in der jeweils geltenden Fassung haben den Quellensteuersatz gemaf
Korperschaftssteuergesetz fir in der VRC generierte Ertrage, die von nicht in der VRC steueransassigen
Unternehmen erwirtschaftet werden, von 20 % auf 10 % gesenkt. Trotz dieser allgemeinen Regel und gemafl dem
Rundschreiben vom 31. Oktober 2014 zum Rundschreiben zu Aspekten bezliglich der voribergehenden Befreiung
von der Kérperschaftssteuer auf Ertrdge aus der Ubertragung von Aktien und anderen Aktienanlagen, die von QFII
und RQFII auf dem Gebiet Chinas erworben wurden nach Caishui [2014] Nr. 79 sind QFI ab dem 17. November
2014 von der Korperschaftssteuer in Bezug auf Gewinne befreit, die aus dem Handel chinesischer A-Aktien in China
stammen.

Auler bei Zinsertragen aus bestimmten Anleihen (d.h. Staatsanleihen, lokale Staatsanleihen und
Eisenbahnanleihen, die gemafl den Durchfiihrungsbestimmungen zum Unternehmenseinkommensteuergesetz
und einem Rundschreiben vom 16. April 2019 zum Rundschreiben zu Einkommensteuerregelungen fir
Zinsertrdge aus Eisenbahnanleihen nach Caishui [2019] Nr. 57 ein Anrecht auf eine 100%ige bzw. 50%ige
Befreiung von der Kdrperschaftssteuer haben) ist dartiber hinaus die VRC die Quelle von Zinsertragen von nicht
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in der VRC ansassigen institutionellen Anlegern aus anderen Anleihen, die Giber Bond Connect, die GSAMI-QFI-
Lizenz und/oder CIBM Direct Access gehandelt werden, weshalb diese Zinsertrage der chinesischen
Einkommensteuer zum Satz von 10 % und der Umsatzsteuer zum Satz von 6 % unterliegen sollten. Am 7.
November 2018 haben das Finanzministerium (,MOF*) und die staatliche Steuerverwaltung (,SAT") gemeinsam
das Rundschreiben 108 zur Steuerpolitik bezlglich der Koérperschaftsteuer und der Mehrwertsteuer auf
Anleiheinvestitionen von Offshore-Instituten auf dem inlandischen Anleihemarkt herausgegeben, um
klarzustellen, dass auslandische institutionelle Anleger (einschlief3lich QFI) voribergehend von der Quellensteuer
und der Mehrwertsteuer der VRC in Bezug auf Zinsertrage aus Anleihen, die auf dem chinesischen Anleihemarkt
im Zeitraum vom 7. November 2018 bis zum 6. November 2021 erzielt werden, befreit sind. Am 22. November
2021 erlieRen das MOF und die SAT gemeinsam das Rundschreiben Cai Shui [2021] Nr. 34 (,Rundschreiben
34“), um die im Rundschreiben 108 vorgesehene Steuerbefreiung formell bis zum 31. Dezember 2025 zu
verlangern. Das Rundschreiben 108 enthdlt keine Informationen Uber die Quellensteuer- und
Mehrwertsteuerbehandlung der VRC in Bezug auf Zinsen aus nichtstaatlichen Anleihen, die vor dem 7. November
2018 erzielt wurden. Dies bedarf der Klarung durch die chinesischen Steuerbehdérden.

Kapitalertrage von nicht in China ansassigen institutionellen Anlegern (ohne standige Niederlassung in der VRC),
die aus dem Handel von Anleihen ber den CIBM Direct Access, Bond Connect oder die QFI-Lizenz stammen,
gelten gemalf den aktuell gliltigen Steuervorschriften technisch als Gewinne, die ihren Ursprung nicht in der VRC
haben, weshalb sie nicht der chinesischen Einkommensteuer unterliegen. Obwohl die chinesischen
Steuerbehdrden derzeit diese Praxis der Nichtbesteuerung durchfihren, gibt es keine klaren Richtlinien bezlglich
der Nichtbesteuerung im Rahmen der aktuell gultigen Steuervorschriften.

Gemal Caishui [2016] Nr. 70 (,Rundschreiben 70%), die erganzende Mitteilung des MOF und der SAT Uber die
Mehrwertsteuerpolitik fur Interbankengeschafte von Finanzinstituten sind QFI in Bezug auf Gewinne aus ihrem Handel
mit chinesischen A-Aktien und Anleihen in China wahrend des Pilotprogramms, in dem Mehrwertsteuer anstelle von
Unternehmenssteuer erhoben wird (das ,Mehrwertsteuer-Pilotprogramm®), von der Mehrwertsteuer befreit.
Rundschreiben 70 stellt auch klar, dass die Kapitalertrage den von der PBOC genehmigten auslandischen
Institutionen, die aus der Anlage in den Interbanken-RMB-Markten (einschliellich des Wahrungsmarktes, des
Anleihenmarktes und des Derivatemarktes) stammen, im Rahmen des Mehrwertsteuer-Pilotprogramms ebenfalls von
der Mehrwertsteuer befreit sind.

Es besteht keine Garantie dahingehend, dass die oben beschriebene voriibergehende Steuerbefreiung oder
steuerfreie Behandlung von Stock Connect, Bond Connect, QFI und/oder CIBM Direct Access weiterhin gilt, nicht
aufgehoben und riickwirkend wieder eingefiihrt wird oder dass in China keine neuen Steuerregelungen und -
praktiken mit konkretem Bezug auf derartige Programme in Zukunft bekannt gegeben werden. Solche
Unsicherheiten kénnen fur Anteilinhaber des Fonds von Vorteil oder Nachteil sein und zu einer Erhéhung oder
Verringerung des Nettoinventarwerts des Fonds fiihren. Beispielsweise wirde in dem Male, in dem die VRC die
vom Fonds Uber Stock Connect, Bond Connect, QFI oder CIBM Direct Access erzielten Kapitalgewinne
rickwirkend besteuert, der Nettoinventarwert des Fonds negativ beeinflusst; jedoch wirde der zuvor an einen
rickkaufenden Anteilinhaber gezahlte Betrag nicht angepasst. Infolgedessen wirde jeder durch eine solche
Anderung entstehende Nachteil zulasten der verbleibenden Anteilinhaber ausfallen.

Der Fonds bildet keine Ruckstellungen fur mégliche Quellensteuerverbindlichkeiten in der VRC aufgrund von
Investitionen. Aufgrund der Unsicherheit wird die Rulckstellungspolitik flr Steuerverbindlichkeiten weiterhin
Uberpruft. Sofern es gerechtfertigt erscheint, kann eine Ruckstellung fir potenzielle Steuerverbindlichkeiten
vorgenommen werden.

4.211.2 Risiken in Verbindung mit der Anlage in chinesischen A-Aktien

Gemal den Anlageverordnungen unterliegen chinesische A-Aktien von notierten Unternehmen unterschiedlichen
Handelsvorschriften und Offenlegungspflichten.

Offenlegung von Beteiligungen und Regel beziiglich kurzfristiger Gewinne

Ein Anleger muss, sobald er bis zu 5 % der stimmberechtigten Aktien einer in der VRC notierten Gesellschaft halt,
seine Beteiligung innerhalb von drei Tagen gemall den maRlgeblichen Bestimmungen offenlegen und kann im
Berichtszeitraum nicht mit den Aktien dieser Gesellschaft handeln. Jede nachfolgende Erhéhung oder
Verringerung der Stimmrechtsanteile an dem in der VRC notierten Unternehmen um 5 % durch Wertpapiere, die
an der entsprechenden Bdrse der VRC gehandelt werden, hatte separate Offenlegungspflichten zur Folge, und
der Anleger darf wahrend des Berichtszeitraums und innerhalb von 3 Tagen nach dem Bericht und der
diesbezlglichen Ankundigung keine solchen Anteile kaufen oder verkaufen. Nachdem die Beteiligung des
Anlegers 5 % erreicht hat, muss jede nachfolgende Erhéhung oder Verringerung der von diesem Anleger
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gehaltenen stimmberechtigten Anteile an dem in der VRC notierten Unternehmen um 1 % diesem Unternehmen
zur offentlichen Bekanntgabe gemeldet werden.

Sollte die Beteiligung 5 % Uberschreiten, gilt zudem, dass der Fonds seine Bestdnde in einem solchen
Unternehmen nicht innerhalb von sechs Monaten seit dem letzten Kauf von Aktien dieses Unternehmens
verkaufen darf (die ,Regel beziiglich kurzfristiger Gewinne“, Short Swing Profit Rule). Wenn der Fonds gegen
diese Regel bezuglich kurzfristiger Gewinne versto3t, kann das notierte Unternehmen vom Fonds verlangen, dass
dieser alle aus diesem Handel stammenden Gewinne an das notierte Unternehmen zurlickzahlt. Dariiber hinaus
kénnen die Vermogenswerte des Fonds gemaf dem Zivilrecht der VRC bis zu der Hohe eingefroren werden, die
den Forderungen eines solchen chinesischen Unternehmens entspricht. Diese Risiken kdnnen die
Wertentwicklung der Portfolios erheblich beeintrachtigen.

Zum Zwecke der Berechnung der 5 % kann der Fonds als eine gemeinschaftliche Partei mit seinen Anlegern,
anderen innerhalb der Goldman-Sachs-Gruppe verwalteten Fonds oder einem wesentlichen Anteilinhaber der
Goldman-Sachs-Gruppe angesehen werden (es sei denn, das Gegenteil kann belegt werden) und kann daher
dem Risiko unterliegen, dass die Bestande des Fonds zusammen mit den Bestanden dieser anderen Anleger
oder Fonds gemeldet werden missen, wenn die Gesamtbestande die Meldeschwelle gemal den
Anlageverordnungen Uberschreiten.

Die notierten Onshore-Aktien und die notierten Offshore-Aktien, die von jeder der gemeinschaftlichen Parteien an
einem einzelnen notierten Unternehmen gehalten werden, missen zudem fir die obigen Berechnungszwecke
zusammengefasst werden. Dies kann die Bestande des Fonds der Offentlichkeit aussetzen, was negative
Auswirkungen auf die Performance der Portfolios haben kann. In jlingster Zeit ist zudem ein Trend zur
Verscharfung der Offenlegungspflichten seitens der zustandigen Aufsichtsbehérden der VRC und der Borsen
festzustellen. Daher ist in diesem Zusammenhang mit weiteren Anforderungen zu rechnen.

Auch Anlagen in chinesischen A-Aktien Uber Derivate oder strukturierte Produkte kénnen fir diese Berechnung
berlcksichtigt werden. Wenn zum Beispiel das Portfolio de facto die Kontrolle Uber die Ausiibung der Stimmrechte
der zugrunde liegenden chinesischen A-Aktien in Bezug auf die Derivate oder strukturierten Produkte hat, auch wenn
es nicht der rechtmaRige Eigentimer dieser Aktien ist, unterliegt das Portfolio der Pflicht zur Offenlegung seiner
Beteiligungen. Ein Anleger darf keine Insiderinformation fir den Handel der Aktien eines in der VRC notierten
Unternehmens nutzen oder Marktmanipulationsgeschéfte durchfihren und die Handelsauftrdge des Portfolios
durfen nicht gegen diese Auflage verstolien. Wenn das Portfolio de facto die Kontrolle iber die Ausiibung der
Stimmrechte der zugrunde liegenden Aktien eines in der VRC notierten Unternehmens hat, die 5 % der Aktien des
Unternehmens Uberschreiten, kann es als ein 5-%-Anteilinhaber angesehen werden und wegen der Regel bezlglich
kurzfristiger Gewinne mdglicherweise Handelsbeschrankungen unterliegen.

Beschrankung des Tageshandels

Von ein paar Ausnahmen abgesehen ist der Tageshandel auf dem Markt fir chinesische A-Aktien im Allgemeinen
nicht zulassig. Wenn ein Portfolio chinesische A-Aktien an einem Handelstag (T) kauft, kann das Portfolio diese
Aktien mdglicherweise erst an oder nach T+1 verkaufen.

Anlagebeschriankungen

Anlagen in chinesischen A-Aktien unterliegen auch der Einhaltung bestimmter Anlagebeschrankungen geman
den Anlageverordnungen, was sich nachteilig auf die Fahigkeit der entsprechenden Portfolios zur Anlage in
chinesischen A-Aktien und zur Erreichung ihrer Anlageziele auswirken kann. Zu diesen Anlagebeschrankungen
gehoren folgende:

(i) Aktien, die von einem zugrunde liegenden auslandischen Anleger (z. B. einem Portfolio) gehalten werden,
der (Uber Stock Connect, QFI oder andere zulassige Kanale) in ein in der VRC notiertes Unternehmen
investiert, dirfen 10 % der gesamten umlaufenden Aktien dieses Unternehmens nicht Gberschreiten; und

(i) alle chinesischen A-Aktien zusammen, die von allen zugrunde liegenden auslandischen Anlegern (z. B.
einem Portfolio und allen anderen auslandischen Anlegern) gehalten werden, die (Uber Stock Connect, QFI
oder andere zulassige Kanale) in ein in der VRC notiertes Unternehmen investieren, durfen 30 % der
gesamten umlaufenden Aktien dieses Unternehmens nicht Gberschreiten.

Die Beschrankung von 10 % des Aktienbesitzes eines einzelnen auslandischen Anlegers wird in der Praxis auch
auf der QFI-Ebene angewendet. Demzufolge darf ein QFI maximal 10 % der Aktien eines notierten Unternehmens
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halten, unabhangig von der Tatsache, dass dieser QFI diese Aktien fur verschiedene Kunden halt. Da die GSAMI-
QFI-Lizenz ebenfalls unter dem Fonds und allen anderen Anlegern aufgeteilt wird, kann die Fahigkeit des
entsprechenden Portfolios zur Anlage in die Aktien eines bestimmten notierten Unternehmens aufgrund der
Anlagen in die Aktien dieses Unternehmens von anderen Anlegern, die sich die GSAMI-QFI-Lizenz teilen,
eingeschrankt sein. Insbesondere wenn der Aktienbesitz dieser anderen Anleger in einem in der VRC notierten
Unternehmen 10 % erreicht, ist ein Portfolio méglicherweise nicht in der Lage, diese Aktien zu kaufen, auch wenn
der effektive Kurs dieser Aktien fir das Portfolio vorteilhaft ist.

Da die Gesamtquote von 30 % fir den auslandischen Aktienbesitz auf der Ebene aller auslandischen Anleger
Uberwacht wird, kann die Fahigkeit des entsprechenden Portfolios zur Anlage in chinesischen A-Aktien eines
bestimmten notierten Unternehmens aufgrund der Anlagen anderer auslandischer Anleger ebenfalls
eingeschrankt sein.

Handelsvolumina und Volatilitat

Die Boérsen haben niedrigere Handelsvolumina als einige OECD-Bérsen und die Marktkapitalisierungen der
notierten Unternehmen sind im Vergleich zu besser entwickelten Bdérsen in Industrielandern kleiner. Die notierten
Aktienwerte vieler Unternehmen in der VRC sind dementsprechend deutlich weniger liquide, unterliegen gréReren
Handelsspannen und sind einer groReren Volatilitdt unterworfen als die Werte aus OECD-Landern. Die staatliche
Aufsicht und Regulierung des Wertpapiermarkts der VRC und der notierten Unternehmen ist ebenfalls weniger
entwickelt als in vielen OECD-Landern. Dariber hinaus gibt es ein hohes Mal} an rechtlicher Unsicherheit
bezlglich der Rechte und Pflichten von Marktteilnehmern in Bezug auf Anlagen, die Gber Wertpapiersysteme oder
etablierte Markte getatigt werden.

Der Aktienmarkt der VRC hat jingst extreme Kursschwankungen und eine breite Aussetzung des Handels erlebt
und es ist nicht auszuschlieRen, dass eine derartige Volatilitdt und Aussetzung in Zukunft wieder auftreten. Die
obigen Faktoren kdnnten den Nettoinventarwert der Portfolios, die Fahigkeit zur Rickgabe von Aktien und den
Preis, zu dem Aktien zuriickgenommen werden, negativ beeinflussen.

Zahlung von Gebiihren und Aufwendungen

Der Fonds kann Betrage einbehalten, die der Verwaltungsrat fiir angemessen halt, um ein liquides Portfolio aus
Barmitteln, Einlagen, Geldmarktinstrumenten und auf RMB, USD oder andere groRe Wahrungen lautende
Staatsanleihen aufrechtzuerhalten und somit in der Lage zu sein, die erwarteten Gebiihren und Aufwendungen
zu bezahlen und Ricknahmeantrage sowie andere Liquiditatsanforderungen zu erfillen. Anleger sollten sich
dartber im Klaren sein, dass der Fonds aufgrund von Riickfiihrungsbeschrankungen gezwungen sein kann, hohe
Barbestande zu halten, einschlief3lich méglicher Bestéande aufierhalb Chinas, was dazu fiihrt, dass ein geringerer
Anteil der Erlése des Fonds in China investiert werden, als dies der Fall ware, wenn solche lokalen
Beschrankungen nicht galten.

4.2.11.3 Risiko in Verbindung mit der Nutzung von Stock Connect

Anteilinhaber sollten beachten, dass Stock Connect ein neues Handelsprogramm ist. Die entsprechenden
Verordnungen sind nicht ausreichend erprobt und kénnen sich dndern und es gibt keine Gewahrleistung dafir,
dass der Betrieb von Stock Connect auch zukiinftig zulassig sein wird oder dass die entsprechenden Stock-
Connect-Regeln sich nicht in einer Art und Weise andern werden, die den Interessen der Stock-Connect-Anleger
entgegenstehen. Northbound Trading im Rahmen von Stock Connect unterliegt taglichen
Quotenbeschrankungen, die die Fahigkeit eines Portfolios einschranken kénnen, rechtzeitig Giber Stock Connect
zu handeln. Dies kann die Fahigkeit dieses Portfolios zur effektiven Umsetzung seiner Anlagestrategie
beeintrachtigen. Der Umfang der Wertpapiere in Stock Connect unterliegt der gelegentlichen Anpassung durch
die maflgeblichen Stock Connect-Entscheidungstrager (wie nachstehend definiert) (siehe den nachstehenden
Absatz ,Entfernen zuldssiger Aktien und Handelsbeschrdnkungen®). Dies kann die Fahigkeit des Portfolios, sein
Anlageziel zu erreichen, beeintrachtigen, wenn zum Beispiel ein Wertpapier, das der Anlageberater fiir ein
Portfolio kaufen mochte, aus dem Umfang von Stock Connect Securities entfernt wird. Darliber hinaus haben
Stock Connect und die Technologie und die Risikomanagementfunktion des Programms erst eine kurze
Betriebsgeschichte. Es wird nicht zugesichert, dass die Systeme und Kontrollen des Stock-Connect-Programms
wie vorgesehen funktionieren oder dass sie angemessen sein werden.
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Priifung vor der Auftragsfreigabe und erweiterte Prifung vor der Auftragsfreigabe

Die Anlageverordnungen sehen vor, dass SSE/SZSE einen Verkaufsauftrag ablehnen kann, wenn ein Anleger
nicht genug chinesische A-Aktien auf seinem Konto verfugbar hat.

Die SEHK nimmt in Bezug auf samtliche Verkaufsauftrage fir Stock-Connect-Wertpapiere tber das Northbound
Trading auf der Ebene der eingetragenen Borsenteilnehmer der SEHK (,Borsenteilnehmer”) ahnliche Priifungen
vor, um sicherzustellen, dass ein einzelner Borsenteilnehmer keine Gbermafigen Verkaufe tatigt (,Prtfung vor der
Auftragsfreigabe®).

Die Prifung vor der Auftragsfreigabe kann eine Auslieferung der Stock-Connect-Wertpapiere von der inlandischen
Depotbank oder Unterdepotbank eines Stock-Connect-Anlegers an den Bdrsenteilnehmer erfordern, der diese
Wertpapiere verwahrt, um sicherzustellen, dass sie an einem bestimmten Handelstag gehandelt werden kénnen.
Es besteht ein Risiko, dass Glaubiger des Borsenteilnehmers versuchen zu behaupten, dass diese Wertpapiere
dem Bérsenteilnehmer und nicht dem Stock-Connect-Anleger gehéren, wenn nicht klar gemacht wird, dass der
Bdrsenteilnehmer als Depotbank fir diese Wertpapiere zugunsten des Stock-Connect-Anlegers handelt.

Wenn der betreffende Stock-Connect-Anleger seine chinesischen A-Aktien bei einer Depotbank halt, die als
Custodian Participant oder General Clearing Participant am Hong Kong Central Clearing and Settlement System
(,LCCASS*) teilnimmt, kann der Stock-Connect-Anleger alternativ verlangen, dass diese Depotbank ein Special
Segregated Account (,SPSA®) im CCASS ero6ffnet, um seine Bestande an chinesischen A-Aktien im Rahmen des
erweiterten Pre-Trade-Check-Modells (,Erweitertes Pre-Trade-Checking“) zu halten. Jedem SPSA wird von
CCASS eine eindeutige ,Anleger-ID* zugewiesen, um das Stock-Connect-System bei der Uberpriifung der
Bestande eines Stock-Connect-Anlegers zu unterstiitzen. Sofern der Bestand auf dem SPSA ausreicht, wenn ein
Broker den Verkaufsauftrag des Fonds eingibt, muss der Fonds die chinesischen A-Aktien erst nach Ausfiihrung
und nicht vor Erteilung des Verkaufsauftrags von seinem SPSA auf sein Broker-Konto ibertragen. Fir den Fonds
besteht zudem kein Risiko, dass er aufgrund einer nicht rechtzeitig erfolgten Ubertragung von chinesischen A-
Aktien an seine Broker nicht rechtzeitig Uber seine Bestande an chinesischen A-Aktien verfigen kann. Das Modell
der erweiterten Priifung vor der Auftragsfreigabe ist zwar ein positiver Schritt hin zur Lésung des Problems der
Auslieferung vor dem Handel, es sind jedoch wahrscheinlich weitere Arbeiten und brancheninterne und/oder
aufsichtsrechtliche Diskussionen erforderlich, um dieses weitgehend akzeptabel zu machen.

In der Praxis kann der Fonds die Anzahl der Broker, die von den Portfolios zur Tatigung von Geschéften eingesetzt
werden dirfen, begrenzen. In Bezug auf Transaktionen, die im Rahmen eines SPSA-Auftrags ausgefiuhrt werden,
darf die Gesellschaft als Stock-Connect-Anleger zurzeit hochstens 20 Broker benennen.

Der Fonds kann auch mit Stock-Connect-Wertpapieren ber einen Broker handeln, der mit der Unterdepotbank des
Fonds verbunden ist, die ein Bérsenteilnehmer sowie ein Clearing-Agent fiir ihren verbundenen Broker ist. In diesem
Fall ist keine Auslieferung von Wertpapieren vor dem Handel erforderlich und das vorstehende Risiko, welches sich
aus der Prifung vor der Auftragsfreigabe oder der erweiterten Priifung vor der Auftragsfreigabe ergibt, kann
eingeschrankt werden. In einer solchen Situation ist sich der Anlageberater zwar seiner Verpflichtungen in Bezug
auf die bestmdgliche Ausfliihrung bewusst, es ist ihm jedoch nicht mdglich, Gber mehrere Broker zu handeln, und
ein Wechsel zu einem neuen Broker erfordert eine entsprechende Anderung der Unterdepotbankenarrangements
des Fonds.

Nominee-Struktur, Stimmrecht und KapitalmaBnahmen

Stock-Connect-Wertpapiere werden im Anschluss an die Abwicklung von Brokern oder Depotbanken als
Clearingteilnehmer auf Konten im Hong Kong Central Clearing and Settlement System (,CCASS*) gehalten, das
von der HKSCC als zentrale Wertpapierverwahrstelle in Hongkong und als Nominee-Inhaber geflhrt wird. Die
HKSCC ist der ,Nominee-Inhaber der von einem Stock-Connect-Anleger erworbenen Stock-Connect-
Wertpapiere. Wahrend die separaten Konzepte des Nominee-Inhabers und des wirtschaftlichen Eigentums im
Rahmen der Anlageverordnungen allgemein anerkannt werden, ist die Anwendung dieser Regeln unerprobt und
es wird nicht zugesichert, dass die Gerichte der VRC diese Regeln anerkennen werden, z. B. in
Liquidationsverfahren in Bezug auf Gesellschaften in der VRC oder in sonstigen Rechtsverfahren. Im
unwahrscheinlichen Fall, dass die HKSCC Gegenstand eines Abwicklungsverfahrens in Hongkong wird, sollten
die Anleger beachten, dass die Stock-Connect-Wertpapiere selbst nach den Anlageverordnungen nicht als Teil
des allgemeinen Vermdgens der HKSCC angesehen werden, das zur Ausschittung an die Glaubiger zur
Verfligung steht. Anleger der Stock Connect, die Stock-Connect-Wertpapiere (als wirtschaftlicher Eigentimer)
halten, Gben ihre Rechte an den Stock-Connect-Wertpapieren in der Regel Giber die HKSCC als Nominee-Inhaber
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aus. Im Rahmen der CCASS-Regeln ist die HKSCC bereit, Anleger der Stock Connect zu unterstiitzen, indem sie
unter bestimmten Bedingungen gegebenenfalls Klage in der VRC erhebt. Daher kann der Fonds Stimmrechte in
Bezug auf Stock-Connect-Wertpapiere nur ausiiben, indem er der HKSCC (iiber CCASS-Teilnehmer)
Anweisungen in Bezug auf die Stimmabgabe erteilt, und diese fasst diese Anweisungen zusammen und gibt sie
in Form einer zusammengefassten einzelnen Abstimmungsanweisung an die jeweilige SSE/SZSE-notierte
Gesellschaft weiter. Daher kann der Fonds Stimmrechte in Bezug auf das zugrunde liegende Unternehmen
eventuell nicht auf dieselbe Weise ausiiben wie auf anderen Markten.

Dariber hinaus werden samtliche KapitalmaRnahmen in Bezug auf Stock-Connect-Wertpapiere vom jeweiligen
Emittenten Uber die SSE/SZSE-Website und bestimmte offiziell bestellte Zeitungen angekiindigt. Stock-Connect-
Anleger finden auf der SSE/SZSE-Website und in den malfigeblichen Zeitungen die aktuellen Anklindigungen
bérsennotierter Unternehmen. Alternativ dazu finden sie auf der Website der Hong Kong Exchanges and Clearing
Limited Informationen zu KapitalmalRnahmen in Bezug auf Stock-Connect-Wertpapiere vom vorhergehenden
Handelstag. An der SSE/SZSE notierte Emittenten veréffentlichen Unternehmensdokumente jedoch ausschlieflich
in chinesischer Sprache und es sind keine englischen Ubersetzungen verfiigbar.

In Anbetracht des kurzen Zeitrahmens, innerhalb dessen die Stimmabgabe lber Stimmrechtsvertreter oder
sonstige MalRnahmen in Bezug auf Stock-Connect-Wertpapiere erfolgen missen, wird nicht zugesichert, dass
CCASS-Teilnehmer, die an Stock Connect teilnehmen, Stimmabgabe- oder sonstige diesbeziigliche Leistungen
anbieten oder weiterhin anbieten oder arrangieren werden. Demzufolge wird nicht zugesichert, dass der Fonds in
der Lage sein wird, in Bezug auf Stock-Connect-Wertpapiere rechtzeitig oder Gberhaupt Stimmrechte auszuiiben
oder an KapitalmaRnahmen teilzunehmen.

Northbound-Anleger-ID-Modell

Am 30. November 2017 gab die Hong Kong Securities and Futures Commission bekannt, dass mit der CSRC
eine Einigung hinsichtlich der Vorschlage zur Einfihrung eines Modells zur Anlegerkennung fur den Northbound-
Handel unter Stock Connect (,Northbound-Anleger-ID-Modell*) erzielt wurde, das zum 17. September 2018
umgesetzt wurde. Gemall dem Northbound-Anleger-ID-Modell missen die Bérsenteilnehmer jedem Stock-
Connect-Anleger im Northbound-Handel eine eindeutige Nummer zuweisen, die als Broker-to-Client Assigned
Number (,BCAN®) bezeichnet wird. Jede BCAN sollte den Kundenkennungsdaten (,CID“) des betreffenden
Kunden zugeordnet werden. Dies umfasst den Namen des Kunden, das Land, in dem das Ausweisdokument
ausgestellt wird, den ID-Typ und die ID-Nummer. Jeder Borsenteilnehmer ist verpflichtet, die BCAN-CID-
Zuordnung aller seiner Kunden im Rahmen des Northbound-Handels an die SEHK zu Ubermitteln. Wenn die
BCAN-CID-Zuordnung eines Kunden nicht spatestens bis zum vorgeschriebenen Auftragsannahmeschluss des
entsprechenden T-1-Tages bei der SEHK eingegangen ist oder diese Zuordnungsinformationen die
entsprechende Validierungsprifung nicht bestanden haben, darf der betreffende Kunde am T-Tag keine
Handelsorder platzieren.

Da sich das Northbound-Anleger-ID-Modell von der derzeitigen Handelspraxis auf dem Hongkonger Markt
unterscheidet und noch nicht getestet wurde, kann nicht gewahrleistet werden, dass das System ordnungsgemafn
funktioniert oder der Fonds als Stock-Connect-Anleger die entsprechenden Anforderungen erfillt. Jede
Fehlfunktion des Northbound-Anleger-ID-Modells oder die Nichtteilnahme des Fonds am Northbound-Handel
kann sich negativ auf die Wertentwicklung des Fonds auswirken.

Nicht durch den Investor Protection Fund geschiitzt

Anleger sollten beachten, dass ein Portfolio im Rahmen des Northbound Trading nicht durch den China Securities
Investor Protection Fund geschutzt ist und dass die Anleger somit keine Entschadigung aus diesem Programm
erhalten kdnnen.

Tagliche Quoten verbraucht

Es gibt eine tagliche Quote fir das Northbound Trading auf Shanghai-HK Connect bzw. Shenzhen-HK Connect.
Wenn die tagliche Quote auf SSE oder SZSE wahrend der laufenden Handelssitzung aufgebraucht ist, wird die
Annahme der entsprechenden Kaufauftrage auf SSE bzw. SZSE umgehend ausgesetzt und fir den Rest des
Handelstages werden keine weiteren Kaufauftrage angenommen. Bereits angenommene Kaufauftrage bleiben
vom Aufbrauchen der taglichen Quote unberihrt, wahrend Verkaufsauftrage weiterhin angenommen werden.
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Unterschiedliche Handelstage und Handelszeiten und sonstige betriebliche Einschrankungen

Aufgrund von unterschiedlichen Feiertagen zwischen Hongkong und China oder aus sonstigen Grunden, wie z.
B. ungiinstigen Witterungsbedingungen, kénnen die Handelstage und Handelszeiten der SSE/SZSE und der
SEHK voneinander abweichen. Das Stock-Connect-Programm lauft nur an Tagen, an denen beide Markte fir den
Handel gedffnet sind und wenn die Banken in beiden Markten an den entsprechenden Abwicklungstagen gedffnet
sind. Es kann vorkommen, dass ein Tag ein gewohnlicher Handelstag flir China ist, an dem es jedoch nicht
moglich ist, in Hongkong zu handeln. Dartiber hinaus kann die SEHK (oder eine mafigebliche Tochtergesellschaft)
unter bestimmten Umstanden gemal den Regeln der SEHK die Auftragsweiterleitung und die diesbezliglichen
Unterstiitzungsleistungen in Bezug auf das gesamte oder einen Teil des Northbound Trading jederzeit ohne
Vorankundigung ganz oder teilweise voribergehend so lang und so haufig aussetzen oder einschranken, wie dies
der SEHK angemessen erscheint.

Daher besteht ein Risiko von Kursschwankungen von chinesischen A-Aktien wahrend der Zeit, in der das
Northbound Trading wie vorstehend beschrieben ausgesetzt oder eingeschrankt ist.

Entfernen zulassiger Aktien und Handelsbeschrankungen

Eine Aktie kann aus verschiedenen Griinden aus dem Umfang der zum Handel tber Stock Connect zulassigen
Aktien entfernt werden, und in diesem Fall kann die Aktie nur verkauft werden, ihr Kauf ist jedoch beschrankt. Dies
kann die Fahigkeit eines Portfolios zur Erreichung seines Anlageziels beeintrachtigen.

Im Rahmen des Stock-Connect-Programms darf der Anlageberater unter gewissen Umstanden und insbesondere
und ohne Einschrankung nur chinesische A-Aktien verkaufen und keine weiteren Kaufe tatigen, wenn: (i) die China-
A-Aktie anschliefdend nicht mehr in den maRgeblichen Indizes enthalten ist; (ii) die China-A-Aktie anschlieflend
Gegenstand einer ,Risikowarnung® wird, in die Vorphase zur Aufhebung der Notierung eintritt oder ihre Notierung
aufgehoben wird; und/oder (iii) die entsprechende H-Aktie der China-A-Aktie anschlieRend nicht mehr an der SEHK
gehandelt wird und die A-Aktie die Aufnahmekriterien fir Stock Connect nicht erfullt. Es gelten auch
Kursschwankungsgrenzen flr chinesische A-Aktien.

Clearing- und Abwicklungsrisiken

Die HKSCC und ChinaClear haben die Clearingverbindungen zwischen SEHK und SSE/SZSE hergestellt und
werden jeweils ein Teilnehmer der anderen Borse, um das Clearing und die Abwicklung von grenziiberschreitenden
Transaktionen zu erleichtern. Fir auf einem Markt angebahnte grenziiberschreitende Transaktionen ibernimmt das
Clearinghaus dieses Marktes einerseits das Clearing und die Abwicklung mit seinen eigenen Clearingteilnehmern
und es verpflichtet sich andererseits, die Clearing- und Abwicklungsverpflichtungen seiner Clearingteiinehmer
gegenuber dem Clearinghaus der Gegenpartei zu erfilllen.

Anleger aus Hongkong oder aus dem Ausland, die Stock-Connect-Wertpapiere Gber das Northbound Trading
erworben haben, sollten diese Wertpapiere auf den Aktienkonten ihrer Broker oder Depotbanken im CCASS (das
von der HKSCC betrieben wird) flihren.

Risiko des Ausfalls von ChinaClear

An den Bdrsen gehandelte chinesische A-Aktien werden in dematerialisierter Form Uber ChinaClear gehandelt
und gehalten. ChinaClear hat ein Risikomanagementsystem und Malnahmen etabliert, die von der CSRC
genehmigt wurden und beaufsichtigt werden. GemaR den allgemeinen Bestimmungen des CCASS wird die
HKSCC im Falle des Ausfalls von ChinaClear (als zentrale Gegenpartei) gemaf den Grundséatzen von Treu und
Glauben versuchen, die ausstehenden Stock-Connect-Wertpapiere und Gelder tiber den verfiigbaren Rechtsweg
und gegebenenfalls lber das Liquidationsverfahren von ChinaClear beizutreiben.

Die HKSCC verteilt ihrerseits die beigetriebenen Stock-Connect-Wertpapiere und/oder Gelder anteilig laut
Vorschrift der mafRgeblichen Stock-Connect-Entscheidungstrager an die Clearingteilnehmer. Die Stock-Connect-
Anleger erhalten die Stock-Connect-Wertpapiere und/oder Gelder wiederum nur, insofern diese direkt oder
indirekt von der HKSCC beigetrieben werden. Obwohl ein Ausfall von ChinaClear fir au3erst unwahrscheinlich
erachtet wird, sollten den Anteilinhabern dieses Arrangement und dieses potenzielle Risiko bewusst sein.
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Risiko des Ausfalls der HKSCC

Wenn die HKSCC ihre Verpflichtungen nicht oder verspatet erflllt, kann dies dazu fuhren, dass Stock Connect-
Wertpapiere und/oder Gelder in Verbindung mit diesen nicht abgewickelt werden oder verloren gehen, und dem
Fonds kénnen dadurch Verluste entstehen.

Eigentum an Stock-Connect-Wertpapieren

Stock-Connect-Wertpapiere sind unverbrieft und werden von der HKSCC fir ihre Kontoinhaber verwahrt. Die
physische Hinterlegung und Entnahme von Stock-Connect-Wertpapieren ist dem Fonds im Rahmen des
Northbound Trading nicht méglich.

Die (gesetzes- oder billigkeitsrechtlichen oder sonstigen) Eigentumsrechte des Fonds an Stock-Connect-
Wertpapieren unterliegen den mafgeblichen Anforderungen, einschlielllich von Gesetzen in Bezug auf die
Verpflichtung zur Offenlegung von Beteiligungen oder die Beschrankung auslandischer Investitionen (siehe
vorstehende Absatze ,Offenlegung von Beteiligungen und Regel bezlglich kurzfristiger Gewinne®, ,Beschrankung
des Tageshandels® und ,Anlagebeschrankungen®). Es bleibt unerprobt, ob die chinesischen Gerichte das Eigentum
von Stock-Connect-Anlegern anerkennen wirden, sodass sie gegen chinesische Unternehmen klagen kénnen.

Kein manueller Handel oder Blockhandel

Derzeit besteht keine manuelle Handelsfunktion oder Blockhandelsfunktion fiir Stock-Connect-
Wertpapiertransaktionen im Rahmen des Northbound Trading. Die Anlageoptionen eines Portfolios kénnen
dadurch eingeschrankt werden.

Auftragsreihenfolge

Handelsauftrage werden in zeitlicher Reihenfolge in das China Stock Connect System (,CSC") eingestellt.
Handelsauftrage kénnen nicht geandert werden, sie kdnnen jedoch storniert und als neue Auftrage am Ende der
Warteschlange wieder in das CSC eingestellt werden. Aufgrund von Quotenbeschrankungen oder sonstigen
Markteingriffen kann nicht zugesichert werden, dass Uber einen Broker ausgefihrte Transaktionen erfillt werden.

Keine auBerbérslichen Handelsgeschifte und Ubertragungen

Marktteilnehmer miissen Kauf- und Verkaufsantrage oder Ubertragungsanweisungen von Anlegern in Bezug auf
Stock-Connect-Wertpapiere gemafy den Stock-Connect-Regeln abgleichen, ausfiihren oder deren Ausfiihrung
arrangieren. Diese Regel gegen auRerbérsliche Handelsgeschafte und Ubertragungen fiir den Handel mit Stock-
Connect-Wertpapieren im Rahmen des Northbound Trading kann den Abgleich von Auftragen durch
Marktteilnehmer verzdgern oder stéren. Um den Marktteilnehmern die Durchfiihrung des Northbound Trading und
den gewohnlichen Geschéftsverkehr zu erleichtern, wurde die auBerbérsliche oder ,handelsfreie“ Ubertragung
von Stock-Connect-Wertpapieren zur Zuweisung durch Fondsmanager an verschiedene Fonds/Teilfonds im
Anschluss an die Transaktion jedoch ausdricklich zugelassen.

Die vorstehenden Ausfiihrungen decken eventuell nicht alle mit Stock Connect verbundenen Risiken ab, und die
vorstehend genannten Gesetze und Rechtsvorschriften unterliegen der Anderung und es besteht keine
Zusicherung in Bezug darauf, ob oder wie diese Anderungen oder Entwicklungen die Anlagen des Fonds (iber
Stock Connect beschranken oder beeinflussen kénnen.

4.2.11.4 Risiko in Verbindung mit dem ChiNext Market und/oder dem Science and Technology Innovation
Board (,,STAR Board“)

Starkere Schwankungen der Aktienkurse und Liquiditétsrisiko

Am ChiNext Market und/oder am STAR Board notierte Unternehmen befinden sich gewoéhnlich in der Entwicklung
und haben eine weniger umfangreiche Geschaftstatigkeit, sie unterliegen breiteren Kursschwankungsgrenzen,
und aufgrund hoherer Einstiegsschwellen fiir Anleger kann im Vergleich zu anderen Segmenten eine begrenzte
Liquiditat bestehen. Die Aktienkurse von ChiNext- oder STAR Board-Unternehmen kénnen aufgrund von sich
andernden Marktbedingungen, Anlegerspekulationen, uneinheitlichen Finanzergebnissen usw. stark und haufig
schwanken. Daher sind die an diesen Markten notierten Unternehmen starkeren Schwankungen ihrer Aktienkurse
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und héheren Liquiditatsrisiken ausgesetzt und sie weisen héhere Risiken und Umschlagsraten auf als am
Hauptmarkt notierte Unternehmen.

Uberbewertungsrisiko

Am ChiNext Market und/oder am STAR Board notierte Aktien kdénnen Uberbewertet sein, und solche
aulergewohnlich hohen Bewertungen sind eventuell nicht nachhaltig. Die Aktienkurse kdnnen eventuell leichter
manipuliert werden, da eine relativ geringere Anzahl von Aktien im Umlauf ist.

Unterschiedliche Regulierung

Die Regeln und Vorschriften fur Unternehmen, die am ChiNext Market und am STAR Board notiert sind,
unterscheiden sich erheblich von denen der Hauptbérsen. Fir die am ChiNext Market und am STAR Board
notierten Unternehmen gelten beispielsweise weniger strikte Regeln und Vorschriften in Bezug auf ihre
Rentabilitdt und ihr Grundkapital als fiir diejenigen, die an den Hauptmarkten notiert sind.

Risiko der Aufhebung der Bérsennotierung

Die Standards fur die Aufhebung der Notierung am ChiNext Market oder am STAR Board unterscheiden sich von
denen der Hauptbdrsen. Es gibt weitere Situationen, die zu einer Aufhebung der Notierung von Unternehmen am
STAR Board oder an der ChiNext fiihren, und daher kann es haufiger und schneller vorkommen, dass ihre
Borsennotierung aufgehoben wird. Der ChiNext Market und das STAR Board haben striktere Kriterien fir die
Aufhebung der Notierung als die Hauptmarkte. Es kann sich negativ auf den Fonds auswirken, wenn die
Borsennotierung von Unternehmen, in die er investiert, aufgehoben wird.

Dariliber hinaus kann die Notierung der Aktien eines ChiNext- oder STAR Board-Unternehmens unmittelbar nach
der Entscheidung der Bérse Uber die Authebung der Notierung aufgehoben werden. Die Anleger kénnen nicht mit
Aktien handeln, deren Notierung aufgehoben wurde, und verlieren in diesem Fall méglicherweise ihr gesamtes
investiertes Kapital.

Betriebsrisiko

STAR Board- oder ChiNext-Unternehmen befinden sich im Allgemeinen in einem frihen Entwicklungsstadium und
haben eine kirzere Geschichte. Sie sind in der Regel kleiner, haben einen weniger stabilen Betrieb und sind
weniger widerstandsfahig gegen Markt- und Branchenrisiken. Auch wenn sie mdglicherweise ein hoheres
Wachstumspotenzial haben und starker auf technische Innovationen setzen, ist ihre kinftige Entwicklung,
insbesondere bei Unternehmen ohne nachweisliche Gewinne, mit groRer Unsicherheit behaftet.

Technisches Risiko

Es ist ungewiss, ob ein STAR Board- oder ChiNext-Unternehmen in der Lage ist, seine technischen Innovationen
in physische Produkte oder Dienstleistungen umzusetzen. Wenn die Branche eine rasche technologische
Entwicklung und Ersetzung erlebt, kann ihr Produkt veraltet sein und moglicherweise nicht auf dem Markt
Uberleben.

Konzentrationsrisiko (gilt fiir das STAR Board)

Das STAR Board ist ein neu eingerichtetes Segment und kann in der Anfangsphase eine begrenzte Anzahl
notierter Unternehmen aufweisen. Anlagen am STAR Board kdnnen sich auf eine kleine Anzahl von Aktien
konzentrieren und den Fonds einem hdéheren Konzentrationsrisiko aussetzen.

Anlagen am ChiNext Market und/oder STAR Board kdnnen dem Fonds und seinen Anlegern erhebliche Verluste
verursachen.

4.2.11.5 Risiko in Verbindung mit Anlagen liber QFI

QFI-Status

Gemal den Anlageverordnungen kann der QFI-Status unter bestimmten Umsténden, in denen die chinesischen
Regulierungsbehdérden Ermessensspielraume haben, ausgesetzt oder widerrufen werden. Wenn der QFI-Status
des Anlageberaters ausgesetzt oder widerrufen wird, kann das Portfolio gezwungen sein, seinen
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Wertpapierbestand im Rahmen der GSAMI-QFI-Lizenz zu veraufRern, und ist moglicherweise nicht mehr in der
Lage, uUber die GSAMI-QFI-Lizenz Zugang zum chinesischen Wertpapiermarkt zu erlangen, wie in diesem
Prospekt vorgesehen, was sich negativ auf die Performance des Portfolios auswirken kann.

Des Weiteren gelten die Anlageverordnungen in der Regel auf der QFI-Ebene und nicht einfach nur fiir Anlagen im
Namen des Portfolios und des Fonds. Daher sollten Anleger beachten, dass Verstdfle gegen die
Anlageverordnungen, die durch Aktivititen der anderen Anleger in Verbindung mit den Anteilen der GSAMI-QFI-
Lizenz, ausgenommen jene Anteile, die vom Portfolio und dem Fonds genutzt werden, entstehen, zum Widerruf
der oder zu einer anderen Mafinahme in Bezug auf die gesamte GSAMI-QFI-Lizenz fiihren kdénnen. Die
Verordnungen beziiglich der Anlagebeschrankungen fir chinesische A-Aktien gelten in der Regel auch auf der QFI-
Ebene (wie nachfolgend naher erlautert), was auch durch die Aktivititen anderer Anleger, die die GSAMI-QFI-
Lizenz nutzen, beeintrachtigt werden kann. Daher kann die Fahigkeit des Portfolios und des Fonds, aus der GSAMI-
QFI-Lizenz Anlagen zu tatigen und/oder Gelder zurickzuflhren, negativ von den Anlagen, der Performance
und/oder der Ruckfuhrung von Geldern von anderen und durch andere Anleger, die die GSAMI-QFI-Lizenz nutzen,
beeinflusst werden.

Rickfiihrungsbeschrankungen

Insbesondere kdnnen sich die Anlageverordnungen und/oder der von der SAFE verfolgte Ansatz in Bezug auf die
Ruckfiuhrung von Geldern im Rahmen der GSAMI-QFI-Lizenz von Zeit zu Zeit &ndern. Obwohl die relevanten QFI-
Vorschriften krzlich Gberarbeitet wurden, um bestimmte regulatorische Beschrankungen in Bezug auf Onshore-
Anlagen und das Kapitalmanagement durch QFI zu lockern (insbesondere durch die Aufhebung der
Anlagequotenbeschrankungen und die Vereinfachung der routinemaRigen Ruckfiihrung von Anlageerldsen),
handelt es sich um eine sehr neue Entwicklung, die daher mit Unsicherheiten im Hinblick auf die Umsetzung in
der Praxis behaftet ist, insbesondere in der Anfangsphase. Da eine eventuell bestehende
Ruckfuhrungsbeschrankung auf die gesamte GSAMI-QFI-Lizenz angewendet werden kann, kdnnten sich die
Aktivitaten anderer Anleger des Fonds, die Aktien an einem bestimmten Handelstag zurlickgeben méchten oder
missen, negativ auf die Fahigkeit eines Anteilinhabers auswirken, an einem bestimmten Handelstag den vollen
Wert seines Ricknahmeantrags zu realisieren. Es ist daher eher wahrscheinlich, dass der Fonds den
Ricknahmeantrag eines Anteilinhabers reduzieren, begrenzen oder verzdgern oder die Zahlung der
Ricknahmeerldse verzégern wird. Darliber hinaus kann eine Rickflihrung von Geldern durch den Fonds zwecks
Erflllung von Verpflichtungen, z. B. die Zahlung von Gebihren, die Fahigkeit des Fonds beeintrachtigen, Gelder
zurtckzufihren, um Ricknahmeantrdge von Anteilinhabern zu erfullen.

Liquiditats- und Umtauschkontrollen

Die Fahigkeit des Fonds, Aktien zurlickzunehmen, hangt unter anderem von den Anlageverordnungen und der Praxis
ab, die sich auf die Fahigkeit des Fonds auswirken, Anlagen zu liquidieren und die daraus erzielten Erlose aus der
VRC auszufiihren. Wie oben naher erlautert, unterliegt die Rickfihrung von Geldern des Fonds im Rahmen der
GSAMI-QFI-Lizenz bestimmten Beschrankungen. Dies gilt auch fiir die Rickfiihrung von Gewinnen aus Anlagen, die
Uber GSAMI-QFI-Lizenz getatigt wurden. Da einige dieser Beschréankungen mdéglicherweise fiir die gesamte GSAMI-
QFI-Lizenz gelten, kdnnten sich die Aktivitaten anderer Anleger, die tber die GSAMI-QFI-Lizenz Zugang zum VRC-
Markt erlangen, und die Aktivitidten anderer Anleger des Fonds, die an einem bestimmten Handelstag Aktien
zuriickgeben moéchten, negativ auf die Fahigkeit eines Anteilinhabers auswirken, in Bezug auf einen bestimmten
Handelstag den vollen Wert seines Riicknahmeantrags zu realisieren. Die Rickfuihrungsbeschrankungen kdnnten die
Fahigkeit des Fonds einschranken, alle oder einen Teil der Riicknahmeantrage an einem bestimmten Handelstag zu
erfillen. Dementsprechend sollten Anteilinhaber nicht erwarten, dass ihre Anlage im Fonds innerhalb eines
angemessenen Zeitraums realisiert wird, und sollten nicht in den Fonds investieren, wenn sie Liquiditat bendtigen.
Dieselben Faktoren kénnten zudem die Zahlung von Dividenden an die Anteilinhaber von Ausschittungsanteilen
verzdgern oder anderweitig beeintrachtigen. Anteilinhaber von Thesaurierungsanteilen sollten sich dartiber im Klaren
sein, dass bei fehlenden Ausschittungen von Gewinnen in Bezug auf diese Klassen nicht die Gelegenheit besteht,
von der Fahigkeit zur Ruckflhrung bestimmter Gewinne zu profitieren. Aulerdem sind diese Gewinne Uber einen
langeren Zeitraum dem Ruckfiihrungsrisiko ausgesetzt.

Der Verwaltungsrat geht nicht davon aus, dass sich ein aktiver Sekundarmarkt fir die Aktien entwickeln
oder aufrechterhalten wird. Dementsprechend ist es einem Anteilinhaber unter Umstanden nicht immer méglich,
eine Anlage sofort zu einem Kurs zu realisieren, der im Wesentlichen dem Nettoinventarwert des relevanten
Portfolios entspricht.

Die Fahigkeit des Fonds, Uiber die GSAMI-QFI-Lizenz zu investieren, hangt davon ab, ob die von den Anlegern
erhaltenen Gelder in RMB umgerechnet werden kénnen. Wenn diese Gelder aus Griinden wie z. B. der
Unfahigkeit, die entsprechende Freigabe durch die Devisenkontrolle zu erhalten, nicht umgerechnet werden
kénnen, ist der Fonds nicht in der Lage, die Nettoerldse zu investieren, wie in diesem Dokument beschrieben. In
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diesem Fall wird die vorlaufige Zuteilung von Aktien, auf die sich diese Erlose beziehen, aufgehoben und die
Zeichnungsgelder werden den Anlegern ohne Zinsen zurtckerstattet.

Verwahrung

An den Bérsen gehandelte chinesische A-Aktien und chinesische Wertpapiere werden in dematerialisierter Form
Uber ChinaClear gehandelt und gehalten. An der Bdrse gehandelte Wertpapiere, die im Namen eines Portfolios
Uber die GSAMI-QFI-Lizenz gekauft wurden, missen von ChinaClear als einem Wertpapierhandelskonto
gutgeschrieben vermerkt werden. Dieses Konto muss sowohl auf den Namen des Anlageberaters als der QFI als
auch des Fonds lauten (oder auf einen anderen Namen, wie gemaf den Anlageverordnungen erforderlich, der
ebenfalls auf das entsprechende Portfolio verweist).

Der Fonds/Anlageberater erwartet den Erhalt eines Rechtsgutachtens von einer qualifizierten chinesischen
Anwaltskanzlei, das bestatigt, dass gemaf chinesischem Recht der Anlageberater als RQFII kein Eigentumsrecht
an den Wertpapieren hat und dass das entsprechende Portfolio das ultimative und ausschliel3liche
Eigentumsrecht an den Wertpapieren hat.

Da jedoch gemal den Anlageverordnungen der QFI als Kontoinhaber die Partei ist, die ein Anrecht auf die
Wertpapiere hat (obwohl dieses Anrecht kein Eigentumsrecht beinhaltet oder den QFI daran hindert, Wertpapiere
im Namen des Fonds zu kaufen), sind die Vermdgenswerte des Fonds (oder des Portfolios) mdglicherweise nicht
so gut geschutzt, als wenn sie nur im Namen des Fonds (oder des Portfolios) registriert und gehalten wiirden.
Insbesondere da die GSAMI-QFI-Lizenz als zu einem Unternehmen der Goldman-Sachs-Gruppe gehérend
angesehen wird, besteht das Risiko, dass Glaubiger von Goldman Sachs falschlicherweise und entgegen dem
erwahnten Rechtsgutachten annehmen, dass die Vermdgenswerte des Fonds oder des Portfolios Goldman Sachs
gehdren, und dass diese Glaubiger moglicherweise versuchen, Kontrolle Uber die Vermdgenswerte des Fonds
oder Portfolios anstelle dieser Verbindlichkeiten zu erlangen.

Der Eigentumsnachweis fiir bérsennotierte Wertpapiere in der VRC besteht lediglich aus elektronischen Eintragen
in den Blchern der mit der jeweiligen Bdrse verbundenen Verwahrstelle und/oder der Registerstelle. Diese
Einrichtungen der Verwahrstellen und Registerstellen sind neu und nicht vollumfanglich auf Effizienz, Exaktheit
und Sicherheit geprift.

Um Handelsausfélle zu verhindern, wickelt ChinaClear automatisch alle Geschafte ab, die vom chinesischen
Wertpapierhandelshaus beziiglich des gemeinsamen Wertpapierhandelskontos des Fonds (oder eines Portfolios)
und dem Anlageberater als QFI durchgeflhrt werden. Dementsprechend werden alle Anweisungen des
chinesischen Wertpapierhandelshauses in Bezug auf das Wertpapierhandelskonto ausgefihrt, ohne dass hierfir
die Zustimmung oder Anweisung von der Verwahrstelle erforderlich ist.

Anleger werden darauf hingewiesen, dass im Geldkonto eines Portfolios bei der entsprechenden chinesischen
inlandischen Depotbank, die von einem QFI gemaf den entsprechenden Anlageverordnungen ernannt wurde (die
»,QF[-Depotbank®), hinterlegte Barmittel nicht getrennt verwahrt werden, sondern eine Schuld der QFI-Depotbank
gegenuber dem Portfolio als Einleger darstellen. Diese Barmittel werden mit Barmitteln vermengt, die anderen
Kunden der QFI-Depotbank gehéren. Im Falle einer Insolvenz oder Liquidation der QFI- Depotbank hat das
Portfolio keine Eigentumsrechte an den auf einem solchen Barmittelkonto hinterlegten Barmitteln, und das
Portfolio wird zu einem ungesicherten Glaubiger, der gleichrangig mit allen anderen ungesicherten Glaubigern der
QFI- Depotbank behandelt wird. Das Portfolio kann mit Schwierigkeiten und/oder Verzégerungen bei der
Beitreibung solcher Schulden konfrontiert oder nicht in der Lage sein, diese in vollem Umfang oder Gberhaupt
beizutreiben, wodurch dem Portfolio Verluste entstehen kénnen.

Wenn der entsprechende Broker in der VRC oder die QFI-Depotbank (direkt oder Gber ihren Beauftragten) eine
Transaktion oder die Ubertragung von Geldern oder Wertpapieren in die VRC nicht ausfihrt bzw. abwickelt, erhalt
das Portfolio seine Vermdgenswerte moglicherweise mit Verzogerungen zuriick, was sich wiederum negativ auf
seinen Nettoinventarwert auswirken kann.

Es besteht das Risiko, dass ein Portfolio direkte oder indirekte Verluste aus dem Zahlungsausfall oder der Insolvenz
einer QFI-Depotbank oder deren Disqualifizierung als Depotbank erleidet. Es besteht das Risiko, dass ein Portfolio
direkte oder indirekte Verluste aus dem Zahlungsausfall oder der Insolvenz eines Brokers in der VRC oder dessen
Disquallifizierung als Broker erleidet. Dies kann das Portfolio bei der Durchfiihrung oder Abrechnung von Geschéften
oder der Ubertragung von Geldmitteln oder Wertpapieren beeintrachtigen.
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Verwendung von Brokern pro Borse

Gemal den Anlageverordnungen gibt es keine explizite Begrenzung der Anzahl von chinesischen Brokern, die pro
Borse ernannt werden kdnnen. In der Praxis kann der Fonds jedoch beschlieRen, mehrere Broker an einer Borse zu
nutzen oder nicht zu nutzen, wenn er dies fir im besten Interesse des Fonds und der Anteilinhaber erachtet.

Soweit gesetzlich zulassig, kdnnen der Anlageberater und die Unteranlageberater nach ihrem alleinigen Ermessen
die Ausflihrung einiger oder aller Wertpapierhandelsgeschéfte an ein verbundenes Unternehmen delegieren.

Der Fonds und der Anlageberater gehen davon aus, dass sie neben anderen Faktoren besonderes Augenmerk
auf die wahrgenommene Qualitat der Ausfiihrung und des Rufs der Broker legen werden. Wenn folglich ein Broker
dem Fonds Ausfiihrungsstandards anbietet, die der Anlageberater in angemessener Weise flir die besten
Praktiken im chinesischen Markt halt, kdnnen der Fonds und der Anlageberater beschlieRen, Geschafte nur mit
diesem Broker (einschlieRBlich seiner Tochtergesellschaften) zu tatigen, ungeachtet dessen, dass diese
mdglicherweise nicht zum besten Kurs ausgefuhrt werden und der Broker gegeniiber dem Fonds in Bezug auf
den Unterschied zwischen dem Kurs, zu dem der Fonds Geschéfte ausfuhrt, und jedem anderen Kurs, der zum
entsprechenden Zeitpunkt gegebenenfalls auf dem Markt verfligbar ist, nicht rechenschaftspflichtig ist.

Obwohl die Anlageverordnungen einem QFI nicht explizit verbieten, am selben Tag Kauf- und Verkaufsaktivitaten
durchzufiihren, kann zusatzlich nicht gewahrleistet werden, dass die CSRC und/oder die Borsen keine neuen
Vorschriften festlegen, die Kauf- und Verkaufsaktivitadten am selben Tag einschranken. Auf der Basis der aktuellen
Leitlinien der Borsen werden solche Aktivitaten taglich eng von den Bérsen liberwacht, wobei der Fokus auf fairem
Handel und der Verhinderung illegaler Transfers von Vorteilen liegt. Sollte das Volumen des Kaufs/Verkaufs einer
einzelnen Aktie am selben Tag durch einen QFIl an einer Borse einen bestimmten Prozentsatz des
Gesamtvolumens dieser Aktie Ubersteigen, verlangt die Bérse moglicherweise eine diesbezigliche Erklarung vom
QFI. Es ist mdglich, dass die Uberwachung solcher Aktivitaten auf der QFI-Ebene durchgefihrt wird, wobei Anlagen
anderer Kunden/Fonds bertcksichtigt werden, die Uber die GSAMI-QFI-Lizenz investieren (oder investieren
werden). Wenn in diesem Sinne im Ganzen befunden wird, dass der Anlageberater (in seiner Eigenschaft als QFI)
eine Aktie am selben Tag kauft und verkauft, kdnnen weitere Anlagen des Fonds eingeschrankt werden. Der Fonds
konnte beispielsweise am Kauf einer bestimmten Aktie am selben Tag gehindert werden, wenn ein anderer
Fonds/Kunde, der die GSAMI-QFI-Lizenz nutzt, diese Aktie verkauft.

Offenlegung gegeniiber Borsen

Gemaly den entsprechenden Anlageverordnungen kann die relevante Bdrse, wenn sie ein ungewdhnliches
Handelsverhalten feststellt, das moglicherweise den normalen Handelsablauf beeinflusst, vom beteiligten QFI
verlangen, dass er sofort die Informationen zum Wertpapiergeschaft und zum Aktienbesitz der entsprechenden
zugrunde liegenden Anleger des QFI bereitstellt, was Informationen zu den Portfolios umfassen kann.

Offenlegung gegeniiber der CSRC

Gemal den relevanten Anlagevorschriften kann die CSRC von den QFI verlangen, die Offshore-
Absicherungspositionen im Zusammenhang mit ihren inlandischen Anlagen Uber die QFI-Lizenz zu melden. Die
Ubermittelten Informationen kdnnen gegebenenfalls Informationen zu den Portfolios umfassen.

CFFEX und Handel von Aktienindex-Futures

Die China Financial Futures Exchange (,CFFEX") wurde 2006 gegrindet und der erste Aktienindex-Futures-Kontrakt
wurde 2010 an der CFFEX notiert. Auch wenn die Handelsvolumina der CFFEX in den letzten Jahren ein stetes
Wachstum verzeichnen konnten, befindet sich die Entwicklung der CFFEX und des Rechtsrahmens fir den
Finanzterminkontraktehandel in China immer noch in den Kinderschuhen. Im Vergleich mit den Terminbérsen der
OECD-Markte ist die CFFEX im Hinblick auf das Handelsvolumen, die Produktdiversifizierung und die Infrastruktur
weniger entwickelt. Darliber hinaus kann nicht gewahrleistet werden, dass der Aktienindex-Futures-Markt eine
erhebliche Kursvolatilitat oder einen Riickgang erleben wird, die bzw. der sich negativ auf den Nettoinventarwert der
Portfolios, die Fahigkeit zur Riickgabe von Aktien und den Kurs, zu dem die Aktien zurlickgegeben werden kénnen,
auswirken wird. Derzeit unterliegt der Aktienindex-Futures-Handel von QFls zusatzlichen Beschrankungen geman
den jeweiligen Anlageverordnungen, z. B. durfen QFI nur zu Absicherungszwecken mit Aktienindex-Futures handeln.
Dartber hinaus muss ein QFI eine Absicherungsquote fir Long-Positionen bzw. Short-Positionen bei der CFFEX
beantragen, bevor er mit Aktienindex-Futures handeln darf. Es kann nicht gewahrleistet werden, dass ein QFI eine
Absicherungsquote erhalt, und es gibt keine Garantie dafir, dass diese Absicherungsquote, wenn sie einem QFI
gewahrt wurde, spater nicht widerrufen oder reduziert wird. Alle oben genannten Faktoren kénnen sich unginstig auf
die Fahigkeit des Fonds auswirken, seine Anlageziele zu erreichen.
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Borsengange (Initial Public Offerings, ,,IPO*)

Jedes Portfolio kann an Borsengangen teilnehmen, auch tber den gemal den Anlageverordnungen zulassigen
Off-Net-Wertpapierzeichnungsmechanismus in China, bei dem die entsprechende Wertpapieremission nicht iber
das System der entsprechenden Bdrse erfolgt, sondern von der federfiihrenden Bank und dem Emittenten
organisiert wird. Durch die Off-Net-Wertpapierzeichnung kann ein Portfolio am Preisfindungsprozess teilnehmen
und eine bessere Zuteilungsquote der auszugebenden Wertpapiere erhalten. Dennoch ist zu beachten, dass es
bestimmte Einschrankungen in Bezug auf den Off-Net-Wertpapierzeichnungsmechanismus gibt, die sich negativ
auf das vom Fonds durch die Teilnahme an der Off-Net-Zeichnung angestrebte Ziel auswirken und auch andere
unerwinschte Effekte mit sich bringen kénnen. Beispielsweise, je nach Umfang des Bérsengangs, kénnen der
Emittent und die federflihrende Bank einen Ruckforderungsmechanismus zwischen Off-Net-Platzierungen und On-
Net-Emissionen einrichten, um die Anteile zwischen Off-Net-Platzierungen und On-Net-Emissionen an den Status
der Zeichnungen anzupassen. Wenn das notierte Unternehmen ein 6ffentliches Angebot macht oder wandelbare
Unternehmensanleihen anbietet, kann die federflihrende Bank die institutionellen Anleger klassifizieren, die an der
Off-Net-Zuteilung teilnehmen, und unterschiedliche Zuteilungsquoten fir unterschiedliche Klassen von
institutionellen Anlegern festlegen. Wurde keine Klassifizierung bei den institutionellen Anlegern vorgenommen,
richtet die federflihrende Bank einen Rickforderungsmechanismus zwischen den Off-Net-Platzierungen und On-
Net-Emissionen ein, um sicherzustellen, dass die Zuteilungsquoten der beiden Gruppen einheitlich sind. Es werden
unterschiedliche Obergrenzen fir die Menge an Aktien festgelegt, die bei einem Bodrsengang Uber die Off-Net-
Platzierung zugeteilt werden. Diese Obergrenzen basieren auf der Gesamtzahl der 6ffentlich begebenen Aktien.
Des Weiteren kann ein Sperrzeitraum fir die Aktien gelten, die Uber die Off-Net-Platzierung gezeichnet werden,
was die Liquiditat eines Portfolios beeintrachtigen kann.

Clearing-Reserve

Gemall den Anlageverordnungen ist die QFI-Depotbank verpflichtet, eine Clearing-Mindestreserve als
Prozentsatz der Quote zu hinterlegen, der jeweils von den Shanghai- und Shenzhen-Niederlassungen von
ChinaClear festgelegt wird. Derzeit betragt die Clearing-Mindestreserve, die von den Shanghai- und Shenzhen-
Niederlassungen von ChinaClear festgelegt wurde, 0,6 %.

4.2.11.6 Risiken in Verbindung mit Anlagen auf dem CIBM

Aufsichtsrechtliche Risiken

Eine Anlage des Fonds in CIBM-Anleihen uber Bond Connect oder CIBM Direct Access unterliegt
aufsichtsrechtlichen Risiken. Die entsprechenden Regeln und Verordnungen zu Anlagen tber Bond Connect oder
den CIBM Direct Access unterliegen mdglichen Anderungen, die riickwirkende Auswirkungen haben kénnen.

Als jlingste regulatorische Entwicklung veréffentlichten PBOC, CSRC und SAFE im September 2020 gemeinsam
einen Diskussionsentwurf zu Anlagen in den chinesischen Anleihemarkten durch auslandische institutionelle
Anleger, der, wenn er formell verkiindet wird, Anderungen bei der Zugangsanmeldung, dem Verwahrungsmodell
und anderen Aspekten der Anlagen auslandischer Anleger in CIBM mit sich bringt. Diese sind im Folgenden
zusammengefasst:

e Zugangsanmeldung: Gemal dem Diskussionsentwurf ist eine produktspezifische Anmeldung bei der
PBOC fir den Zugang zu Chinas Anleihemarkten nicht mehr erforderlich. Stattdessen werden die Antrage
auf Marktzugang zum CIBM auf der Ebene der juristischen Person gestellt, d. h. die Manager mussen fir
alle von ihnen verwalteten Produkte (wie z. B. die Fonds) einen Antrag bei der PBOC stellen;

e Zugang zum Markt fir bérsengehandelte Anleihen: Der Diskussionsentwurf sieht vor, dass auslandische
institutionelle Anleger, die entweder im Rahmen des CIBM Direct Access oder der Bond-Connect-
Programme Zugang zum CIBM haben, direkt oder Uber das Interkonnektivitatsprogramm zwischen dem
CIBM und dem Markt fur bérsengehandelte Anleihen Zugang zum Markt fur bérsengehandelte Anleihen
erhalten; und

e Verwahrungsmodell: Der Diskussionsentwurf fuhrt den Mechanismus ,Globale Depotbank + Lokale
Depotbank® ein und beabsichtigt, die Implementierung von Nominee-Holding- und Multi-Level-
Verwahrungs-Systemen zu férdern, die auslandischen institutionellen Anlegern eher vertraut sind. Der
Mechanismus ,Globale Depotbank + Lokale Depotbank® soll parallel zum aktuellen
Abwicklungsstellenmechanismus laufen. Im Rahmen des Mechanismus ,Globale Depotbank + Lokale
Depotbank® missten auslandische institutionelle Anleger keine Abwicklungsstelle mehr beauftragen, um
Zugang zu den chinesischen Anleihemarkten zu erhalten.
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Wenn die entsprechenden Behdrden der VRC das Erdffnen von Konten oder den Handel Gber Bond Connect oder
den CIBM Direct Access aussetzen, wird die Fahigkeit des Fonds zur Anlage in CIBM-Anleihen eingeschrankt,
sodass der Fonds, nachdem er alle anderen Handelsalternativen ausgeschépft hat, erhebliche Verluste erleiden
kann.

Dartiber hinaus, auch wenn es gemafl® den Anlageverordnungen keine Quotenbeschrankungen gibt, missen
relevante Informationen Gber die Anlagen des Fonds, z. B. der erwartete Umfang und die Dauer der Anlage, bei der
PBOC eingereicht werden. Bei erheblichen Anderungen der eingereichten Informationen miissen womdglich
aktualisierte Informationen vorgelegt werden. Es ist nicht vorhersehbar, ob die PBOC Anmerkungen zu diesen
Informationen macht oder Anderungen im Hinblick auf die Einreichung dieser Informationen verlangt. Wird dies
verlangt, muss der Fonds den Anweisungen der PBOC Folge leisten und die entsprechenden Anderungen
vornehmen, was aus wirtschaftlicher Sicht unter Umstéanden nicht im besten Interesse des Fonds und der
Anteilinhaber ist.

Unsicherheiten bei neuen Programmen

Anteilinhaber sollten beachten, dass es sich bei Bond Connect und CIBM Direct Access um neuartige
Handelsprogramme in China handelt. Die Anwendung und Auslegung der maf3geblichen Anlagevorschriften sind
noch weitgehend unerprobt, und es besteht kaum Sicherheit oder Klarheit hinsichtlich der Anwendung und
Auslegung einzelner Bestimmungen der Anlagevorschriften in der Praxis. Die Anlagevorschriften lassen den
zustandigen Aufsichtsbehdrden der VRC (insbesondere PBOC und SAFE) zudem einen gewissen
Ermessensspielraum, und es gibt kaum Gewissheit dariiber oder Beispiele aus der Praxis dafir, wie ein solcher
Ermessensspielraum zurzeit oder zukinftig genutzt werden kann. Zudem unterliegen die Anlagevorschriften, nach
denen der Fonds Uber Bond Connect oder CIBM Direct Access investieren darf, der Weiterentwicklung, und es
kann nicht gewahrleistet werden, dass die Anlagevorschriften nicht in einer Weise geandert werden, welche den
Interessen des Fonds zuwider lauft.

Daruber hinaus sind Bond Connect und die zugrunde liegende Technologie sowie die Risikomanagementfunktion
des Programms noch nicht lange in Gebrauch. Es wird nicht zugesichert, dass die Systeme und Kontrollen des
Bond-Connect-Programms wie vorgesehen funktionieren oder dass sie angemessen sein werden.

Liquiditat und Volatilitat

Die Marktvolatilitdt sowie eine potenziell mangelnde Liquiditdt aufgrund eines geringen Handelsvolumens mit
bestimmten Schuldtiteln am CIBM kdnnen dazu flhren, dass die Preise gewisser, an einem solchen Markt
gehandelter Schuldtitel erheblich schwanken. Die Portfolios, die in einem solchen Markt investieren, unterliegen
daher Liquiditats- und Volatilitatsrisiken. Die Geld-/Briefkursspannen solcher Wertpapiere kénnen hoch sein, und
dem Fonds kdénnen daher erhebliche Handels- und Realisierungskosten entstehen. Er kann sogar Verluste bei der
VerauBerung solcher Anlagen erleiden.

Sicherungsgeschifte

Die Sicherungsgeschafte unterliegen den Anlagevorschriften und der herrschenden Marktpraxis. Es kann nicht
gewahrleistet werden, dass der Fonds in der Lage sein wird, Sicherungsgeschéafte zu Bedingungen durchzufihren,
die fir den Anlageberater zufriedenstellend sind und im besten Interesse des Fonds liegen. Der Fonds kann auch
verpflichtet sein, seine Sicherungsgeschafte unter ungiinstigen Marktbedingungen aufzulésen.

4.2.11.7 Risiken im Zusammenhang mit Bond-Connect-Anlagen
Lokale Marktregeln

Im Rahmen von Bond Connect gelten fir Anleiheemittenten und den Handel mit CIBM-Anleihen die Marktregeln in
China. Jegliche Anderungen der Gesetze, Rechtsvorschriften und Richtlinien des chinesischen Anleihenmarktes
oder der Regeln in Bezug auf Bond Connect kdnnen sich auf die Kurse und Liquiditat der jeweiligen CIBM-Anleihen
auswirken. So gelten fir den Fonds unter anderem auch die entsprechenden Informationspflichten der Anleger von
CIBM-Anleihen.
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Nominee-Inhaberstruktur und Eigentumsverhiltnisse

Die vom Fonds investierten CIBM-Anleihen werden von der Central Moneymarkets Unit der Hong Kong Monetary
Authority (,CMU*) als Nominee-Inhaber gehalten. Zu diesem Zweck werden Nominee-Konten bei der China Central
Depository & Clearing Co, Ltd (,CCDC") bzw. dem Shanghai Clearing House (,SHCH") ertffnet. Wahrend die
separaten Konzepte des Nominee-Inhabers und des wirtschaftlichen Eigentimers im Rahmen der
Anlagevorschriften allgemein anerkannt werden, ist die Anwendung dieser Regeln unerprobt und es kann nicht
zugesichert werden, dass die Gerichte der VRC diese Regeln anerkennen werden, z. B. in Liquidationsverfahren
in Bezug auf Gesellschaften in der VRC oder in sonstigen Rechtsverfahren.

Dariliber hinaus sind CIBM-Anleihen unverbrieft und werden von der CMU fiir ihre Kontoinhaber verwahrt. Die
physische Hinterlegung und Entnahme von CIBM-Anleihen ist dem Fonds im Rahmen der Anlagevorschriften nicht
moglich.

Wahrungsrisiken

Auslandische Anleger wie der Fonds koénnen ihren eigenen RMB-Betrag auf dem Offshore-Markt (z. B. CNH)
nutzen oder im Onshore-Markt Fremdwahrungen in RMB umrechnen, um tiber Bond Connect in die CIBM-Anleihen
zu investieren. Beabsichtigt der Fonds die Nutzung von Fremdwahrungen, muss das betreffende CMU-Mitglied im
Namen des Fonds eine RMB-Verrechnungsbank in Hongkong mit Dienstleistungen zur Umrechnung von Devisen
auf dem Onshore-Markt beauftragen. Werden CIBM-Anleihen mit in Onshore-RMB umgerechneter Fremdwahrung
gekauft, ist bei einem Verkauf der betreffenden CIBM-Anleihen der aus China abgeflhrte Verkaufserlds wieder in
die jeweilige Fremdwahrung umzurechnen. Daher besteht die Mdoglichkeit, dass der Fonds aufgrund der
obligatorischen Wahrungsumrechnung einem Wahrungsrisiko ausgesetzt ist und zudem Kosten der
Wahrungsumrechnung tragen muss.

Risiko eines CMU-/CCDC-/SHCH-Ausfalls

Wenn die CMU, die CCDC oder das SHCH ihre bzw. seine Verpflichtungen nicht oder verspatet erfiillt, kann dies
dazu fihren, dass CIBM-Anleihen und/oder Gelder in Verbindung mit diesen nicht abgewickelt werden oder
verloren gehen, und dem Fonds kénnen dadurch Verluste entstehen.

4.2.11.8 Risiken im Zusammenhang mit Anlagen iiber CIBM Direct Access

Abwicklungsstelle und -verfahren

Im Rahmen von CIBM Direct Access wird eine Onshore-Handels- und Abwicklungsstelle vom Anlageberater mit
der Antragstellung im Namen des Fonds und mit der Durchfiihrung von Handels- und Abwicklungsdienstleistungen
fur den Fonds beauftragt. Wenn der Fonds Geschafte Giber den CIBM Direct Access tatigt, kann er auch Risiken in
Verbindung mit Abwicklungsverfahren und dem Ausfall von Kontrahenten ausgesetzt sein. Es kann vorkommen,
dass der Kontrahent, der ein Geschaft mit dem Fonds abgeschlossen hat, seine Verpflichtung zur Glattstellung des
Geschafts durch Auslieferung des jeweiligen Wertpapiers oder durch Zahlung des Wertes nicht erflllt.

Da die entsprechenden Einreichungen und die Kontoerdffnung flr Anlagen uber den CIBM Direct Access Uber eine
Onshore-Abwicklungsstelle durchgefihrt werden missen, unterliegt der Fonds zudem den Risiken eines Ausfalls
oder der fehlerhaften Durchfiihrung seitens der Onshore-Abwicklungsstelle.

Des Weiteren unterstehen die Onshore-Abwicklungsstelle und die Handelsaktivitdten des Fonds im Rahmen der
Anlageverordnungen der standigen Aufsicht durch die PBOC. Wenn diese Verordnungen entweder von der
Abwicklungsstelle oder vom Fonds nicht eingehalten werden, kann die PBOC die entsprechenden administrativen
MaRnahmen ergreifen, z. B. die Aussetzung des Handels und eine Zwangskiindigung des Fonds und/oder des
Anlageberaters. Der Fonds und die Anteilinhaber kdnnen durch eine solche Aussetzung oder Zwangskindigung
erhebliche Verluste erleiden.

Uberweisung und Riickfiihrung
Die Anlageverordnungen erlauben es auslandischen Anlegern, Anlagebetrage in RMB oder in einer Fremdwahrung
nach China zu Uberweisen, um tber den CIBM Direct Access zu investieren. Fir die Riuckfihrung von Geldern aus

China durch das entsprechende Portfolio sollte das Verhaltnis von RMB zur Fremdwahrung generell dem
urspringlichen Wahrungsverhaltnis entsprechen, wenn das Anlagekapital nach China Gberwiesen wurde. Eine

Dezember 2025 50 Goldman Sachs Asset Management



Goldman Sachs Funds SICAV

Abweichung von maximal 10 % ist zulassig. Solche Auflagen koénnen sich kinftig andern, was nachteilige
Auswirkungen auf die Anlage des Fonds Uber den CIBM Direct Access haben kann.

Handelsfreie Ubertragung zwischen QFI- und CIBM Direct Access-Konten

Am 16. Oktober 2019 verdffentlichten die PBOC und SAFE gemeinsam eine Mitteilung, um die handelsfreie
Ubertragung von CIBM-Anleihen oder Barbestanden zwischen den jeweiligen QFI- bzw. CIBM Direct Access-
Konten eines auslandischen Anlegers zuzulassen, welche am 15. November 2019 in Kraft trat. Seit dem
Inkrafttreten der Mitteilung kdnnen die vom Fonds im Rahmen von QFI gehaltenen CIBM-Anleihen tber die QFI-
Depotbank bzw. die jeweilige Onshore-Abwicklungsstelle (wie jeweils zutreffend) auf sein CIBM Direct Access-
Anleihenkonto Gbertragen werden und umgekehrt. Da diese Regelung jedoch neu ist und in der Praxis noch keine
Prazedenzfalle vorliegen, kénnen in der Praxis weitere Ungewissheiten mit der Umsetzung verbunden sein. Wenn
eine solche handelsfreie Ubertragung fir den Fonds vorgenommen wird, besteht keine Garantie daflr, dass diese
Ubertragung erfolgreich oder zugig erfolgt.

Direkter Handel am CIBM iliber RFQ

Im September 2020 wurde vom National Interbank Funding Center (CFETS) ein Service fir den direkten Handel
am CIBM uber RFQ eingefihrt. Im Rahmen dieses Service kdnnen auslandische Anleger uber CIBM Direct Access
den Handel mit Baranleihen Uber eine Preisanfrage (Request for Quote, RFQ) bei inlandischen Market Makern
anfragen und die Geschafte im CFETS-System bestatigen. Externe Handelsplattformen (z. B. An und Bloomberg)
kénnen sich mit dem CFETS verbinden, um das Order-Routing fir auslandische Anleger bereitzustellen, und der
CFETS behalt sich das Recht vor, die Konfiguration und das Protokoll des Direkthandelsdienstes entsprechend
den Marktbedingungen zu andern. Da es sich um eine neuartige Regelung im Rahmen des CIBM Direct Access
handelt, kann der direkte Handel am CIBM Uber RFQ weiteren Anpassungen und Unsicherheiten bezlglich der
Umsetzung unterliegen, was sich nachteilig auf die Anlagen eines Fonds auswirken kann, soweit der Fonds im
Rahmen dieses Service Geschafte tatigt.

4212  Offentlich gehandelte Wertpapiere

Wenn ein Portfolio festverzinsliche Wertpapiere und/oder Aktienwerte erwirbt, die 6ffentlich gehandelt werden,
unterliegt das Portfolio den mit der Anlage in 6ffentliche Wertpapiere verbundenen Risiken. Darlber hinaus ist das
Portfolio unter derartigen Umstanden eventuell nicht in der Lage, finanzielle Absprachen oder sonstige vertragliche
Rechte zu erlangen, die es ansonsten bei privat ausgehandelten Schuldanlagen erlangen konnte. Dariiber hinaus
hat ein Portfolio in Verbindung mit Anlagen in 6ffentlichen Wertpapieren im Vergleich zu einer privat ausgehandelten
Anlage eventuell nicht denselben Zugang zu Informationen, entweder bei der Untersuchung einer potenziellen
Anlage oder nach der Vornahme einer Anlage. Des Weiteren kann die Fahigkeit eines Portfolios zur Vornahme von
Anlagen und zum Verkauf bestehender Anlagen in &ffentlichen Wertpapieren eingeschrankt sein, wenn Goldman
Sachs Uber wesentliche nichtoffentliche Informationen in Bezug auf die Emittenten dieser Wertpapiere verfiigt. Das
Unvermogen, Wertpapiere unter diesen Umstanden zu verkaufen, kénnte die Anlageergebnisse eines Portfolios
erheblich beeintrachtigen.

4.2.13 Leerverkaufe

Gemal Anhang A — ,O0GAW-Anlagebeschrankungen® werden keine Leerverkaufe von Wertpapieren durchgefiihrt;
Short-Positionen kénnen nur durch den Einsatz von verbrieften und unverbrieften Finanzderivaten eingenommen
werden. Leerverkaufe ermdglichen es dem Anleger, von Kursriickgangen bei Wertpapieren zu profitieren. Ein
synthetischer Leerverkauf schafft das Risiko eines theoretisch unbegrenzten Verlustes, da der Preis des Basiswerts
theoretisch unbegrenzt steigen kénnte. Wertpapiere kénnen von einem Portfolio im Rahmen einer Long/Short-
Strategie synthetisch leerverkauft werden, um eine Long-Position abzusichern oder um es dem Portfolio zu
ermdglichen, eine Ansicht in Bezug auf den relativen Wert zwischen den Long- und Short-Positionen zum Ausdruck
zu bringen.

Es wird nicht zugesichert, dass die Ziele dieser Strategie erreicht werden oder konkret, dass die Long-Positionen
nicht im Wert zurtickgehen und dass die synthetischen Short-Positionen nicht im Wert steigen, wodurch dem
Portfolio bei beiden Komponenten der Transaktion Verluste entstehen wirden.

Die Wertpapieraufsichtsbehérden kénnen durch voriibergehende Maflnahmen natirlichen oder juristischen
Personen den Abschluss von Transaktionen untersagen, durch die Netto-Short-Positionen in Bezug auf
Finanzderivate eingenommen oder ausgebaut werden koénnten (,Leerverkaufsverbot®). Zweck einer solchen
MaRnahme ist die verstarkte Uberwachung der Funktionsweise dieser Markte. Leerverkaufsverbote kénnen sich
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unmittelbar oder mittelbar auf die Performance eines Portfolios auswirken, da sich die Umsetzung seiner Anlageziele
mittels alternativer Methoden als wirtschaftlich weniger effizient herausstellen kann. Diese Beschréankungen und
Meldepflichten kénnen ein Portfolio daran hindern, seine Anlagestrategien erfolgreich umzusetzen, einschlief3lich
unter anderem im Rahmen einer Long/Short-Strategie oder in Verbindung mit der Absicherung seiner Anlagen und
zur Verfolgung seines Anlageziels. Dartber hinaus kdnnen die Meldepflichten in Bezug auf Leerverkaufe den
Konkurrenten eines Portfolios Einblick in seine Short-Positionen bieten und somit die Renditen des Portfolios
beeintrachtigen.

4.2.14 Marktrisiken von Spread-Transaktionen

Wenn ein Portfolio Spread-Transaktionen abschlie3t, unterliegt es dem Risiko, dass die Kurse der Basiswerte der
Positionen, die diese Spreads ausmachen, in dem Zeitraum, in dem die Spread-Position aufrechterhalten wird, nicht
in dieselbe Richtung oder im selben Ausmalf} schwanken. Unter derartigen Umstanden kénnten dem Portfolio bei
einem Wertpapier oder bei beiden Positionen der Spread-Transaktion Verluste entstehen.

4.2.15 Unternehmen mit geringer Marktkapitalisierung

Anlagen in Wertpapieren kleinerer, weniger bekannter Unternehmen bringen unter Umstanden gréRere Risiken und
die Moglichkeit einer grofieren Kursvolatilitat mit sich als Anlagen in gréReren, ausgereifteren und bekannteren
Unternehmen oder in einem breiter gestreuten Aktienportfolio. Die Wertpapiere von erst vor kurzem gegriindeten
Unternehmen mit geringen Marktkapitalisierungen sind mit hodheren Anlagerisiken verbunden, da solche
Unternehmen eventuell eingeschrankte Produktreihen, Vertriebskanale sowie finanzielle und Flihrungsressourcen
haben. Darlber hinaus sind in Bezug auf solche Unternehmen oft weniger Informationen 6ffentlich verfligbar als fiir
grolere, etabliertere Unternehmen. Die Wertpapiere von Unternehmen mit geringer Marktkapitalisierung werden oft
aulerbdrslich oder an regionalen Bérsen gehandelt und sie werden eventuell nicht in denselben Volumina gehandelt,
die auf einer nationalen Bérse ublich sind. Daher kann ein Portfolio gezwungen sein, derartige Wertpapiere zu
verauBern. Anlagen in Unternehmen mit geringer Marktkapitalisierung kénnen aufgrund der vorgenannten
Erwagungen sowie aufgrund der niedrigeren Handelsvolumina auch schwerer zu bewerten sein als andere
Wertpapierarten. Darlber hinaus sind die Transaktionskosten fir diese Arten von Anlagen oft héher als bei
Unternehmen mit héheren Marktkapitalisierungen.

4.2.16 Unternehmen mit eingeschrankter Betriebsgeschichte

Anlagen in Unternehmen mit eingeschrankter Betriebsgeschichte sind spekulativer und mit einem groferen Risiko
verbunden als Anlagen in Unternehmen mit einer etablierten Betriebsgeschichte.

4.2.17 Kein Vertrauen auf die bisherige Performance

Die bisherige Anlageperformance des Anlageberaters und der Portfolios sollte nicht als Hinweis auf die zukilinftigen
Ergebnisse des Anlageberaters oder der Portfolios ausgelegt werden. Ein Portfolio hat eventuell eine eingeschrankte
Betriebsgeschichte, auf deren Grundlage potenzielle Anleger die Performance nicht zuverlassig beurteilen kénnen.
Die Ergebnisse anderer vom Anlageberater, von seinen verbundenen Unternehmen und von Goldman Sachs derzeit
oder in der Vergangenheit gebildeter Anlagefonds und verwalteter Konten, die Anlageprogramme haben oder hatten,
die vom Anlageprogramm eines Portfolios abweichen oder die diesem ahnlich sind oder die eventuell eine langere
Betriebsgeschichte haben, lassen ebenfalls nicht auf die Ergebnisse schliel3en, die das Portfolio eventuell erzielen
wird. Das Portfolio investiert in ein anderes Wertpapierportfolio. Daher kdnnen die Ergebnisse der Portfolios von den
Ergebnissen abweichen, die der Anlageberater und diese Anlagefonds und Konten zuvor erzielt haben, und sie sind
von diesen unabhangig. Weiterhin kdnnen ein Portfolio und seine Betriebsmethoden in verschiedener Hinsicht von
anderen Anlagevehikeln oder Konten von Goldman Sachs abweichen; so unterscheiden sich z. B. die Anlage- und
Renditeziele und die Anlageallokationsstrategien und in manchen Fallen die Anlagetechniken. Potenzielle Anleger,
die Performance- oder damit zusammenhangende Informationen in Bezug auf andere Anlagefonds wiinschen, die
von Goldman Sachs aufgelegt wurden oder verwaltet werden, sollten sich an ihren Ublichen Goldman-Sachs-
Vertreter oder an die Verwaltungsgesellschaft wenden.

4.2.18 AuBerborsliche Transaktionen

Wahrend manche aul3erborslichen Markte hochliquide sind, kénnen Transaktionen mit aul3erborslichen oder nicht
Ubertragbaren Finanzderivaten mit einem hdheren Risiko verbunden sein als die Anlage in bdérsengehandelte
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Finanzderivate, weil es keine Borse gibt, an der eine offene Position geschlossen werden kénnte. Es kann unméglich
sein, eine bestehende Position zu liquidieren, den Wert der Position aus einer auferboérslichen Transaktion zu
bestimmen oder das Risiko zu beurteilen. Es missen keine Geld- und Briefkurse quotiert werden, und selbst wenn
dies geschieht, werden diese von Handlern festgelegt, die mit diesen Instrumenten handeln, und daher kann es
schwierig sein, einen angemessenen Preis zu bestimmen.

4219 Margin-Transaktionen

Anstelle der unmittelbaren Zahlung des gesamten Kaufpreises verpflichten bestimmte Transaktionen, fir die ein
Einschuss (Margin) als Sicherheit hinterlegt ist, ein Portfolio stattdessen zur Vornahme einer Reihe von Zahlungen
auf den Kaufpreis (sog. Transaktionen mit Eventualverbindlichkeiten).

Wenn das Portfolio mit Futures oder Differenzkontrakten handelt oder Optionen verkauft, kann das Portfolio die zum
Aufbau oder zur Aufrechterhaltung einer Position beim Broker hinterlegte Margin vollstandig verlieren. Wenn sich
der Markt gegen das Portfolio entwickelt, muss das Portfolio eventuell kurzfristig erhebliche zusatzliche
Einschusszahlungen leisten, um die Position aufrechtzuerhalten. Wenn das Portfolio dies nicht innerhalb der
vorgeschriebenen Frist tut, kann seine Position mit einem Verlust liquidiert werden, und das Portfolio haftet fir den
daraus resultierenden Fehlbetrag.

Selbst wenn eine Transaktion ohne hinterlegte Margin erfolgt, kann sie mit einer Verpflichtung verbunden sein, unter
bestimmten Umstanden weitere Zahlungen zu leisten, die Gber den beim Abschluss des Kontrakts gezahlten Betrag
hinausgehen. Transaktionen mit Eventualverbindlichkeiten, die nicht an oder gemafl den Regeln einer anerkannten
oder designierten Boérse gehandelt werden, kénnen das Portfolio erheblich hdheren Risiken aussetzen.

4.2.20 Handelsliquiditat

Unter bestimmten Handelsbedingungen kann es schwierig oder unmaglich sein, eine Position zu liquidieren. Dies kann
zum Beispiel in Zeiten schneller Preisdnderungen geschehen, wenn der Preis innerhalb einer Handelssitzung so stark
steigt oder fallt, dass der Handel gemall den Regeln der malRgeblichen Bdrse ausgesetzt oder eingeschrankt wird.
Eine Stop-Loss-Order beschrankt die Verluste nicht unbedingt auf die beabsichtigten Betrdge, da es die
Marktbedingungen unmdglich machen kénnen, einen entsprechenden Auftrag zum angegebenen Preis auszufiihren.

4.2.21 Clearinghaus-Schutzvorkehrungen

An vielen Borsen wird die Ausfuhrung einer Transaktion eines Brokers (oder des Dritten, mit dem er fur ein Portfolio
handelt) von der Bérse oder von ihrem Clearinghaus garantiert. Diese Garantie deckt das Portfolio jedoch in den
meisten Fallen wahrscheinlich in seinem Verhaltnis mit dem Broker nicht, und sie schitzt das Portfolio eventuell
nicht, wenn der Broker oder eine andere Partei seine bzw. ihre Verpflichtungen gegentiber dem Portfolio nicht erfillt.
Es gibt kein Clearinghaus fiir klassische Optionen oder fiir auerborsliche Instrumente, die nicht gemaf den Regeln
einer anerkannten oder designierten Borse gehandelt werden. Weitere Informationen zu den Clearing-
Anforderungen flir auf3erbdrsliche Finanzderivate entnehmen Sie bitte dem Abschnitt ,Besondere Risiken von
Finanzderivaten“.

4.2.22 Anlagen, die nicht leicht realisierbar sind

Ein Portfolio ist berechtigt, bis zu 10 % seiner Nettovermdgenswerte in Ubertragbare Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente anzulegen, die nicht mit den in Ziffer 1 in Anhang A — ,0GAW-Anlagebeschrankungen*
ausgefiihrten Anlagebeschrankungen im Einklang stehen. Vorbehaltlich seiner Verpflichtung zur Einhaltung von
Artikel 84 der OGAW-Richtlinie (der in Luxemburg durch Artikel 28(1)(b) des Gesetzes vom 17. Dezember 2010
umgesetzt wurde), demzufolge ein OGAW-Fonds auf Verlangen eines Anlegers zur Ricknahme seiner Anteile
gemall den Bedingungen des Prospektes verpflichtet ist, kénnen einige der Anlagen des Fonds aus
Vermogenswerten bestehen, die moglicherweise weniger liquide sind oder die eventuell beim Erwerb liquide sind,
jedoch anschlieend aufgrund von Anderungen der Marktbedingungen, die ohne Vorwarnung und sehr plétzlich
eintreten kdnnen, illiquide werden.

Solche illiquiden Wertpapiere und Finanzinstrumente sind eventuell nicht leicht verauRerbar und kénnen in manchen
Fallen Uber einen bestimmten Zeitraum vertraglichen, gesetzlichen oder aufsichtsrechtlichen Veraulierungsverboten

Dezember 2025 53 Goldman Sachs Asset Management



Goldman Sachs Funds SICAV

unterliegen. Der Marktwert der Anlagen eines Portfolios kann unter anderem abhangig von Anderungen der
vorherrschenden Zinssatze, der allgemeinen Wirtschaftsbedingungen, des Zustandes der Finanzmarkte, von
Entwicklungen oder Trends in einer bestimmten Branche und von der finanziellen Lage der Emittenten der
Wertpapiere schwanken, in die das Portfolio investiert. Es besteht eventuell kein leicht verfigbarer Markt fir derartige
Anlagen und es kann gelegentlich schwierig sein, zuverlassige Informationen tiber den Wert dieser Anlagen und das
Ausmall der damit verbundenen Risiken zu bekommen. In Zeiten eingeschrankter Liquiditat und héherer
Preisvolatilitat kann die Fahigkeit eines Portfolios zum Erwerb oder zur Veraufierung von Anlagen zu einem nach
Ansicht des Anlageberaters angemessenen Preis und Zeitpunkt beeintrachtigt sein. Daher kann ein Portfolio eventuell
in Zeiten steigender Marktpreise insofern nicht in vollem Umfang an Preisanstiegen partizipieren, als dass es
gewinschte Positionen nicht schnell erwerben oder verauRern kann; umgekehrt fiihrt die Unfahigkeit des Portfolios,
Positionen in rucklaufigen Markten vollstdndig und umgehend zu verduRern, zu einem Rickgang seines
Nettoinventarwertes, da der Wert der nicht verkauften Positionen auf niedrigere Preise korrigiert wird.

Die vorstehenden Umstande kénnten ein Portfolio daran hindern, Positionen umgehend zu liquidieren, und sie
koénnten das Portfolio erheblichen Verlusten aussetzen. Da ein Portfolio beim Erhalt von Riicknahmeantragen nicht
verpflichtet ist, seine Vermdgenswerte Uber sein gesamtes Portfolio hinweg anteilig zu veraufern, kénnen
Ricknahmeantrage von Anteilinhabern eines Portfolios, die eine Verauflterung von Basiswerten des Portfolios
erforderlich machen, dazu fiihren, dass:

- das Portfolio einen grofieren Anteil an liquideren Wertpapieren verkauft, sodass das Portfolio dann eine
grolkere Konzentration an vergleichsweise illiquideren Beteiligungen aufweist als zuvor, und dass im
Anlagemix des Portfolios daher vergleichsweise illiquide Wertpapiere in starkerem Malle vertreten sind,
wodurch das Risiko fiir die verbleibenden Anteilinhaber steigen kénnte; bzw.

- das Portfolio weniger liquide Vermdgenswerte zu einem ungunstigen Zeitpunkt und/oder zu ungtnstigen
Bedingungen verkauft, die den fur diese Vermdgenswerte erzielten Wert und/oder die Fahigkeit des
Portfolios zur Abwicklung von Ricknahmeantragen in seinem ublichen Abrechnungszyklus beeintréachtigen
kdénnen.

Der Nettoinventarwert eines Portfolios zu einem bestimmten Datum kann erheblich geringer oder héher sein als der
Nettoinventarwert des Portfolios, der bestimmt wiirde, wenn die Vermdgenswerte des Portfolios zu diesem Datum
liquidiert wiirden. Wenn ein Portfolio zum Beispiel an einem bestimmten Tag einen bestimmten Vermdgenswert oder
alle oder einen Teil seiner Vermdgenswerte verkaufen misste, dann konnte der tatsachliche Preis, den das Portfolio
bei der Veraulierung dieses Vermogenswertes bzw. dieser Vermodgenswerte erzielen wiirde, erheblich geringer sein
als der in den Nettoinventarwert des Portfolios eingegangene Wert dieses Vermodgenswerts bzw. dieser
Vermogenswerte. Volatile Marktbedingungen kénnten zu einer reduzierten Liquiditat auf dem Markt fur bestimmte
Vermogenswerte flihren, was zu Liquidationswerten fiihren koénnte, die erheblich niedriger sind als die in den
Nettoinventarwert eines Portfolios eingegangenen Werte dieser Vermdgenswerte.

Ein Portfolio kann in Vermogenswerte investieren, deren Marktwert nicht leicht feststellbar ist, und der Marktwert der
von einem Portfolio gehaltenen Vermdgenswerte kann zu einem spateren Zeitpunkt nicht leicht feststellbar sein. Der
Nettoinventarwert eines Portfolios wird von den Bewertungen derartiger Vermogenswerte beeinflusst (einschliellich
unter anderem in Verbindung mit der Berechnung von Anlageverwaltungs- und Performancegebihren). Bei der
Bestimmung des wahrscheinlichen Verauflerungswerts oder beizulegenden Zeitwerts (Fair Value) von
Vermdgenswerten, deren Marktwert nicht leicht feststellbar ist, kann der Fonds (oder dessen verbundener oder
unabhangiger Vertreter) eine oder mehrere Bewertungsmethoden verwenden (abhangig von Faktoren wie der Art des
Vermogenswerts). Die Vermogenswerte kénnen unter Verwendung von Quotierungen von Handlern oder von
Preismodellen bewertet werden, die von Dritten, der Verwaltungsgesellschaft, dem Anlageberater, der
Bewertungsstelle und/oder von verbundenen Unternehmen der Verwaltungsgesellschaft und des Anlageberaters
entwickelt wurden. Solche Methoden kénnen auf Annahmen und Schatzungen basieren, die fehlerhaft sein kdnnen.

In Anbetracht der mit der Bewertung von Vermdgenswerten, deren Marktwert nicht leicht feststellbar ist, verbundenen
Unsicherheit kann der in den Nettoinventarwert eines Portfolios eingegangene Wert derartiger Vermdgenswerte
erheblich von den Preisen abweichen, zu denen das Portfolio diese Vermbgenswerte liquidieren kdnnte. Der Wert
von Vermdgenswerten, deren Marktwert nicht leicht feststellbar ist, kann einer spateren Anpassung auf der Grundlage
von Bewertungsinformationen unterliegen, die dem Fonds (oder seinen Beauftragten) zu diesem Zeitpunkt zur
Verfligung stehen, einschliellich unter anderem infolge von Priifungen zum Jahresende.

Wenn die Verwaltungsgesellschaft oder eine sonstige Partei an der Bewertung der Vermogenswerte des Fonds
beteiligt ist, einschliellich Vermdgenswerten, deren Marktwert nicht leicht feststellbar ist, kann die
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Verwaltungsgesellschaft oder diese sonstige Partei bei der Bewertung dieser Vermdgenswerte einem
Interessenkonflikt ausgesetzt sein, da ihr Wert einen Einfluss auf die Vergltung haben kann, die der
Verwaltungsgesellschaft oder dieser sonstigen Partei zusteht. Weitere Informationen zur Bewertung von Positionen
und zur Berechnung des Nettoinventarwertes entnehmen Sie bitte Kapitel 17 ,Ermittlung des Nettoinventarwertes®
im Prospekt.

4.2.23 Kreditausfallrisiko

Es besteht die Mdéglichkeit, dass ein Emittent oder Garant eines Wertpapiers oder eine Bank oder ein anderes
Finanzinstitut, welches Pensionsgeschéafte abgeschlossen hat, ihrer Verpflichtung zur Zahlung von Zinsen und
Tilgung von Kapital nicht nachkommt. Zudem kann dieses Risiko mit dem Risiko des Ausfalls auslandischer
Akkreditive, Garantien oder Versicherungen, mit denen Kommunalobligationen besichert sind, einhergehen.

Die Bonitat der in einem Portfolio enthaltenen Wertpapiere entspricht zwar mdglicherweise zum Zeitpunkt des
Erwerbs der Wertpapiere den Anforderungen des Portfolios, kann sich aber nach diesem Zeitpunkt verschlechtern.
Eine solche Verschlechterung kann unerwartet auftreten. In manchen Fallen kann die Herabstufung oder der Ausfall
eines einzelnen Anlagewerts bzw. des Garanten eines Anlagewerts eines Portfolios dessen Liquiditat
beeintrachtigen und unter Umstanden den Nettoinventarwert in erheblichem Mafle negativ beeinflussen.

4.2.24 Branchenrisiken von Infrastrukturkonzernen

Infrastrukturgesellschaften sind gegenlber verschiedenen Faktoren anfallig, die sich negativ auf ihre Unternehmungen
oder Geschéftstatigkeiten auswirken kénnen, einschlieBlich Kosten in Verbindung mit der Einhaltung und Anderungen
von Umwelt-, gesetzlichen und sonstigen Bestimmungen, steigenden Zinskosten in Verbindung mit Neubau- und
Sanierungsprogrammen, staatlicher Budgetbeschrankungen, die o&ffentlich finanzierte Projekte beeintrachtigen,
Auswirkungen allgemeiner Wirtschaftsbedingungen weltweit, Uberschusskapazitaten und Sorgen lber Raubbau,
erhdhten Wettbewerb durch andere Dienstleister, Unsicherheiten bezuglich der Verflugbarkeit von Brennstoff zu
angemessenen Preisen, Auswirkungen von Energiesparmallnahmen, unglnstiger Steuergesetze oder
Rechnungslegungsgrundsatze, hoher Fremdfinanzierung und Naturkatastrophen oder von Menschen verursachten
Katastrophen. Infrastrukturgesellschaften konnen auch von technologischen Innovationen, die die Art und Weise der
Bereitstellung eines Produktes oder einer Dienstleistung durch sie obsolet machen kénnen, betroffen sein.

4.2.25 Technologieunternehmen

Die Anlagen eines Portfolios in Technologieunternehmen kénnen durch eine Reihe von sektorspezifischen Faktoren und
Ereignissen beeinflusst werden, einschlieRlich unter anderem schnelle technologische Fortschritte, regierungspolitische
Malnahmen und Rechtsvorschriften, Steuern und Angebotsanderungen. Der Technologiesektor unterliegt
maoglicherweise groReren Einflissen durch die Regierungspolitik und Rechtsvorschriften als andere Branchen.
Unternehmen, die Umsatze im Technologiesektor erzielen, sind in hohem Malle von Patent- und geistigen
Eigentumsrechten und/oder Lizenzen abhangig, deren Verlust oder Beeintrachtigung sich negativ auf die Rentabilitat
auswirken kann. Unternehmen im Technologiesektor kdnnen dramatische und oft unvorhersehbare Veranderungen der
Wachstumsraten erleben und sie kdnnen durch verstarkten Wettbewerb innerhalb des Sektors sowie durch die
mangelnde kommerzielle Akzeptanz eines neuen Produkts oder Prozesses und Veralterung durch schnelle
technologische Entwicklungen beeintrachtigt werden. Dartiber hinaus sind solche Unternehmen Cybersicherheitsrisiken
ausgesetzt, die zu Problemen wie Systemausfallen, Unterbrechungen des Angebots von Produkten oder
Dienstleistungen, Verlust oder Missbrauch von Unternehmens- oder personenbezogenen Daten usw. fihren und
unerwilnschte rechtliche, finanzielle, betriebliche und reputationsbezogene Konsequenzen haben kénnen. Derartige
Risiken kénnen zu einem Wertriickgang solcher Anlagen flhren.

4.2.26 Gesundheitssektor

Die Anlagen eines Portfolios in Unternehmen aus dem Gesundheitswesen koénnen durch eine Reihe von
sektorspezifischen Faktoren und Ereignissen beeinflusst werden, einschlieBlich unter anderem schnelle
technologischer  Fortschritte, regierungspolitische Manahmen und Rechtsvorschriften, Steuern und
Angebotsdanderungen. Der Gesundheitssektor unterliegt maoglicherweise gréReren Einflissen durch die
Regierungspolitik und Rechtsvorschriften als andere Branchen, und er kdnnte erheblich von politischen oder
aufsichtsrechtlichen Ereignissen oder Vorkommnissen betroffen sein. Unternehmen, die Umsatze im
Gesundheitssektor erzielen, sind in hohem MaRe von Patent- und geistigen Eigentumsrechten und/oder Lizenzen
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abhangig, deren Verlust oder Beeintrachtigung sich negativ auf die Rentabilitdt auswirken kann. Unternehmen im
Gesundheitssektor kdnnen dramatische und oft unvorhersehbare Verdnderungen der Wachstumsraten erleben und
sie kdonnen durch verstarkten Wettbewerb innerhalb des Sektors, Veralterung durch schnelle technologische
Entwicklungen, steigenden Kosten medizinischer Produkte und Dienstleistungen, Preisdruck, Beschrankungen der
Erstattung medizinischer Ausgaben durch den Staat und Kosten in Verbindung mit Produkthaftungs- und sonstigen
Klagen beeintrachtigt werden. Darliber hinaus kénnen die Aktien von Unternehmen im Gesundheitssektor in
Verbindung mit Ereignissen, einschlief3lich unter anderem den wahrgenommenen Erfolgsaussichten von
Forschungsprogrammen oder umgekehrt der fehlenden kommerziellen Akzeptanz eines neuen Produkts oder
Verfahrens, extremen Kursschwankungen unterliegen. Derartige Risiken kénnen zu einem Wertriickgang solcher
Anlagen fihren.

4.2.27 Risiken in Verbindung mit der Luft-, Raumfahrt- und Verteidigungsindustrie

Die Luft-, Raumfahrt- und Verteidigungsindustrie kann einem starken Einfluss durch staatliche Regulierung und
Ausgabenpolitik unterliegen, da die Unternehmen in dieser Branche in hohem Malie von der staatlichen Nachfrage
nach ihren Produkten und Dienstleistungen abhangig sind. Die finanzielle Situation der Unternehmen in diesem
Sektor wird stark von den Grundsatzen der Riistungsausgaben des Staates, der Verteilung der Haushaltsmittel und
den entsprechenden Kontrollen beeinflusst. Auch Veranderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen sowie
Konsolidierungstrends kénnen sich auf die Branche auswirken.

43 Rechtliche Angelegenheiten in Bezug auf Anlagen
4.31 Staatliche Anlagebeschriankungen

Staatliche Vorschriften und Beschrankungen kénnen in manchen Landern die Menge und die Art der Wertpapiere, die
ein Portfolio kaufen kann, oder nach dem Kauf dieser Wertpapiere deren Verkauf begrenzen. Die Fahigkeit eines
Portfolios zur Anlage in Wertpapiere von Unternehmen oder Regierungen ist in einigen Landern méglicherweise
eingeschrankt; in manchen Féllen ist die Anlage sogar untersagt. Folglich werden unter Umstanden grofiere Teile der
Vermdgenswerte eines Portfolios in Landern investiert, in denen keine solchen Beschrankungen bestehen. Diese
Beschrankungen kénnen auch Marktpreis, Liquiditdt und Rechte von Wertpapieren beeinflussen, die von einem
Portfolio gekauft werden kénnen, und sie kdnnen die Aufwendungen des Portfolios erhéhen. Dariiber hinaus kénnen
von den Regierungen bestimmter Lander aufgestellte Richtlinien die Anlagen der einzelnen Portfolios und die Fahigkeit
eines Portfolios, sein Anlageziel zu erreichen, beeintrachtigen.

Darliber hinaus unterliegt die Rickflihrung von Anlageertragen und Kapital haufig Beschrankungen, wie etwa
bestimmten staatlichen Genehmigungserfordernissen, und selbst wenn keine ausdriicklichen Beschrankungen
bestehen, kann die praktische Abwicklung der Rickfihrung oder, in bestimmten La&ndern, das unzulangliche
Angebot an US-Dollar oder einer sonstigen wichtigen Wahrung, das nichtstaatlichen Einheiten zur Verfiigung steht,
bestimmte Aspekte der Geschaftstatigkeit eines Portfolios beeintrachtigen. In Landern, die keine ausreichenden
Bestande an US-Dollar oder einer sonstigen wichtigen Wahrung haben, sind Emittenten, die zur Bezahlung eines
Portfolios in US-Dollar oder der sonstigen wichtigen Wahrung verpflichtet sind, bei der Umwandlung der o6rtlichen
Wahrung in US-Dollar oder diese andere Wéahrung eventuell Problemen oder Verzdgerungen ausgesetzt, wodurch
die Ruckfihrung von Anlageertrdgen und Kapital durch das Portfolio behindert werden kdnnte. Diese Probleme
kénnen dariber hinaus verscharft werden, wenn staatlichen Stellen in diesen Landern beim Zugang zu diesen
knappen Wahrungen Vorrang gegeben wird. Darlber hinaus wird die Fahigkeit eines Portfolios, an
Wertpapiermarkten mehrerer Lander anzulegen, in unterschiedlichem Mafle durch Gesetze zur Beschrankung
auslandischer Kapitalanlagen eingeschrankt oder kontrolliert, und diese Beschrankungen kénnen ein Portfolio unter
bestimmten Umstanden an direkten Anlagen hindern. Dariiber hinaus haben bestimmte Rechtsordnungen in
jungster Zeit Beschrankungen und Meldepflichten in Bezug auf Leerverkaufe eingefiihrt. Siehe ,Leerverkaufe®”.
Weiterhin sind die Aufsichtsbehtérden und Boérsen ermachtigt, die Handels- oder sonstige Aktivitat in Bezug auf
bestimmte Markte zu regulieren, und sie kénnen sonstige Beschrankungen auferlegen, die den Bestand eines
Portfolios und die Fahigkeit des Portfolios zur Verfolgung seiner Anlagestrategien und zum Erreichen seines
Anlageziels erheblich beeintrachtigen kénnten.

4.3.2 Keine Anlagegarantie

Eine Anlage in ein Portfolio entspricht nicht einer Einlage in einem Bankkonto und wird von keiner Regierung,
Regierungsbehdrde oder durch einen sonstigen Garantieplan geschitzt, der zum Schutz des Inhabers eines
Bankeinlagen- oder Wertpapierkontos zur Verfiigung steht, oder tiberhaupt durch irgendeine Garantie.
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4.3.3 Aufsichtsrechtliche Interpretation von OGAW-Beschrankungen

Alle Portfolios unterliegen den in Anhang A — ,OGAW-Anlagebeschrankungen® dargelegten Anlagebeschrankungen.
Derartige Anlagebeschrankungen gelten gewdhnlich auf der Ebene der einzelnen Portfolios statt auf der Ebene des
Fonds als Ganzes. Bestimmte Beschrankungen wurden von den zustandigen Aufsichtsbehérden (wie z. B. ESMA
oder CSSF) jedoch als auf der Ebene des Fonds geltend ausgelegt. Dies bedeutet, dass die Beteiligungen der
verschiedenen Portfolios zur Bestimmung der Einhaltung der mafRgeblichen Beschrankungen zusammengefasst
wurden. Dies kann die Anwendung einer bestimmten Beschrankung fiir ein Portfolio restriktiver machen, als dies der
Fall gewesen ware, wenn die Beschrankung auf der Ebene des Portfolios statt auf der Ebene des Fonds als Ganzes
angewendet worden ware. Daher muss das jeweilige Portfolio eventuell Anlagen verauliern, die es ansonsten
gehalten hatte, oder von deren Kauf Abstand nehmen, was die Fahigkeit des Portfolios beeintrachtigen kann, sein
Anlageziel zu erreichen.

Darlber hinaus kann die Anwendung und Auslegung des EU-Rechts (oder dessen Umsetzung in einem
Mitgliedstaat) von einem Mitgliedstaat zum anderen variieren. Daher kann die Umsetzung der Anlagestrategie eines
bestimmten Portfolios davon abweichen, wie diese Strategie umgesetzt wirde, wenn dieses Portfolio in einem
anderen Mitgliedstaat ansassig ware.

4.4 Anlagen in Schuldtiteln

441 Festverzinsliche Wertpapiere

Ein Portfolio kann in Festverzinsliche Wertpapiere investieren. Die Anlage in diese Wertpapiere kann Gelegenheiten zur
Erwirtschaftung von Ertragen und Kapitalwertsteigerung bieten, und sie kénnen auch zu voribergehenden defensiven
Zwecken und zur Aufrechterhaltung von Liquiditat eingesetzt werden.

Festverzinsliche Wertpapiere sind Verpflichtungen des Emittenten zur Leistung von Kapital- und/oder Zinszahlungen zu
zuklinftigen Zeitpunkten und umfassen neben weiteren Wertpapieren: Anleihen, Schuldscheine und
Schuldverschreibungen von Unternehmen; Schuldtitel, die von Staaten oder ihren Vertretungen oder Organen begeben
oder garantiert werden; kommunale Wertpapiere sowie MBS- und ABS-Anleihen. Diese Wertpapiere kdnnen feste oder
variable Zinssatze zahlen und sie kénnen Nullkuponanleihen umfassen. Festverzinsliche Wertpapiere unterliegen dem
Risiko der Unfahigkeit des Emittenten oder eines Garantiegebers, Kapital- und Zinszahlungen fiir seine Verpflichtungen
zu leisten (d. h. dem Kreditrisiko), und dem Risiko der Kursvolatilitat, die aufgrund von Faktoren wie der Zinssensitivitat,
der Einschatzung der Kreditwurdigkeit des Emittenten durch den Markt und der allgemeinen Marktliquiditat entsteht (d. h.
dem Marktrisiko).

Die Anlagen eines Portfolios in Schuldtitel kdnnen mit vorfalligen Tilgungsmerkmalen, Refinanzierungsoptionen,
Vorauszahlungsoptionen oder dhnlichen Bestimmungen verbunden sein, die jeweils dazu fihren kdnnten, dass der
Emittent den Kapitalbetrag auf eine von dem Portfolio gehaltene Schuldverschreibung friiher tilgt als erwartet. Dies
kann erfolgen, wenn die Zinssatze ricklaufig sind oder wenn die Performance des Emittenten die Refinanzierung
von Schulden zu geringeren Kosten zulasst. Vorzeitige Riickzahlungen von Anlagen kénnen erhebliche negative
Auswirkungen auf das Anlageziel des Portfolios und die Gewinne auf das investierte Kapital haben.

Ein Portfolio kann in Rule-144A-Wertpapiere anlegen, die im Rahmen einer Privatplatzierung angeboten werden und
nur an bestimmte zugelassene institutionelle Kaufer (qualified institutional buyers) (wie im Gesetz von 1933 definiert)
weiterverkauft werden kdénnen. Da diese Wertpapiere nur unter einer begrenzten Anzahl von Anlegern gehandelt
werden, sind einige Rule-144A-Wertpapiere nicht liquide und mit dem Risiko verbunden, dass das Portfolio diese
Wertpapiere nicht zeitnah oder nur bei nachteiligen Marktbedingungen veraufern kann.

4.4.2 In Tranchen unterteilte Instrumente

Ein Portfolio kann im freien Ermessen des Anlageberaters direkt oder indirekt in Investment-Grade- oder sonstige
Schuldinstrumente von Unternehmen oder sonstigen Strukturen investieren, die nicht mit Landern oder Regierungen
verbunden sind. Bestimmte dieser Wertpapiere konnen feste Pools oder ,Marktwert- oder verwaltete
Sicherheitspools sein, die typischerweise in Tranchen unterteilt sind, die verschiedenen Bonitaten entsprechen,
wobei die niedriger eingestuften Tranchen vorrangigen Tranchen gegenliber nachrangig sind. Die Renditen der
nachrangigen Tranchen dieser Pools sind besonders anfallig gegeniber dem Ausmaly der Ausfalle im
Sicherheitspool. Dartber hinaus kdnnten die Ausibung eventueller Kiindigungsrechte durch héherrangige Tranchen
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dieser Pools und bestimmte sonstige Ereignisse zur Eliminierung, Aufschiebung oder Reduzierung der verfugbaren
Mittel fur Zins- oder Tilgungszahlungen an die nachrangigen Tranchen dieser Pools flhren.

Wie bei anderen Anlagen eines Portfolios besteht eventuell kein liquider Markt fiir diese Schuldinstrumente, wodurch
die Fahigkeit des Portfolios eingeschrankt werden kann, diese Schuldinstrumente zu verkaufen oder den
gewinschten Preis zu erzielen. Futures und Optionen auf Futures auf Schuldtitel und sonstige festverzinsliche
Wertpapiere (z. B. Treasury-Futures und Eurodollar-Futures) sind zusatzlich zu den insbesondere mit Futures und
Finanzderivaten im Allgemeinen verbundenen Risiken mit allen vorgenannten Risiken verbunden.

443 Anlagen in festverzinslichen Wertpapieren und Risiko von Zins- und Wechselkursschwankungen

Der Nettoinventarwert der Anteile eines Portfolios, das in festverzinslichen Wertpapieren angelegt ist, andert sich in
Abhangigkeit von Schwankungen der Zinssatze und Wechselkurse, die durch eine Vielzahl von Marktfaktoren,
einschlieBlich der Wahrungspolitik der Zentralbank, der Héhe der Inflation und von Anderungen der allgemeinen
Wirtschaftsbedingungen,  verursacht werden  koénnen. Abgesehen davon, dass Werte durch
Wechselkursschwankungen unmittelbar betroffen sind, kann im Allgemeinen davon ausgegangen werden, dass der
Wert von festverzinslichen Wertpapieren bei sinkenden Zinsséatzen steigt und bei steigenden Zinsséatzen sinkt. Die
Wertentwicklung von Anlagen in festverzinslichen Wertpapieren bestimmter Wahrungen hangt auch vom Zinsumfeld
des Landes ab, das diese Wahrung ausgibt. Da der Nettoinventarwert jedes Portfolios in seiner Basiswahrung
berechnet wird, hangt die Wertentwicklung der Anlagen des Portfolios, die nicht auf die Basiswahrung lauten, auch
von der Starke dieser Wahrung im Vergleich zur Basiswahrung und von dem Zinsumfeld in dem Land, das die
Wahrung ausgibt, ab. Solange keine anderen Umstande vorliegen, die den Wert der nicht auf die Basiswahrung
lautenden Anlagen anderweitig beeintrachtigen kénnten (wie eine Anderung des politischen Klimas oder der Bonitat
eines Emittenten), kann bei einer Aufwertung dieser anderen Wahrung im Allgemeinen davon ausgegangen werden,
dass der Wert der entsprechenden Anlagen eines Portfolios in anderen Wahrungen als der Basiswahrung im
Vergleich zur Basiswahrung steigt. Bei einem Anstieg der Zinssatze oder Rickgang des Wertes von anderen
Wahrungen als der Basiswahrung im Verhaltnis zur Basiswahrung kann im Allgemeinen davon ausgegangen
werden, dass der Wert der Anlagen eines Portfolios, die nicht auf die Basiswahrung lauten, sinkt.

444 Insolvenzerwdagungen in Bezug auf Emittenten von Schuldtiteln

Schuldtitel, bei denen es sich um Schuldverschreibungen verschiedener Emittenten handelt, kdnnen in den Landern,
in denen sie begeben wurden, verschiedenen Rechtsvorschriften zum Schutz der Glaubiger unterliegen. Diese
Insolvenzerwagungen und das Ausmalfd des Schutzes variieren abhangig von dem Land, in dem der jeweilige
Emittent ansassig oder niedergelassen ist, und sie kénnen in Abhangigkeit davon variieren, ob es sich um einen
staatlichen oder nichtstaatlichen Emittenten handelt.

Im Allgemeinen wiirde ein Emittent zu einem bestimmten Zeitpunkt als insolvent angesehen, wenn die Summe seiner
Schulden zu diesem Zeitpunkt sein gesamtes Vermdgen zum beizulegenden Zeitwert Gberschreitet oder wenn der
aktuelle angemessene Veraulierungswert seines Vermdgens geringer ist als der Betrag, der erforderlich ware, um
seine wahrscheinlichen Verbindlichkeiten auf seine bestehenden Schulden bei deren Falligkeit zu begleichen. Es
kann keine Zusicherung in Bezug auf den Standard gemacht werden, den ein Gericht anwenden wurde, um zu
bestimmen, ob der Emittent nach dem Eingehen der Verschuldung, in die ein Portfolio investiert hat, ,insolvent® ist,
und es wird nicht zugesichert, dass ein Gericht unabhangig von der Bewertungsmethode unter Berlcksichtigung
dieser Verschuldung nicht zu der Feststellung kommen wirde, dass der Emittent ,insolvent® ist. Darlber hinaus
koénnten im Falle der Insolvenz eines Emittenten von Schuldtiteln, in die das Portfolio investiert, Zahlungen auf diese
Schuldtitel als ,Bevorzugungen® angesehen werden, wenn sie innerhalb eines bestimmten Zeitraums vor der
Insolvenz erfolgen (wobei dieser Zeitraum in Verbindung mit Anlagen in mit Goldman Sachs verbundenen
Unternehmen bis zu einem Jahr betragen kann). Dies bedeutet, dass eine derartige Zahlung eventuell zuriickgezahlt
werden muss, wenn sie als ,Bevorzugung“ angesehen wird. Im Allgemeinen kénnen Zahlungen auf Schuldtitel vom
Portfolio wiedereingebracht werden, wenn sie als betriigerische Ubertragungen oder Bevorzugungen fiir nichtig
befunden werden.

Es wird nicht damit gerechnet, dass ein Portfolio ein Geschaftsgebaren aufweisen wird, das die Grundlage fiir eine
erfolgreiche Klage auf der Basis von betriigerischer Ubertragung, Bevorzugung oder billigkeitsrechtlicher
Nachrangigkeit darstellen wurde. Es kann jedoch keine Zusicherung in Bezug darauf gemacht werden, ob ein
Kreditinstitut oder eine sonstige Partei, von dem bzw. der ein Portfolio diese Schuldtitel erwirbt, ein entsprechendes
Geschaftsgebaren aufweist (oder ein sonstiges Geschaftsgebaren, das diese Schuldtitel und das Portfolio dem
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Insolvenzrecht unterwerfen wirde) und ob entsprechende Glaubigerforderungen gegebenenfalls vor Gericht
gegenuber dem Portfolio geltend gemacht werden kdnnten.

445 Kreditratings

Der Anlageberater kann zur Beurteilung von Wertpapieren Kreditratings heranziehen, er ist jedoch nicht dazu
verpflichtet. Von Rating-Agenturen abgegebene Kreditratings bewerten die Sicherheit der Kapital- und
Zinszahlungen fir die betreffenden Wertpapiere. Sie bewerten jedoch nicht das Marktrisiko von Wertpapieren mit
geringerer Qualitat und stellen daher unter Umstanden die tatsachlichen Risiken der Anlage nicht umfassend dar.
Weiterhin steht es den Rating-Agenturen frei, ein Rating zu gegebener Zeit zu andern, um Veranderungen in der
Wirtschaft oder der Lage des Emittenten Rechnung zu tragen, die den Marktwert des Wertpapiers beeinflussen.
Daher werden Kreditratings nur als vorlaufige Indikatoren der Anlagequalitat verwendet. Anlagen in Schuldtiteln mit
geringerer Qualitat und vergleichbare Schuldtitel ohne Rating sind in gréRerem MalRe von der Bonitatseinstufung
durch den Anlageberater abhéangig, als dies bei Anlagen in Schuldtiteln mit Investment-Grade-Rating der Fall ware.
Im Allgemeinen verleihen Rating-Agenturen privaten Emittenten von Schuldtiteln grundsatzlich kein héheres Rating
als das Rating des Landes, in dem das entsprechende Unternehmen ansassig ist. Daher sind die Ratings von
privaten Emittenten aus Schwellenlandern im Allgemeinen durch das Rating des Staates begrenzt.

4.4.6 Risiken der Anlage in festverzinslichen Wertpapieren mit Non-Investment-Grade-Rating

Festverzinsliche Wertpapiere mit Non-Investment-Grade-Rating werden anhand von traditionellen Anlagestandards
Uberwiegend als spekulativ angesehen. In manchen Fallen sind diese Obligationen hochspekulativ und sie haben
schlechte Aussichten, Investment-Grade-Status zu erreichen. Festverzinsliche Wertpapiere mit Non-Investment-
Grade-Rating und Wertpapiere vergleichbarer Bonitdt ohne Rating unterliegen dem erhéhten Risiko, dass ein
Emittent nicht in der Lage ist, seinen Verpflichtungen hinsichtlich Kapital und Zinsen nachzukommen. Diese
Wertpapiere, die auch als hochverzinsliche (high yield) Wertpapiere bezeichnet werden, kénnen aufgrund von
Faktoren wie speziellen Unternehmensentwicklungen, Zinssensibilitét, negativer Einschatzung an den Markten fir
Junk Bonds im Allgemeinen einer groReren Preisvolatilitdt und einer geringeren Liquiditat an den Sekundarmarkten
unterliegen.

Festverzinsliche Wertpapiere mit Non-Investment-Grade-Rating werden haufig in Verbindung mit der Neu- oder
Umstrukturierung eines Unternehmens oder als Teil eines Zusammenschlusses, Erwerbs, einer Ubernahme oder
ahnlicher Ereignisse ausgegeben. Sie werden auch von weniger etablieten Unternehmen ausgegeben, die
expandieren mochten. Diese Emittenten sind oft in hohem Grad fremdfinanziert und im Falle unginstiger
Entwicklungen oder einer unglinstigen Geschaftslage im Allgemeinen nicht in dem Malde in der Lage, fristgerechte
Zahlungen von Kapital und Zinsen zu leisten, wie dies bei etablierteren und weniger stark fremdfinanzierten
Unternehmen der Fall ist.

Der Marktwert von festverzinslichen Wertpapieren mit Non-Investment-Grade-Rating spiegelt in der Regel die
individuelle Entwicklung des Unternehmens in einem hdéheren Malde wider als bei Wertpapieren mit héheren Ratings,
welche in erster Linie auf Schwankungen im allgemeinen Zinsniveau reagieren. Daher kann die Fahigkeit eines
Portfolios, das in derartige Wertpapiere investiert, zur Erreichung seines Anlageziels in starkerem MalRe vom
Urteilsvermdgen des Anlageberaters in Bezug auf die Kreditwirdigkeit von Emittenten abhangen, als dies bei Anlagen
in hdher bewerteten Wertpapieren der Fall ist. Emittenten von festverzinslichen Wertpapieren mit Non-Investment-
Grade-Rating kénnen unter Umstanden nicht die traditionellen Finanzierungsmethoden nutzen und ihre Fahigkeit,
Verbindlichkeiten zu zahlen, kann durch Konjunkturriickgang, unternehmensspezifische Entwicklungen oder das
Unvermogen des Emittenten, bestimmte angestrebte Geschaftsprognosen zu verwirklichen, starker beeintrachtigt
werden als dies bei Emittenten von Wertpapieren mit hdheren Ratings der Fall ist. Negative Pressemeldungen in Bezug
auf den Markt fir Junk Bonds und die Wahrnehmung der Anleger in Bezug auf niedriger bewertete Wertpapiere kénnen
unabhangig davon, ob diese auf Fundamentalanalysen basieren oder nicht, die Preise fur derartige Wertpapiere
belasten.

Das Verlustrisiko des Anlegers aufgrund von Zahlungsausfall ist bei festverzinslichen Wertpapieren mit Non-
Investment-Grade-Rating erheblich grofer als bei Anlagen in anderen Schuldverschreibungen, da diese
Wertpapiere mit Non-Investment-Grade-Rating in der Regel unbesichert und haufig den Anspriichen anderer
Glaubiger der Emittenten dieser Wertpapiere nachgeordnet sind. Anlagen eines Portfolios in notleidende
Wertpapiere beinhalten ein weiteres Verlustrisiko, sofern Zahlungen von Kapital und Zinsen in Bezug auf diese
Wertpapiere auch weiterhin ausbleiben. Selbst wenn diese Wertpapiere bis zur Falligkeit gehalten werden, ist es
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nicht sicher, dass ein Portfolio seine urspringliche Anlage =zurickerhdlt oder erwartete Ertrdge oder
Wertsteigerungen erzielen kann.

Der Sekundarmarkt fir festverzinsliche Wertpapiere mit Non-Investment-Grade-Rating ist auf relativ wenige Market-
Maker beschrankt und wird von institutionellen Anlegern, einschlieflich Investmentfonds,
Versicherungsgesellschaften und sonstiger Finanzinstitute, beherrscht. Daher ist der Sekundarmarkt fir diese
Wertpapiere weniger liquide und auch volatiler als der Sekundarmarkt flir Wertpapiere mit hoherem Rating.
AuRerdem ist das Handelsvolumen flr hochverzinsliche festverzinsliche Wertpapiere generell niedriger, und eine
Kontraktion des Sekundarmarktes fiir diese Wertpapiere ware bei unglinstiger Markt- oder Wirtschaftslage
unabhangig von individuellen unglnstigen Veranderungen der Lage eines bestimmten Emittenten mdglich. Diese
Faktoren kénnen nachteilige Auswirkungen auf den Marktpreis und die Verau3erungsmaoglichkeiten eines Portfolios
fur bestimmte Anlagen des Portfolios haben. Ein weniger liquider Sekundarmarkt kann es auch fir ein Portfolio
erschweren, genaue Bewertungen der hochverzinslichen Wertpapiere in seinem Bestand zu erhalten.

Kreditratings bewerten nicht das Marktrisiko der Wertpapiere mit Non-Investment-Grade-Rating und stellen daher
unter Umstanden die tatsachlichen Risiken der Anlage nicht umfassend dar. Siehe Ziffer 4.4.5 ,Kreditratings®. Der
Anlageberater verwendet seine eigenen Bonitatsprifungs- und Analysemethoden, welche die Untersuchung
bestehender Verbindlichkeiten, der Kapitalstruktur, der Fahigkeit zum Schuldendienst und zur Zahlung von
Dividenden, der Sensitivitdt des Emittenten beziiglich der Wirtschaftslage, seines bisherigen Geschéaftsverlaufs und
der gegenwartigen Ertragsentwicklung einschliet. Der Anlageberater tGberwacht laufend die Anlagen in einem
Portfolio und beurteilt, ob Wertpapiere mit Non-Investment-Grade-Rating oder vergleichbare Wertpapiere ohne
Rating, deren Kreditrating oder Bonitat sich geandert hat, veraul3ert oder weiterhin gehalten werden sollen.

Infolge der Anlage eines Portfolios in Non-Investment-Grade-Anlagen und aufgrund von Kreditproblemen mit dieser
Anlage sowie aufgrund der Mdglichkeit, dass sich dieses Portfolio an Umstrukturierungsaktivitaten beteiligen kann,
ist es mdglich, dass dieses Portfolio an Gerichtsverfahren beteiligt wird. Rechtsstreitigkeiten sind mit Kosten und der
Moglichkeit einer Gegenforderung gegen das Portfolio verbunden, und letztendlich kénnen Urteile gegen dieses
Portfolio ergehen, gegen die das Portfolio eventuell nicht versichert ist.

447 Kaufe von Wertpapieren und sonstigen Verpflichtungen von finanziell notleidenden
Unternehmen

Ein Portfolio kann direkt oder indirekt Wertpapiere und sonstige Verpflichtungen von Unternehmen kaufen, die sich
in erheblichen finanziellen oder geschaftlichen Notlagen befinden (,notleidende Unternehmen®), einschlief3lich von
Unternehmen, die Gegenstand von Konkurs-, Insolvenz- oder sonstigen Umstrukturierungs- und
Liquidationsverfahren sind. Derartige Kaufe konnen zwar zu erheblichen Renditen fiihren, sie sind jedoch mit einem
wesentlichen Risiko verbunden und koénnen lange Zeit keine oder Uberhaupt keine Renditen aufweisen. Die
Bewertung von Anlagen in notleidenden Unternehmen ist dufRerst komplex und es wird nicht zugesichert, dass ein
Portfolio die Art und das Ausmald der verschiedenen Faktoren, die sich auf die Aussichten fir eine erfolgreiche
Umstrukturierung oder ahnliche Mallnahme auswirken konnten, korrekt beurteilen wird. Ein Portfolio kann im
Rahmen eines Umstrukturierungs- oder Liquidationsverfahrens in Bezug auf ein notleidendes Unternehmen, in das
dieses Portfolio investiert hat, seine gesamte Anlage verlieren oder Barmittel oder Wertpapiere annehmen mussen,
deren Wert geringer ist als die urspriingliche Anlage. Darliber hinaus kénnen notleidende Anlagen eine aktive
Beteiligung des Anlageberaters und seiner Vertreter erfordern. Dies kann ein Portfolio dem Risiko von
Rechtsstreitigkeiten aussetzen oder die Fahigkeit des Portfolios zur Verdu3erung seiner Anlagen beschranken.
Unter derartigen Umstanden entschadigen die von den Anlagen des Portfolios erwirtschafteten Renditen die
Anteilinhaber eventuell nicht angemessen fir die Ubernommenen Risiken.

Aufgrund ihrer finanziellen Lage sind notleidende Unternehmen ebenfalls einem erhdhten Risiko ausgesetzt, dass
sie in Konkurs- oder Insolvenzverfahren verwickelt werden. Mit der Anlage in notleidende Unternehmen, die an
Konkurs- oder Insolvenzverfahren beteiligt sind oder sein kdnnten, ist eine Anzahl erheblicher Risiken verbunden,
einschlieBlich ungunstiger und dauerhafter Auswirkungen auf einen Emittenten, wie z. B. der Verlust seiner
Marktposition oder von zentralen Mitarbeitern, der anderweitige Verlust seiner Fahigkeit, seine Tragfahigkeit
wiederherzustellen, und im Falle einer Liquidation ein Liquidationswert des Unternehmens, der mdéglicherweise
geringer ist als der zum Zeitpunkt der Anlage angenommene Wert. Zahlreiche Ereignisse bei einem Konkurs oder
einer Insolvenz sind das Ergebnis von umstrittenen Angelegenheiten und Streitverfahren, die auflerhalb der
Kontrolle der Glaubiger liegen. Konkurs- oder Insolvenzverfahren sind oft lang und schwer vorherzusagen und
kénnten die Anlagerendite eines Glaubigers beeintrachtigen. Die Konkurs- und Insolvenzgerichte haben
umfangreiche Befugnisse und kénnen unter bestimmten Umstanden vertragliche Verpflichtungen eines in Konkurs
gegangenen Unternehmens andern. Siehe ,Insolvenzerwdgungen in Bezug auf Emittenten von Schuldtiteln®.
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Aktiondre, Glaubiger und sonstige interessierte Parteien sind alle berechtigt, sich an Konkurs- oder
Insolvenzverfahren zu beteiligen, und werden versuchen, das Ergebnis zu ihren Gunsten zu beeinflussen.
Verwaltungskosten in Bezug auf ein Konkurs- oder Insolvenzverfahren werden aus dem Vermdgen des Schuldners
gezahlt, bevor die Glaubiger befriedigt werden. AuRerdem haben bestimmte Forderungen, wie z. B. Steuern, von
Rechts wegen Vorrang gegeniiber den Forderungen bestimmter Glaubiger.

4438 Schuldinstrumente mit verlustausgleichenden Merkmalen

Ein Portfolio kann in Schuldinstrumente mit verlustausgleichenden Merkmalen investieren. Schuldinstrumente mit
verlustausgleichenden Merkmalen sind im Vergleich zu traditionellen Schuldinstrumenten héheren Risiken
ausgesetzt, da solche Instrumente typischerweise mit dem Risiko der Wertminderung oder Umwandlung in
Stammaktien bei Eintritt bestimmter ausldsender Ereignisse verbunden sind (z. B. wenn sich der Emittent nahe oder
am Punkt der Nichttragfahigkeit befindet oder wenn die Kapitalquote des Emittenten auf ein bestimmtes Niveau
sinkt), die wahrscheinlich auBerhalb der Kontrolle des Emittenten liegen. Solche auslésenden Ereignisse sind
komplex und lassen sich nur schwer vorhersagen und kdnnen zu einem erheblichen oder vollstandigen Wertverlust
dieser Instrumente fuhren.

Bei der Aktivierung eines Ausldsers kann es zu einem Ubergreifen auf die Kurse und die Volatilitat der gesamten
Anlagenklasse kommen. Schuldinstrumente mit verlustausgleichenden Merkmalen koénnen auch Liquiditats-,
Bewertungs- und Sektorkonzentrationsrisiken ausgesetzt sein.

Das Portfolio kann in vorrangige, nicht bevorzugte Schuldtitel investieren. Diese Instrumente sind zwar im
Allgemeinen vorrangig gegeniber nachrangigen Schuldtiteln, sie kdnnen jedoch bei Eintritt eines auslésenden
Ereignisses Wertminderungen unterliegen und nicht mehr in die Glaubigerrankinghierarchie des Emittenten fallen.
Dies kann zum vollstédndigen Verlust des investierten Kapitals fihren.

4.4.9 Wandelanleihen

Ein Portfolio kann in Wandelanleihen anlegen, darunter Unternehmensschuldscheine oder Vorzugsaktien, bei denen
es sich jedoch um gewohnliche langfristige Schuldtitel des Emittenten handelt, die in einem festgelegten Verhaltnis
in Stammaktien des Emittenten gewandelt werden kdnnen. Wie bei allen Schuldtiteln wird der Marktwert der
Wandelanleihen tendenziell sinken, wenn die Zinsen steigen, und umgekehrt steigen, wenn die Zinsen sinken.
Wandelanleihen bieten im Allgemeinen niedrigere Zinsen oder Dividendenertrage als nicht wandelbare Wertpapiere
vergleichbarer Qualitat. Wenn der aktuelle Kurs einer Stammaktie, die einer Wandelanleihe zugrunde liegt, den
Umtauschkurs Ubersteigt, tendiert der Kurs der Wandelanleihe jedoch dahin, den Wert der zugrunde liegenden
Stammaktie wiederzugeben. Wenn der aktuelle Kurs der zugrunde liegenden Stammaktie sinkt, wird das
Wandelpapier meist zunehmend auf Ertragsbasis gehandelt, d. h. sein Wert wird moglicherweise nicht im gleichen
Male sinken wie die zugrunde liegende Stammaktie. Wandelanleihen haben in der Kapitalstruktur eines Emittenten
meist Vorrang vor den Stammaktien und sind daher von héherer Qualitdt und beinhalten weniger Risiken als die
Stammaktie des Emittenten. Inwieweit sich dieses Risiko jedoch verringert, hangt weitgehend davon ab, um wie viel
die Wandelanleihe Uber ihrem Wert als festverzinsliches Wertpapier gehandelt wird. Bei der Bewertung einer
Wandelanleihe wird der Anlageberater vorrangig die Atftraktivitdt der zugrunde liegenden Stammaktie
berlcksichtigen. Wenn eine von einem Portfolio gehaltene Wandelanleihe zur Ricknahme abgerufen wird, ist das
Portfolio verpflichtet, dem Emittenten die Riicknahme des Wertpapiers, dessen Umwandlung in den Basiswert oder
dessen Verkauf an einen Dritten zu gestatten. Jede dieser MaRnahmen konnte die Fahigkeit des Portfolios
beeintrachtigen, sein Anlageziel zu erreichen.

4410 Nullkuponanleihen und Anleihen mit aufgeschobener Zinszahlung

Ein Portfolio kann in Nullkuponanleihen und Anleihen mit aufgeschobener Zinszahlung (deferred interest bonds)
anlegen, d. h. in Schuldtitel, die mit einem erheblichen Abschlag auf den Nennwert ausgegeben werden. Der
anféngliche Abschlag entspricht in etwa der Gesamtsumme der auflaufenden Zinsen fir die Anleihe bis zur Falligkeit
oder bis zum ersten Zinstermin zu einem Zinssatz, der den Markizins des Wertpapiers zur Zeit der Ausgabe
wiedergibt. Wahrend Nullkuponanleihen keine regelmalligen Zinszahlungen vorsehen, ist bei Anleihen mit
aufgeschobener Zinszahlung im Allgemeinen ein Verzdgerungszeitraum vor Beginn der regelmaRigen
Zinszahlungen vorgesehen. Diese Anlagen sind fiir den Emittenten insofern vorteilhaft, als sie seinen anfanglichen
Bedarf an Barmitteln zur Deckung von Tilgungszahlungen verringern; einige dieser Anleihen bieten sogar eine
héhere Rendite, um Anleger anzuziehen, die bereit sind, eine Verzdgerung der Zahlung dieser Barmittel
hinzunehmen. Der Marktwert dieser Anlagen unterliegt bei Anderungen der Zinsséatze einer héheren Volatilitat im
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Vergleich zu Schuldtiteln, bei denen regelmafRige Zinszahlungen vorgesehen sind, und beim Portfolio kénnen
Einkunfte aus diesen Schuldtiteln auflaufen, selbst wenn es keine Barmittel erhalt.

4411 Mezzanin-Finanzierungen

Ein Portfolio kann in Mezzanin-Finanzierungen investieren. Mezzanin-Finanzierungen sind typischerweise
nachrangig gegenuber den Verbindlichkeiten eines Unternehmens gegenuber vorrangigen Glaubigern, Glaubigern
aus Lieferungen und Leistungen und Mitarbeitern. Die Fahigkeit eines Portfolios, die Geschafte eines Unternehmens
innerhalb der aufsichtsrechtlichen Grenzen zu beeinflussen, insbesondere in Zeiten finanzieller Notlagen oder im
Anschluss an eine Insolvenz, ist erheblich geringer als die von vorrangigen Glaubigern.

4412 ABS-Anleihen

Ein Portfolio kann in Wertpapiere, die einen Anteil an einem Pool von Vermdgenswerten, wie z. B. Hypotheken,
darstellen (mortgage backed securities — ,MBS-Anleihen®), und nach Malligabe des anwendbaren Rechts in
Kreditkartenforderungen oder andere Arten von Krediten (asset backed securities — ,ABS-Anleihen®) anlegen.

Zahlungen von Kapital und Zinsen der zugrunde liegenden Kredite werden an die Besitzer dieser Wertpapiere Uber die
Laufzeit der Wertpapiere weitergegeben. Das Kapital der meisten ABS-Anleihen (einschlief3lich von MBS-Anleihen) wird
vorzeitig zuriickgezahlt, und zwar vermehrt in Zeiten sinkender Zinssatze. Solche vorzeitigen, vom Fonds als Halter des
Wertpapiers erhaltenen Rlckzahlungsbetradge kdnnen im Allgemeinen nur zu den zum jeweiligen Zeitpunkt am Markt
erzielbaren niedrigeren Renditen wieder angelegt werden. Daher wird bei diesen Wertpapieren in Zeiten sinkender
Zinssatze vermutlich eine geringere Wertzunahme verzeichnet werden als bei anderen festverzinslichen Schuldtiteln,
und das effektive Festschreiben einer bestimmten Rendite ist schwieriger. Andererseits unterliegen ABS-Anleihen
(einschlieBlich von MBS-Anleihen) in Zeiten steigender Zinssatze im Wesentlichen denselben Risiken in Bezug auf
Wertverlust wie andere festverzinsliche Wertpapiere. MBS- und ABS-Anleihen kénnen auch dem Risiko eines
Zahlungsausfalls der zugrunde liegenden Hypotheken oder sonstigen Vermégenswerte unterliegen.

Die Renditemerkmale von MBS- und ABS-Anleihen unterscheiden sich von jenen klassischer
Schuldverschreibungen. Zu den grundsatzlichen Unterschieden gehdren, dass Zins- und Tilgungszahlung bei MBS-
und ABS-Anleihen haufiger geleistet werden, in der Regel monatlich, und dass das Kapital jederzeit vorzeitig
zurlckgezahlt werden kann, da auch die zugrunde liegenden Hypothekendarlehen oder andere Vermdgenswerte in
der Regel vorzeitig zuriickgezahlt werden kénnen. Wenn ein Portfolio diese Wertpapiere nun zu einem Aufschlag
erwirbt, verringert sich daher die Ruckzahlungsrendite, wenn die vorzeitigen Tilgungen schneller als erwartet
erfolgen, wahrend langsamere vorzeitige Tilgungen den gegenteiligen Effekt haben, d. h., die Rickzahlungsrendite
erhoht sich. Wurden diese Wertpapiere mit einem Aufschlag erworben, erhéht sich die Rickzahlungsrendite, wenn
die vorzeitigen Tilgungen schneller als erwartet erfolgen, wahrend langsamere vorzeitige Tilgungen die
Rickzahlungsrendite verringern. Bei Wertpapieren, die ein Portfolio mit einem Aufschlag erworben hat, gehen
schnellere vorzeitige Tilgungen zudem mit dem Risiko des Kapitalverlusts einher, da der Aufschlag zum Zeitpunkt
der vollen Tilgung eventuell noch nicht ganz abgeschrieben ist.

Die Merkmale von ABS-Anleihen weichen auflerdem in einer Reihe von Hinsichten von denen traditioneller
Schuldverschreibungen ab. Die Kreditqualitdt der meisten ABS-Anleihen hangt primar von folgenden Faktoren ab:
der Kreditqualitat der ihnen zugrunde liegenden Vermdgenswerte, wie gut der Emittent dieser Wertpapiere vom
Kreditrisiko des Originators oder anderer verbundener Korperschaften isoliert ist, der Hohe und Qualitat einer
Bonitatsverbesserung dieser Wertpapiere, der tatsichlichen Ausfallquote der Basiswerte, dem Zeitpunkt der
Einziehungen und den gelegentlichen Anderungen an der Zusammensetzung der Basiswerte.

Der Preis von MBS- oder ABS-Anleihen hangt im Wesentlichen von der Bonitat des Emittenten oder dessen
Fahigkeit ab, Tilgungs- und Zinszahlungen bei Falligkeit zu leisten. Der Preis wird wahrscheinlich fallen, wenn ein
Emittent seinen Tilgungs- und Zinszahlungsverpflichtungen nicht nachkommt oder wenn die Bonitatsbewertung des
Instruments von einer Ratingagentur zurlickgestuft wird. Es ist moglich, dass der Emittent aufgrund von Anderungen
der spezifischen Markt-, Wirtschafts-, Branchen-, politischen, aufsichtsrechtlichen, geopolitischen oder anderen
Bedingungen, die sich auf die Basiswerte oder Sicherheiten des Instruments auswirken, seinen Tilgungs- und
Zinszahlungsverpflichtungen nicht nachkommt. Insbesondere koénnen diese Anderungen dazu flhren, dass
Kredithnehmer von zugrunde liegenden Hypotheken oder Darlehen ihren Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen
und/oder dass den MBS- oder ABS-Anleihen zugrunde liegende Birgschaften nicht erfullt werden. Die Durchsetzung
von Rechten gegen die Basiswerte, Sicherheiten oder Bulrgschaften kann schwierig sein oder die Basiswerte,
Sicherheiten oder Biirgschaften reichen nicht, um Tilgungs- und/oder Zinszahlungen bei Falligkeit zu leisten. In
einem solchen Fall kann den Portfolios ein betrachtlicher Verlust entstehen.
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Die Zahlung von Kapital und Zinsen auf einige MBS-Anleihen wird moglicherweise von der US-Regierung oder von
Behorden oder Agenturen der US-Regierung garantiert. Bestimmte MBS-Anleihen, die von Nicht-Regierungs-
Emittenten begeben werden, kdnnen durch verschiedene Arten von Versicherung oder Biirgschaft gestiitzt werden,
andere jedoch nur durch die zugrunde liegende hypothekarische Sicherheit.

ABS-Anleihen (einschlie3lich MBS-Anleihen) kdnnen ein Liquiditatsrisiko darstellen, wenn ein Portfolio, das in diese
Wertpapiere investiert, ein solches nicht zum optimalen Zeitpunkt und Preis verkaufen kann. Daher kann ein
Portfolio, das in ABS-Anleihen (einschliel3lich MBS-Anleihen) investiert, einem héheren Liquiditatsrisiko ausgesetzt
sein als ein Portfolio, das in andere Arten von Wertpapieren investiert.

ABS-Anleihen (einschlieRlich MBS-Anleihen) kénnen von Korperschaften einschlieBlich Zweckgesellschaften
begeben werden, die in verschiedenen Rechtsordnungen ansassig sind und/oder verwaltet werden, welche jeweils
ihre eigenen Unternehmens-, Wertpapier- und Konkursgesetze und -verordnungen haben und unterschiedlich hohen
Schutz fur Inhaber von Wertpapieren bieten, die von diesen Koérperschaften begeben wurden. ABS-Anleihen
(einschlief3lich MBS-Anleihen) sind daher mdglicherweise mit hdheren rechtlichen Risiken verbunden als andere
Arten von Wertpapieren.

ABS-Anleihen sind mit bestimmten Kreditrisiken verbunden, die bei MBS-Anleihen nicht auftreten, da ABS-Anleihen
im Vergleich zu den hypothekarischen Vermdgenswerten grundsatzlich nicht den Vorteil eines hypothekenahnlichen
Sicherungsrechtes an den Sicherheiten haben. Es besteht die Mdglichkeit, dass in einigen Fallen keine im Wege
der Zwangsvollstreckung in Besitz genommenen Sicherheiten zur Verfligung stehen, die in Bezug auf Zahlungen fir
diese Wertpapiere verwertet werden kénnen.

4413 MBS-Anleihen

MBS-Anleihen sind eine Art von ABS-Anleihen.

Zusatzlich zu den unter ,ABS-Anleihen” behandelten Risiken kdnnen die Anlagestrategien eines Portfolios im
Wesentlichen den Handel mit MBS-Anleihen auf Termindurchlauf- (forward pass through) oder ,Zuweisungs“-Basis
(to be allocated - ,TBA®) beinhalten. Bei einem TBA-Geschaft einigen sich der Verkaufer und der Kaufer bei
Geschaftsabschluss Uber die Zulassigkeit des Wertpapiers, den Nennwert, den Preis und den Abwicklungstag
(typischerweise mindestens einen Monat vor der Abwicklung). Zum Zeitpunkt der Abwicklung liefert der Verkaufer
zulassige Wertpapiere und erhalt im Gegenzug die Verkaufserlose vom Kaufer. Wenn das Portfolio die TBA kauft
oder verkauft, halt das Portfolio wahrend des Zeitraums vom Geschaftsabschluss bis zum Abwicklungstag liquide
Wertpapiere und Instrumente (wie z. B. unter anderem Staatsanleihen, Unternehmensanleihen,
Geldmarktinstrumente und Barmittel) und/oder eine entgegengesetzte TBA-Position in Hohe des Marktwerts der
zuldssigen Wertpapiere.

4414 CBO und CLO

Ein Portfolio kann in Collateralised Bond Obligations (,CBO®) und Collateralised Loan Obligations (,CLO®) und
andere ahnliche Wertpapiere investieren, die mit dhnlichen Risiken verbunden sind wie ABS-Anleihen (siehe Ziffer
4412 ,ABS-Anleihen®). Diese konnen feste Pools oder ,Marktwert‘- oder verwaltete Sicherheitspools sein,
einschlieBlich gewerblicher Darlehen, hochverzinslicher und Investment-Grade-Schuldtitel, strukturierter
Wertpapiere und Finanzderivate in Bezug auf Schulden. Die Pools sind typischerweise in Tranchen unterteilt, die
verschiedenen Bonitaten entsprechen, wobei die niedriger eingestuften Tranchen vorrangigen Tranchen gegenuber
nachrangig sind. Die vorrangigen Tranchen von CBO und CLO, die der hochsten Bonitat im Pool entsprechen, sind
am starksten besichert und zahlen die niedrigsten Spreads gegentber Schatzanleihen. Niedriger eingestufte CBO-
und CLO-Tranchen haben eine geringere Bonitat und zahlen héhere Spreads gegeniiber Schatzanleihen, um die
damit verbundenen Risiken zu entschadigen. Die unteren Tranchen erhalten ausdriicklich die verbleibenden
Zinszahlungen (d. h. Gelder, die Ubrig sind, nachdem die héheren Schichten bezahlt wurden) anstatt eines festen
Zinssatzes. Die Renditen der nachrangigen Tranchen von CBO und CLO sind besonders anfallig gegentiber dem
Ausmal der Ausfalle im Sicherheitspool. Darliber hinaus kénnten die Auslibung eventueller Kiindigungsrechte durch
héherrangige CBO- und CLO-Tranchen und bestimmte sonstige Ereignisse zur Eliminierung, Aufschiebung oder
Reduzierung der verfugbaren Mittel flr Zins- oder Kapitalzahlungen an die nachrangigen Tranchen flhren. Ein
Portfolio kann in CBO- und CLO-Tranchen mit beliebigen Kreditratings investieren.

Daruber hinaus kann nicht zugesichert werden, dass ein liquider Markt fiir CBO oder CLO besteht, wenn das Portfolio
seine Beteiligung daran verkaufen mochte. Es ist ebenfalls mdglich, dass die Anlage eines Portfolios in CBO oder
CLO bestimmten vertraglichen Beschrankungen in Bezug auf die Ubertragung unterliegt. Dariiber hinaus kénnen
CBO oder CLO in Anbetracht der derzeitigen Marktbedingungen schwer zu bewerten sein.
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4.4.15 Bedingte Pflichtwandelanleihen (Contingent Capital Securities, CoCos)

Im Rahmen von Bankvorschriften sind Bankinstitute verpflichtet, ihre Kapitalpuffer zu erhéhen. Vor diesem
Hintergrund haben die Bankinstitute bestimmte Arten von Finanzinstrumenten begeben, sogenannte nachrangige
bedingte Pflichtwandelanleihen (haufig als ,CoCos® oder ,CoCo-Bonds* bezeichnet). Das Hauptmerkmal von CoCos
istihre Fahigkeit, Verluste abzufangen, wie von den Schweizer, britischen und europaischen Bankaufsichtsbehérden
im Rahmen der regulatorischen Kapitalstruktur einer Bank geman der Europaischen Eigenkapitalrichtlinie (CRD 1V)
und dem europaischen Beistandsregime (Sonderbeschlussregime) vorgeschrieben, es kdnnen jedoch auch andere
Unternehmen solche Wertpapiere begeben.

Gemal den Konditionen eines CoCo-Bonds wirken die Instrumente beim Eintritt bestimmter Ausléseereignisse
(Trigger-Ereignisse) verlustausgleichend. Das schlieRt auch Ereignisse ein, die im Einflussbereich des Managements
des CoCo-Bond-Emittenten liegen und die eine dauerhafte Wertberichtigung des Kapitalbetrags und/oder der
aufgelaufenen Zinsen auf null oder eine Umwandlung in Eigenkapital bewirken kdnnten. Bei solchen Trigger-
Ereignissen kann es sich um folgende handeln: (i) die Core Tier 1/Common Equity Tier 1-Quote (CT1/CET1) (oder
eine andere Kapitalquote) der emittierenden Bank fallt unter eine zuvor festgelegte Grenze, (ii) die subjektive
Feststellung durch eine Aufsichtsbehdrde zu einem beliebigen Zeitpunkt, dass ein Institut ,nicht existenzfahig“ ist, d.
h. die Feststellung, dass die emittierende Bank die Unterstitzung des offentlichen Sektors bendtigt, um nicht
zahlungsunfahig zu werden oder um weiterhin in der Lage zu sein, einen wesentlichen Teil ihrer Schulden bei Falligkeit
zu tilgen oder anderweitig ihr Geschaft fortzufihren, was die Umwandlung von CoCo-Bonds in Eigenkapital unter
Rahmenbedingungen erfordert bzw. bewirkt, die sich der Kontrolle des Emittenten entziehen, oder (iii) der Beschluss
einer staatlichen Behérde, Kapitalspritzen zu gewahren. Daruber hinaus kdnnen die Trigger-Ereignis-Berechnungen
auRerdem von Anderungen der maRgeblichen Rechnungslegungsregeln, den Bilanzierungsgrundsatzen des
Emittenten oder seines Konzerns und der Anwendung dieser Grundsatze beeinflusst werden. Derartige Anderungen,
einschlieBlich Anderungen, die im Ermessen des Emittenten oder seines Konzerns liegen, kénnen sich erheblich
negativ auf seine bilanzielle Lage auswirken und somit zum Eintreten eines Trigger-Ereignisses unter Umstanden
fuhren, unter denen dieses Trigger-Ereignis ansonsten nicht eingetreten ware, unbeschadet der negativen
Auswirkungen, die dies auf die Position von Inhabern von CoCo-Bonds hat.

Bei einem solchen Ereignis besteht das Risiko eines teilweisen oder vollstdndigen Verlustes des Nennwerts oder
der Umwandlung in Stammaktien des Emittenten, was dazu fiihren kann, dass einem Portfolio als Inhaber von CoCo-
Bonds Verluste entstehen (i) vor den Inhabern von Aktien und anderen Schuldtiteln, die eventuell gleichrangig mit
CoCo-Anlegern oder gegeniber diesen nachrangig sind, und (ii) unter Umstanden, in denen die Bank ihre
Geschaftstatigkeit fortfihrt.

Der Wert solcher Instrumente kann durch den Mechanismus beeinflusst werden, mit dem die Instrumente in Eigenkapital
umgewandelt oder abgeschrieben werden. Dieser Mechanismus kann bei verschiedenen Wertpapieren mit
unterschiedlichen Strukturen und Konditionen unterschiedlich sein. Die Strukturen der CoCo-Bonds kénnen komplex
sein, und ihre Bedingungen kénnen von Emittent zu Emittent und von Anleihe zu Anleihe variieren.

Bei CoCo-Bonds, die in Eigenkapital umgewandelt werden kdnnen, ist der Umwandlungspreis wichtig, da dieser den
wirtschaftlichen Verlust bestimmt, den ein Portfolio als Inhaber solcher Instrumente bei der Umwandlung erleidet,
und dieser ist eventuell nicht vorab bestimmt. Bei CoCo-Bonds, bei denen eine Wertberichtigung des Kapitalbetrags
erfolgt, kann die Wertberichtigung unmittelbar erfolgen und in einigen Fallen ein Totalverlust eintreten, ohne dass
Aussicht auf Rickzahlung des Kapitalbetrages besteht. Nur bei einigen CoCo-Bonds erfolgen Wertaufholungen auf
den Nennwert, und selbst dann wiirde dies Uber einen langen Zeitraum erfolgen, und selbst in diesen Fallen hat der
Emittent mdglicherweise die Option, diese Investition vor einer Wertaufholung auf den Nennwert zu kiindigen, was
beim Inhaber der Anleihe einen Verlust verursacht.

CoCo-Bonds werden relativ zu anderen Schuldtiteln innerhalb der Kapitalstruktur des Emittenten und relativ zum
Eigenkapital mit einem zusatzlichen Zuschlag fiir das Risiko der Umwandlung oder Wertberichtigung bewertet. Der
relative Risikograd verschiedener CoCo-Bonds hangt von dem Abstand zwischen der jeweils aktuellen Kapitalquote
und dem effektiven Triggerniveau ab, bei dessen Erreichen die CoCo-Bonds automatisch abgeschrieben oder in
Eigenkapital umgewandelt wirden. Es gibt eine Reihe von Faktoren, die die Wahrscheinlichkeit des Eintretens eines
Trigger-Ereignisses erhdhen konnten, und einige davon liegen mdglicherweise auflerhalb des Einflussbereichs eines
Emittenten. CoCo-Bonds werden unter Umstanden anders gehandelt als andere nachrangige Schulden eines
Emittenten ohne Wertberichtigungs- oder Eigenkapitalumwandlungsmerkmal, was in bestimmten Szenarien zu
einem Rickgang des Wertes oder geringerer Liquiditat fihren kann. Derzeit ist der CoCo-Bond-Markt volatil, was
sich auf den Wert der Anlage auswirken kann.
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Unter bestimmten Umstanden, z. B. wenn der Emittent entscheidet, keine Zahlung zu leisten, und/oder wenn keine
ausreichenden ausschuttbaren Gewinne zur vollstandigen oder teilweisen Zahlung von Zinsen vorliegen, ist es
moglich, dass die Zinszahlungen in Bezug auf bestimmte CoCo-Bonds vom Emittenten ganz oder teilweise
eingestellt werden, ohne dass die Inhaber der CoCo-Bonds vorab darlber informiert werden. Daher kann nicht
zugesichert werden, dass Anleger in Bezug auf CoCo-Bonds Zinszahlungen erhalten. Unbezahlte Zinsen werden
moglicherweise nicht kumuliert gezahlt oder werden auch nicht zu einem spateren Zeitpunkt zahlbar, und die
Anleiheinhaber haben dann kein Recht, bei einer Liquidation, Auflésung oder Abwicklung oder in anderen Fallen die
Zahlung entgangener Zinsen zu verlangen, was sich auf den Wert des Portfolios auswirken kann.

Unbeschadet einer etwaigen Nichtzahlung oder nur teilweisen Zahlung von Zinsen auf CoCo-Bonds oder einer
etwaigen dauerhaften Wertberichtigung des Kapitalbetrags dieser Instrumente auf null kann der Emittent
moglicherweise ohne Einschréankung Dividenden auf seine Stammaktien zahlen oder monetére oder sonstige
Ausschittungen an die Inhaber seiner Stammaktien oder Zahlungen auf mit den CoCo-Bonds gleichrangige
Wertpapiere leisten, was dazu flihrt, dass andere Wertpapiere desselben Emittenten sich potenziell besser
entwickeln als die CoCo-Bonds.

Die Stornierung von Kuponzahlungen kann nach Wahl des Emittenten oder der fiir ihn zustandigen Aufsichtsbehérde
erfolgen, sie kann jedoch auch gemaR der CRD IV und den diesbeziiglichen mafgeblichen Rechtsvorschriften
obligatorisch sein. Dieser obligatorische Aufschub kann zu einer Zeit erfolgen, zu der Aktiendividenden und Boni
eventuell ebenfalls beschrankt sind, einige CoCo-Bond-Strukturen erlauben es dem Emittenten jedoch zumindest
theoretisch, weiterhin Dividenden zu zahlen, wahrend die Inhaber von CoCo-Bonds keine Zahlungen erhalten. Der
obligatorische Aufschub hangt von der Hohe der Kapitalpuffer ab, die eine Bank auf Anweisung der Aufsichtsbehérden
vorhalten muss.

CoCo-Bonds sind in der Kapitalstruktur eines Emittenten im Allgemeinen vorrangig gegentber Stammaktien und sie
sind daher von héherer Qualitat und mit einem geringeren Risiko verbunden als die Stammaktien des Emittenten;
das mit solchen Wertpapieren verbundene Risiko ist jedoch an die Solvenz und/oder den Zugang des Emittenten zu
Liquiditat des begebenden Finanzinstituts gekoppelt.

Anteilinhabern sollte bewusst sein, dass die Struktur von CoCo-Bonds noch unerprobt ist und dass eine gewisse
Unsicherheit dariiber besteht, wie sie sich in einem angespannten Umfeld entwickeln werden.

Abhangig davon, wie der Markt bestimmte vorstehend dargelegte ausldésende Ereignisse wahrnimmt, besteht das
Potenzial fiir ein Ubergreifen auf die Preise und fiir Volatilitit Giber die gesamte Anlageklasse hinweg. Dariiber hinaus
kann das Risiko abhangig vom Ausmal} der Basisinstrumentarbitrage héher sein, und in einem illiquiden Markt kann
die Preisbildung zunehmend schwierig sein.

4416 Mangelnde Kontrolle iiber Emittenten

Ein Portfolio wird durch die Anlage in Schuldtiteln eines Emittenten nicht in die Lage versetzt, Kontrolle tiber ihn
auszuliben. Daher unterliegt ein Portfolio dem Risiko, dass ein Emittent, in den das Portfolio investiert, eventuell
geschaftliche Entscheidungen trifft, mit denen das Portfolio nicht einverstanden ist, und die Geschaftsfihrer eines
derartigen Emittenten kdnnen als Vertreter der Inhaber ihrer Stammaktien Risiken eingehen oder auf eine sonstige
Weise handeln, die nicht den Interessen des Portfolios als Schuldanleger dient. Darliber hinaus kann ein Portfolio,
wenn es Anlagen hélt, die keine vorrangigen Schuldanlagen sind, seine Position als Beteiligter in erheblich
geringerem Umfang zur Beeinflussung der Flihrung der Geschéfte eines Emittenten nutzen als vorrangige Glaubiger
und vorrangige abgesicherte Glaubiger.

Daruber hinaus bestehen sonstige Umstande, unter denen ein Portfolio eventuell keine vollstandige oder sogar nur
teilweise Kontrolle tiber Entscheidungen hat, die sich auf eine Anlage oder auf die zur Besicherung dieser Anlage
verwendeten Sicherheiten auswirken. So kann ein Portfolio zum Beispiel eine Anlage erwerben, die im Rahmen einer
Darlehensfazilitat begeben wurde, an der mehr als ein Darlehensgeber als Partei beteiligt ist. Diese Darlehensfazilitaten
werden von einem Darlehensgeber oder sonstigen Agenten, der als federfiihrender Verwalter fungiert, fir alle
Darlehensgeber verwaltet werden. Ein Portfolio ist im Allgemeinen nicht der federfihrende Verwalter. Die Konditionen
dieser Darlehen konnen nur mit der Zustimmung der Darlehensgeber geandert oder aufgegeben werden. Im
Allgemeinen mussen derartige Vereinbarungen eine Mehrheits- oder Super-Mehrheitsabstimmung (gemessen an den
ausstehenden Darlehen oder Verpflichtungen) oder unter bestimmten Umstanden eine einstimmige Abstimmung der
Darlehensgeber umfassen. In Fallen, in denen ein Portfolio eine Minderheitsbeteiligung an einer Darlehensfazilitat hat,
kdnnten die Konditionen der Anlage des Portfolios aus dieser Darlehensfazilitdét auf eine Weise geandert oder
aufgegeben werden, die nicht den Wiinschen des Portfolios entspricht, wenn die Anderung oder Aufgabe dieser
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Kondition keine einstimmige Abstimmung der Darlehensgeber erfordert und eine ausreichende Anzahl der Ubrigen
Darlehensgeber mit dieser Anderung oder Aufgabe einverstanden sind.

Parallel dazu kann ein Portfolio Anlagen tatigen, bei denen ein Servicer oder sonstiger Agent der Darlehensgeber
(einschliel3lich des Portfolios) erhebliche Befugnisse zum Treffen von Entscheidungen hat, die diese Anlage oder
die zur Besicherung dieser Anlage verwendete Sicherheit beeinflussen. Daher kann dieser Servicer oder Agent
Entscheidungen treffen oder sonstige Malinahmen ergreifen, die nicht den Wiinschen des Portfolios entsprechen.

Ein Portfolio kann auch eine Anlage erwerben oder eine Glaubigervereinbarung oder ein dhnliches Arrangement mit
anderen Glaubigern des jeweiligen Emittenten und/oder seiner verbundenen Unternehmen treffen. Die Konditionen
einer solchen Glaubigervereinbarung oder eines ahnlichen Arrangements kdnnen einem oder mehreren der anderen
Darlehensgeber das Recht verleihen, bestimmte Entscheidungen fiir die anderen Darlehensgeber oder unter deren
Ausschluss zu treffen, einschlie8lich des Portfolios. Folglich kénnten die Konditionen einer Anlage auf eine Weise
geéndert oder aufgegeben werden, die nicht den Wiinschen des Portfolios entspricht, wenn die Anderung oder
Aufgabe dieser Kondition nicht die Zustimmung des Portfolios erfordert. Darliber hinaus kénnen die Konditionen
einer derartigen Glaubigervereinbarung oder eines ahnlichen Arrangements die Fahigkeit eines Portfolios zur
Verfolgung von Rechtsbehelfen in Bezug auf eine Anlage erheblich einschranken, und das Portfolio kann dadurch
aus dieser Anlage geringere Erldse erzielen.

4.417 Konkurrenz um Anlagemaéglichkeiten

Ein Portfolio kann in Kredit- und Rentenwerte, fremdfinanzierte Ubernahmen, Umstrukturierungen, Mezzanin-
Wertpapiere und sonstige Instrumente investieren. Diese Markte sind von starkem Wettbewerb gekennzeichnet. Die
Konkurrenz um Anlagemdglichkeiten umfasst nichttraditionelle Marktteilnehmer, wie z. B. Hedgefonds, offentliche
Fonds, 6ffentliche Mezzaninfonds, einschlief3lich Business-Development-Gesellschaften (BDC) und sonstige private
Anleger, sowie traditionellere Darlehensgeber und mezzanin-orientierte Konkurrenten. Die Portfolios konkurrieren
eventuell auch mit Goldman Sachs und von Goldman Sachs verwalteten Anlagevehikeln um Anlagemdglichkeiten.
Siehe Anhang F — ,Potenzielle Interessenkonflikte“. Manche dieser Konkurrenten haben eventuell Zugang zu
héheren Kapitalbetragen und zu Kapital, das langer zur Verfliigung steht, oder sie kdnnen andere Renditeschwellen
haben als ein Portfolio, und somit haben diese Konkurrenten eventuell Vorteile, die ein Portfolio nicht hat. Dartber
hinaus ist die Identifizierung attraktiver Anlagemaoglichkeiten schwierig und mit einem hohen Mal} an Unsicherheit
verbunden. Einem Portfolio kénnen in Verbindung mit dem ldentifizieren von Anlagemdglichkeiten und mit der
Untersuchung anderer potenzieller Anlagen, die letztendlich nicht vollzogen werden, erhebliche Aufwendungen
entstehen, einschliellich Aufwendungen in Bezug auf Due Diligence, Reisekosten, Rechtskosten und die Geblhren
externer Berater.

4.5 Risiken im Zusammenhang mit Anlagen in Aktien

451 Aktienwerte

Ein Portfolio kann Long- und Short-Positionen in Bezug auf Stammaktien von Emittenten eingehen, die an einer
nationalen Bérse und auf Freiverkehrsmarkten in beliebigen Landern gehandelt werden. Der Wert von Aktienwerten
schwankt in Reaktion auf zahlreiche Faktoren. Faktoren, die fiir einen Emittenten spezifisch sind, wie z. B. bestimmte
Entscheidungen der Geschéaftsleitung, eine geringere Nachfrage nach seinen Produkten oder Dienstleistungen oder
sogar der Verlust eines zentralen Mitglieds der Geschéftsleitung, kénnten zu einem Riickgang des Wertes der
Wertpapiere des Emittenten fihren. Faktoren, die fur die Branche spezifisch sind, in der der Emittent tatig ist, wie z.
B. erhéhte Konkurrenz oder Produktionskosten oder Verbraucher- oder Anlegerempfinden, kénnen eine ahnliche
Wirkung haben. Der Wert der Aktien eines Emittenten kann auch durch Anderungen auf den Finanzmarkten im
Allgemeinen, wie z. B. einen Anstieg der Zinssatze oder einen Rickgang des Verbrauchervertrauens, die nichts mit
dem Emittenten selbst oder mit seiner Branche zu tun haben, beeintrachtigt werden. Aktien, die ein Portfolio
leerverkauft hat, kdnnen von denselben Faktoren (z. B. geringere Konkurrenz oder Kosten oder ein Riickgang der
Zinssatze) (zu Ungunsten des Portfolios) positiv beeinflusst werden. Dariiber hinaus kénnen bestimmte Optionen
und sonstige aktienbezogene Instrumente zusatzlichen Risiken unterliegen, einschlieBlich Liquiditatsrisiko,
Kontrahentenausfallrisiko, Rechtsrisiko und Betriebsrisiko, und sie kénnen mit einer erheblichen wirtschaftlichen
Hebelung und in manchen Fallen mit erheblichen Verlustrisiken verbunden sein. Diese und andere Faktoren kénnen
erhebliche Schwankungen der Preise der Wertpapiere verursachen, in die das Portfolio investiert, und sie kénnen
zu erheblichen Verlusten flihren.
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4.5.2 Vorzugsaktien, Wandelanleihen und Optionsscheine

Ein Portfolio kann auch direkt oder indirekt in aktienbezogene Wertpapiere und Instrumente wie z. B. Vorzugsaktien,
Wandelanleihen und Optionsscheine investieren. Der Wert von Vorzugsaktien, Wandelanleihen und Optionsscheinen
schwankt insbesondere abhangig von den Bewegungen des Aktienmarktes und der Performance der zugrunde
liegenden Stammaktien. Ihr Wert wird auch durch negative Emittenten- oder Marktinformationen beeintrachtigt. So
wirde zum Beispiel damit gerechnet, dass der Wert der Vorzugsaktien eines Emittenten ebenfalls schwanken wirde,
wenn der Wert der zugrunde liegenden Stammaktien dieses Emittenten schwanki.

Bei Optionsscheinen kann der Wert zurlickgehen oder gleich null sein, sodass diese nicht ausgetbt werden, wenn der
Marktpreis der Basiswerte niedriger bleibt als der angegebene Preis, zu dem die Inhaber der Optionsscheine diese
Wertpapiere kaufen kénnen, wodurch das Portfolio den Kaufpreis der Optionsscheine verliert (oder den eingebetteten
Optionspreis bei Wertpapieren, die mit eingebetteten Optionen begeben wurden). Siehe ,Wandelanleihen®.

4.5.3 Immobilienunternehmen

Vorbehaltlich der Bestimmungen des Prospekts kann ein Portfolio in Ubertragbare Wertpapiere von Unternehmen
anlegen, die hauptsachlich in der Immobilienbranche tatig sind. Im Zusammenhang mit der Anlage in Wertpapiere
dieser Gesellschaften sind besondere Risiken abzuwagen. Zu diesen Risiken gehdren: der zyklische Charakter von
Immobilienwerten, Risiken im Zusammenhang mit allgemeinen oder ortsabhangigen wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen, Immobilieniberangebot und verscharfter Wettbewerb, hohere Grund- bzw.
Vermdgenssteuern sowie steigende Betriebskosten, demografische Tendenzen und Veranderungen bei
Mieteinnahmen, Anderungen im Bau- und Planungsrecht, Verluste durch Ungliicksfalle oder Enteignungen,
Umweltrisiken, gesetzliche Mietbeschrankungen, Wertveranderungen aufgrund der Objektlage, Risiken durch
beteiligte Parteien, Anderungen des Vermietungspotenzials, Zinserhthungen und sonstige Einflisse auf den
Immobilienkapitalmarkt. In der Regel haben Zinssteigerungen héhere Finanzierungskosten zur Folge, die den Wert
der Anlagen eines Portfolios in Wertpapiere von Immobiliengesellschaften direkt oder indirekt mindern kénnen.

4.6 Anlage in Derivaten

4.6.1 Finanzderivate

Eine Anlage in Finanzderivate kann fur die Anleger mit zusatzlichen Risiken verbunden sein. Diese zusatzlichen
Risiken kénnen infolge der folgenden Faktoren entstehen: (i) durch den mit den Transaktionen des Portfolios
verbundenen Leverage; und/oder (ii) durch die Bonitat der Kontrahenten der Finanzderivatetransaktionen; und/oder
(iii) durch die potenzielle llliquiditat des Marktes flur Finanzderivate. Soweit Finanzderivate fir spekulative Zwecke
eingesetzt werden, erhoht sich unter Umsténden das Verlustrisiko des Portfolios insgesamt. Soweit Finanzderivate
zu Absicherungszwecken eingesetzt werden, kann sich das Verlustrisiko des Portfolios erhéhen, wenn der Wert des
Finanzderivats und der Wert des Wertpapiers oder der Position, das/die Gegenstand der Absicherung ist, nicht
ausreichend korrelieren.

Wenn das Portfolio jedoch fiir eine bestimmte Anteilklasse eine Finanzderivatetransaktion eingeht, werden etwaige
bei dieser Transaktion entstandene Verluste intern von der Verwaltungsstelle der betreffenden Anteilklasse
zugewiesen. Zudem kénnen bestimmte abgesicherte Anteilklassen unter bestimmten Umstanden héheren Risiken
unterliegen als die nicht abgesicherten Anteilklassen desselben Portfolios.

Der Einsatz bestimmter derivativer Finanzinstrumente kann erfordern, dass Sicherheiten oder Einschusszahlungen
aus dem Vermogen des Fonds an eine Gegenpartei des Fonds Ubertragen oder verpfandet werden, um als Deckung
fur ein Engagement dieser Gegenpartei des Fonds und zur Sicherung ihrer Verpflichtungen gegenuber ihrer
Gegenpartei zu fungieren.

Die als Sicherheit oder Einschusszahlung Ubertragenen Vermégenswerte des Fonds kénnen mdéglicherweise nicht
von den eigenen Vermdgenswerten der Gegenpartei des Fonds getrennt werden und der Fonds hat mdglicherweise
ein Recht auf Ruckgabe gleichwertiger Vermogenswerte anstelle der urspringlichen vom Fonds an die Gegenpartei
Ubertragenen Sicherheiten oder Einschusszahlungen. Wenn das Eigentum an einer solchen Sicherheit oder
Einschusszahlung auf die Gegenpartei des Fonds Ubertragen wird, wird diese zum Vermdgenswert dieser
Gegenpartei und kann von dieser Gegenpartei als eigener Vermdgenswert verwendet werden. Diese
Vermdgenswerte kdnnen den Wert der Verpflichtungen des Fonds gegenuber seiner Gegenpartei Ubersteigen, wenn
die Gegenpartei Uberschuissige Sicherheiten oder Einschusszahlungen verlangt.
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Wenn die Sicherheiten vom Fonds an eine solche Gegenpartei Ubertragen werden, werden sie nicht von der
Verwahrstelle zur Verwahrung gehalten. Darlber hinaus kann eine Gegenpartei gemafy den Bedingungen eines
Finanzderivats verpflichtet sein, der anderen Gegenpartei Sicherheiten oder Einschusszahlungen als Absicherung
fir das aus dem Finanzderivat resultierende variable Risiko zu stellen, sofern ein Mindestiibertragungsbetrag
erreicht wird. Der Fonds kann daher gegeniiber einer Gegenpartei im Rahmen eines Finanzderivats einem
unbesicherten Risiko bis zur Héhe dieses Mindestubertragungsbetrags ausgesetzt sein.

Wenn die Sicherheiten vom Fonds zugunsten einer solchen Gegenpartei verpfandet werden, darf diese Gegenpartei
die ihr als Sicherheit verpfandeten Vermdgenswerte ohne Zustimmung des Fonds nicht weiterverpfanden.

Sollte diese Partei weitere Sicherheiten abrufen, ist der Anlageberater méglicherweise verpflichtet, Vermogenswerte
eines Portfolios zu veraufiern, deren Veraulierung er ohne das Erfordernis zur Ubertragung oder Verpfandung
zusatzlicher Sicherheiten oder Einschusszahlungen nicht in Betracht gezogen hatte.

Wenn der Fonds im Rahmen von auflerbérslichen Finanzderivaten und EPM-Techniken und -Instrumenten
Sicherheiten erhalt, kdnnen diese Sicherheiten direkt vom Fonds gehalten und bei der Minderung des
Kontrahentenrisikos des Fonds gemaR geltenden Gesetzen und Vorschriften berticksichtigt werden.

4.6.2 Kontrahentenrisiko

Die Portfolios unterliegen dem Risiko, dass ein Kontrahent nicht in der Lage ist, seine Verpflichtungen in Bezug auf
Transaktionen mit den Portfolios zu erfiillen, unabhangig davon, ob dies auf seine eigene Insolvenz oder die anderer,
Konkurs, llliquiditdt oder Stérung des Marktes oder auf sonstige Ursachen zuruckzufiihren ist, und unabhangig
davon, ob dies durch systemische oder sonstige Griinde verursacht wird.

Einige der Markte, an denen ein Portfolio Geschafte tatigen kann, sind Freiverkehrsmarkte (OTC- oder Interdealer-
Markte). Die Marktteilnehmer dieser Markte unterliegen typischerweise nicht derselben Kreditbewertung und
derselben regulatorischen Aufsicht wie die Mitglieder von bdrsenbasierten Markten. Dartiber hinaus sind viele der
Schutzmechanismen, die Teilnehmern einiger organisierter Borsen zur Verfigung stehen, wie z. B. die
Erflllungsgarantie einer Clearingstelle, bei OTC-Transaktionen madglicherweise nicht vorhanden. Dadurch ist das
jeweilige Portfolio dem Risiko ausgesetzt, dass ein Kontrahent eine Transaktion aufgrund einer (stichhaltigen oder
nicht stichhaltigen) Streitigkeit in Bezug auf die Vertragsbedingungen oder aufgrund eines Kredit- oder
Liquiditatsproblems nicht gemaf deren Bestimmungen und Bedingungen erflllt, sodass dem jeweiligen Portfolio ein
Verlust entsteht. Dieses ,Kontrahentenrisiko® ist bei Kontrakten mit langeren Laufzeiten, bei denen Ereignisse
eintreten kdénnen, die die Abwicklung verhindern, oder wenn das jeweilige Portfolio seine Transaktionen auf eine
kleine Gruppe von Kontrahenten konzentriert hat, hdher.

AulRerbérsliche Finanzderivate (einschlieBlich Total Return Swaps und sonstiger Finanzderivate mit &hnlichen
Merkmalen), die von den Portfolios verwendet werden, um ein Engagement in den Basiswerten aufzubauen, werden
unter aufsichtsbehordlicher Kontrolle mit Kontrahenten abgeschlossen, die unter erstklassigen Finanzinstituten
ausgewahlt werden, die auf die jeweilige Transaktionsart spezialisiert sind.

4.6.3 Besondere Risiken von Finanzderivaten

Im Gegensatz zu bérsengehandelten Instrumenten, die in Bezug auf das Basisinstrument, das Ablaufdatum, das
Vertragsvolumen und den Ausiibungspreis standardisiert sind, werden die Konditionen von auflerbérslichen
Finanzderivaten im Allgemeinen mit dem Kontrahenten ausgehandelt. Diese Art von Arrangement bietet einem
Portfolio zwar grofiere Flexibilitat im Hinblick auf die Strukturierung des Instruments nach seinen Bedirfnissen,
aulerbdrsliche Finanzderivate kdnnen jedoch mit gréReren rechtlichen Risiken verbunden sein als bérsengehandelte
Instrumente, da ein Verlustrisiko bestehen kann, falls auRerbodrsliche Finanzderivate fiir rechtlich nicht durchsetzbar
befunden werden oder nicht korrekt dokumentiert wurden, und das Portfolio ist einem erheblichen Kontrahentenrisiko
ausgesetzt, falls irgendwelche seiner Kontrahenten zahlungsunfahig werden. Darlber hinaus bieten Termin-, Spot-
und Optionskontrakte sowie Swaps (einschlief3lich Total Return Swaps) einem Portfolio nicht das Recht, Gber eine
entgegengesetzte Transaktion in gleicher Hohe seine Verpflichtungen zu I6schen (d. h. die Position zu schlieen). Aus
diesem Grund muss ein Portfolio im Falle des Abschlusses von Termingeschaften, Spotgeschaften, Optionskontrakten
oder Swaps (einschlieBlich Total Return Swaps) seine Verpflichtungen aus dem Kontrakt eventuell erfillen, und es
muss dazu in der Lage sein.
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Geschafte mit bestimmten Finanzderivaten kdénnen nach geltendem Recht Clearing-Anforderungen und
aufsichtsrechtlicher Kontrolle unterliegen, wéhrend andere Finanzderivate Risiken unterliegen, die mit dem Handel
an OTC-Markten verbunden sind. Bestimmte vorgesehene und endgiltige Vorschriften, die sich auf
Finanzderivategeschafte auswirken, kénnen erhebliche Anderungen des Geschéfts und Betriebs der Portfolios
erforderlich machen oder sich auf sonstige Weise negativ auf diese auswirken.

Diese Verpflichtungen ergeben sich in der EU aus der Umsetzung der EU-Verordnung Uber OTC-Derivate, zentrale
Gegenparteien und Transaktionsregister (European Market Infrastructure Regulation (EMIR)) und in den USA
vornehmlich aus dem Erlass des Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (in seiner jeweiligen
Fassung und zusammen mit seinen Durchfiihrungsvorschriften der ,Dodd-Frank Act®); andere Rechtsordnungen
haben jedoch ebenfalls Rechtsvorschriften eingefiihrt, die sich auf den Fonds auswirken kdnnen, oder beabsichtigen
dies. Die Verpflichtung zum Clearing von Finanzderivategeschaften wird voraussichtlich variieren, abhangig von
einer Reihe verschiedener Faktoren, insbesondere der zugrunde liegenden Asset-Klasse und den Landern, in denen
die Kontrahenten, die Anteilinhaber, die Verwaltungsgesellschaft und der Anlageberater ansassig sind. Jede
Verpflichtung ist davon abhangig, wann und wie zentrale Clearingregeln umgesetzt werden, was in verschiedenen
Regionen unterschiedlich sein wird.

Zusatzlich zu den Clearinganforderungen umfassen diese Regeln aufierdem andere Verpflichtungen, wie z. B. die
Meldung von Transaktionen und sonstige Anforderungen fiir clearingfahige und nicht-clearingfahige Finanzderivate.
Letztendlich kénnen diese Anforderungen unter anderem (i) den Austausch und die Trennung von Sicherheiten
durch die Parteien, einschlieRlich des Portfolios, umfassen, was zu héheren Handelskosten fuhren und sich auf die
Anlageertrage auswirken kann, sowie (ii) hohere Einschussanforderungen. Diese Anforderungen werden sich
starker auf die Portfolios auswirken, die Finanzderivate einsetzen.

Zwar sind einige der Verpflichtungen aus der EMIR-Verordnung, dem Dodd-Frank Act und den entsprechenden CFTC-
und SEC-Regeln sowie aus Vorschriften in anderen Rechtsordnungen bereits in Kraft getreten, eine Reihe der
Anforderungen unterliegen jedoch Ubergangsfristen und einige zentrale Fragen waren zum Datum dieses Prospekts
noch nicht abschlieRend geregelt. Es ist bisher noch nicht klar, wie sich der Freiverkehrsmarkt fur Finanzderivate dem
neuen aufsichtsrechtlichen Regime anpassen wird. Die Sicherheitsanforderungen und Meldepflichten gemalt EMIR,
die Konformitat mit dem Dodd Frank Act und den in deren Rahmen verabschiedeten Regeln und Vorschriften sowie
mit den sonstigen Rechtsvorschriften in anderen Rechtsordnungen kdnnen die Kosten des Fonds und seiner Portfolios
erhohen und sich auf die Wertentwicklung auswirken. Darlber hinaus besteht erhebliche Ungewissheit in Bezug auf
diese Regeln. Daher sind die Auswirkungen, die diese Vorschriften letztendlich auf die Portfolios und die Markte, an
denen sie handeln und investieren, haben werden, noch nicht vollstdndig bekannt. Diese Ungewissheit kann sich als
solche negativ auf das effiziente Funktionieren der Markte und den Erfolg bestimmter Anlagestrategien auswirken.
Anderungen der aktuellen Bestimmungen oder neue Bestimmungen, die fiir Goldman Sachs und die Portfolios gelten,
konnten sich in erheblichem Malle nachteilig auf die Portfolios auswirken.

4.6.4 Verwendung des Portfoliovermégens

Finanzderivatetransaktionen erfordern in aller Regel die Verwendung eines Teils des Portfoliovermdgens fiir etwaige
Einschuss- oder Abwicklungszahlungen oder fiir andere Zwecke. So kann ein Portfolio gegebenenfalls verpflichtet sein,
Einschuss- oder Abwicklungszahlungen oder sonstige Zahlungen im Zusammenhang mit dem Einsatz bestimmter
Finanzderivate zu leisten. Kontrahenten eines Finanzderivats verlangen unter Umstanden kurzfristig Zahlungen. Der
Anlageberater kann daher Vermdgenswerte eines Portfolios friiher als unter normalen Umsténden liquidieren und/oder
einen grélReren — gegebenenfalls ganz erheblichen — Anteil des Portfoliovermdgens in Barmitteln oder anderen liquiden
Wertpapieren halten, als es ansonsten der Fall ware, um ausreichende Barmittel fir laufende oder kiinftige Einschuss-
oder Abwicklungszahlungen oder sonstige Zahlungspflichten zur Verfligung zu haben oder fir andere Zwecke. Der
Anlageberater geht davon aus, dass ein Portfolio grundsatzlich Zinsen auf diese in bar gehaltenen Betrage erhalt; diese
Betrage werden jedoch nicht im Einklang mit dem Anlageziel eines Portfolios angelegt, was sich in erheblichem Male
nachteilig auf die Performance des Portfolios auswirken kann. Zudem kann der Anlageberater moglicherweise aufgrund
von Marktvolatilitaten und veranderlichen Marktbedingungen kiinftige Einschusspflichten nicht exakt vorhersagen, was
dazu flihren kann, dass ein Portfolio fiir diese Zwecke zu viele oder nicht ausreichende Barmittel und liquide Wertpapiere
halt. Verfigt ein Portfolio nicht Gber die fir diese Zwecke erforderlichen Barmittel oder Vermogenswerte, ist es unter
Umstanden nicht in der Lage, seinen vertraglichen Pflichten, darunter die Erfiillung von Einschusspflichten, Abwicklungs-
oder sonstigen Zahlungsverpflichtungen, nachzukommen. Kommt ein Portfolio seinen vertraglichen Pflichten nicht nach,
kdnnte sich dies in erheblichem Male negativ auf das Portfolio und seine Anteilinhaber auswirken. Wahrend ein Portfolio
fur bestimmte Anteilklassen, beispielsweise zu Absicherungszwecken bezlglich bestimmter abgesicherter Anteilklassen,
Finanzderivate eingehen kann, betreffen die vorstehend genannten negativen Auswirkungen in Bezug auf derartige
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Finanzderivate das Portfolio und seine Anteilinhaber insgesamt, einschlief3lich Anteilinhaber von Anteilklassen, fur die das
Finanzderivat nicht eingegangen wurde.

4.6.5 Credit Default Swaps

Der Anlageberater kann Kreditderivatkontrakte, einschlief3lich von Credit Default Swaps, sowohl zu Absicherungs- als
auch zu sonstigen Zwecken fiir ein Portfolio kaufen und verkaufen. Ein typischer Credit-Default-Swap-Kontrakt
verpflichtet den Verkaufer, dem K&ufer im Falle des Eintretens eines bestimmten Kreditereignisses bei einer
bestimmten Referenzeinheit die Differenz zwischen dem Nennbetrag des Kontrakts und dem Wert eines von der
Referenzeinheit begebenen Wertpapierportfolios zu zahlen, das der Kaufer an den Verkaufer ausliefert. Im Gegenzug
verpflichtet sich der Kaufer zur Leistung regelmaRiger Zahlungen in Hohe eines festen Prozentsatzes des Nennbetrags
des Kontrakts. Ein Portfolio kann auch im Rahmen einer synthetischen besicherten Schuldverschreibungstransaktion
Credit Default Swaps auf einen Korb mit Referenzeinheiten verkaufen. Als Kaufer von Credit Default Swaps wirde ein
Portfolio zusatzlich zu den unter ,Finanzderivate“ und ,Swap-Vereinbarungen® beschriebenen Risiken bestimmten
weiteren Risiken unterliegen. Wenn ein Portfolio nicht der Eigentiimer der Schuldtitel ist, die im Rahmen eines Credit
Default Swaps ausgeliefert werden mussen, ware das Portfolio dem Risiko ausgesetzt, dass auszuliefernde
Wertpapiere auf dem Markt nicht oder nur zu unglinstigen Preisen verfiigbar sind, wie dies bei einem sog. ,Short
Squeeze® der Fall ware. In bestimmten Fallen von Ausfallen oder Umstrukturierungen von Emittenten war im Rahmen
der Standardbranchendokumentation fur Credit Default Swaps nicht klar, ob ein die Zahlungsverpflichtung des
Verkaufers auslésendes ,Kreditereignis” eingetreten war oder nicht. Das Portfolio kbnnte in keinem dieser Falle bei
einem Ausfall der Referenzeinheit den gesamten Wert des Credit Default Swaps realisieren. Als Verkaufer von Credit
Default Swaps waére das Portfolio einem gehebelten Risiko gegenuber dem Kredit der Referenzeinheit ausgesetzt und
es wurde vielen derselben Risiken unterliegen, denen es ausgesetzt wéare, wenn es von der Referenzeinheit begebene
Schuldtitel halten wirde. Das Portfolio hatte jedoch keinen Ruckgriff gegen die Referenzeinheit und es wirde von
keinen zur Besicherung der Schuldverschreibungen der Referenzeinheit verwendeten Sicherheiten profitieren. Dartiber
hinaus hatte der Kaufer des Credit Default Swaps einen breiten Ermessensspielraum, um auszuwahlen, welche
Schuldverschreibungen der Referenzeinheit im Anschluss an ein Kreditereignis an das Portfolio ausgeliefert werden,
und er wirde wahrscheinlich die Schuldverschreibungen mit dem niedrigsten Markiwert auswahlen, um die
Zahlungsverpflichtungen des Portfolios zu maximieren. Aufierdem werden Credit Default Swaps im Allgemeinen auf
der Grundlage theoretischer Preis- und Bewertungsmodelle gehandelt, die diese Swap-Positionen bei ihrer
Begriindung oder beim anschlielfenden Handel oder bei der Abwicklung unter tatsachlichen Marktbedingungen
eventuell nicht korrekt bewerten.

4.6.6 Call-Optionen

Der Anlageberater kann fiir ein Portfolio direkt oder indirekt Call-Optionen kaufen oder verkaufen. Mit dem Kauf und
Verkauf von Call-Optionen sind Risiken verbunden. Der Verkaufer (Schreiber) einer gedeckten Call-Option (bei der
der Schreiber den Basiswert und/oder ausreichende liquide Anlagen halt, um alle vertraglich erforderlichen
Zahlungen zu leisten) ibernimmt das Risiko eines Rlickgangs des Marktpreises des Basiswerts unter den Kaufpreis
des Basiswerts abzuglich der erhaltenen Pramie, und er verzichtet auf die Chance eines Gewinns auf den Basiswert
Uber den Ausubungspreis der Option hinaus. Der Verkaufer einer ungedeckten Call-Option Gbernimmt das Risiko
eines theoretisch unbegrenzten Anstiegs des Marktpreises des Basiswerts Uber den Auslbungspreis der Option
hinaus.

Der Kaufer einer Call-Option Ubernimmt das Risiko des Verlustes seiner gesamten Anlage in die Call-Option. Wenn
der Kaufer der Call-Option den Basiswert leer verkauft, wird der Verlust aus der Call-Option durch den eventuellen
Gewinn aus dem Leerverkauf des Basiswerts ganz oder teilweise ausgeglichen.

Die Anleger werden darauf hingewiesen, dass der Verkauf von Call-Optionen in der Absicht, diese Strategie
einzusetzen, in einem steigenden Markt zu einer Underperformance des Portfolios flihren kann, wenn ein
Kapitalzuwachs der zugrunde liegenden Wertpapiere des Portfolios von Verlusten aus verkauften (ausgelibten) Call-
Optionen ausgeglichen werden kann. Auch wenn der Anlageberater allgemein eine Balance zwischen
Ertragsgenerierung und potenzieller Begrenzung von Kapitalzuwachs anstrebt, so bleibt doch die Méglichkeit bestehen,
dass der Anlageberater entweder den Verkauf von Call-Optionen ausweitet oder den Auslbungspreis verkaufter Call-
Optionen &ndert, um einen Ertrag zu erhéhen oder beizubehalten, was zu einer weiteren Begrenzung des Potenzials
fur Kapitalzuwachs und einer weiteren Underperformance in einem steigenden Markt fiihren kann.

4.6.7 Put-Optionen
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Der Anlageberater kann fir ein Portfolio direkt oder indirekt Put-Optionen kaufen oder verkaufen. Mit dem Kauf und
Verkauf von Put-Optionen sind Risiken verbunden. Der Verkaufer (Schreiber) einer gedeckten Put-Option (bei der
der Schreiber eine synthetische Short-Position auf den Basiswert halt) Gbernimmt das Risiko eines Anstiegs des
Marktpreises des Basiswerts tUber den Verkaufspreis des Basiswerts (beim Aufbau der synthetischen Short-Position)
zuzuglich der erhaltenen Pramie hinaus, und er verzichtet auf die Chance eines Gewinns auf den Basiswert unter
den Auslibungspreis der Option. Wenn der Verkaufer der Put-Option eine Put-Option Uber eine entsprechende
Anzahl von Aktien mit einem Auslibungspreis halt, der mindestens dem Austibungspreis der geschriebenen Put-
Option entspricht, ist die Position vollstandig abgesichert, wenn die gehaltene Option friihestens gleichzeitig mit der
geschriebenen Option ablauft. Der Verkaufer einer ungedeckten Put-Option Gbernimmt das Risiko eines Riickgangs
des Marktpreises des Basiswerts unter den Austbungspreis der Option.

Der Kaufer einer Put-Option Ubernimmt das Risiko des Verlustes seiner gesamten Anlage in die Put-Option. Wenn
der Kaufer der Put-Option den Basiswert halt, wird der Verlust aus der Put-Option durch den eventuellen Gewinn
aus dem Basiswert ganz oder teilweise ausgeglichen.

4.6.8 Swap-Vereinbarungen

Der Anlageberater kann fiir ein Portfolio Swap-Vereinbarungen abschlieBen. Swap-Vereinbarungen sind privat
gehandelte auRerbdrsliche Finanzderivate, bei denen zwei Parteien den Austausch von Zahlungsstrdmen
vereinbaren, die unter Bezugnahme auf einen Zinssatz, einen Index, ein Instrument oder bestimmte Wertpapiere
und einen bestimmten ,Nennbetrag“ berechnet werden kdnnen. Swaps kénnen verschiedenen Risikoarten
unterliegen, einschlieBlich Marktrisiko, Liquiditatsrisiko, Strukturierungsrisiko, Steuerrisiko und des Risikos der
Nichterflllung durch den Kontrahenten, darunter Risiken in Bezug auf die finanzielle Soliditdt und Bonitat des
Kontrahenten. Swaps kénnen individuell ausgehandelt und strukturiert werden, um ein Engagement gegeniber einer
Vielzahl verschiedener Anlagearten oder Marktfaktoren einzubeziehen. Abhangig von ihrer Struktur kénnen Swaps
das Engagement eines Portfolios gegeniber Aktien oder Schuldtiteln, langfristigen oder kurzfristigen Zinssatzen (in
den USA oder andernorts), Devisenwerten, MBS-Anleihen, Unternehmenszinssatzen oder anderen Faktoren, wie z.
B. Wertpapierpreisen, Wertpapierkdrben oder Inflationsraten, erhdhen oder reduzieren und sie kénnen die
allgemeine Volatilitat des Portfolios erhdhen oder reduzieren. Swap-Vereinbarungen kénnen viele verschiedene
Formen annehmen und werden mit einer Vielzahl von Namen bezeichnet. Ein Portfolio ist nicht auf bestimmte
Formen von Swap-Vereinbarungen beschrankt, wenn der Anlageberater bestimmt, dass andere Formen mit dem
Anlageziel und den Anlagestrategien des Portfolios konform sind.

Der bedeutendste Faktor fur die Performance von Swaps ist die Veranderung einzelner Aktienwerte, bestimmter
Zins-, Wahrungs- oder sonstiger Faktoren, die die Héhe von Zahlungen von und an Kontrahenten bestimmen. Wenn
ein Swap Zahlungen durch das Portfolio verlangt, muss das Portfolio Gber ausreichende Barmittel zur Vornahme
dieser Zahlungen bei ihrer Falligkeit verfligen. Darliber hinaus wiirde der Wert einer Swap-Vereinbarung
wahrscheinlich zuriickgehen, wenn die Bonitat eines Kontrahenten zuriickgeht, wodurch dem Portfolio Verluste
entstehen kénnten.

4.6.9 Futures

Der Anlageberater kann Futures im Rahmen des Anlageprogramms bzw. der Anlageprogramme einsetzen. Futures-
Positionen kdnnen illiquide sein, weil bestimmte Rohstoffbérsen die Kursschwankungen bestimmter Futures-
Kontrakte innerhalb eines Tages durch Vorschriften beschranken, die als ,tagliche Kursschwankungsgrenzen® oder
»1ageslimits“ bezeichnet werden. Wenn derartige Tageslimits bestehen, kénnen an einem Handelstag keine
Transaktionen zu Kursen ausgefihrt werden, die aullerhalb der Tageslimits liegen. Nachdem der Preis eines
bestimmten Futures-Kontrakts in Hohe des Tageslimits gestiegen oder gefallen ist, kbnnen Positionen dieses
Kontrakts nur aufgebaut oder aufgelést werden, wenn Handler bereit sind, dies innerhalb des Limits zu tun. Es ist
auch moglich, dass eine Borse oder die CFTC den Handel mit einem bestimmten Kontrakt aussetzt, die umgehende
Liquidation und Abwicklung eines bestimmten Kontrakts anordnet, riickwirkende Limits fiir spekulative Positionen
einflhrt oder anordnet, dass ein bestimmter Kontrakt nur zur Liquidation gehandelt werden darf. Die vorstehend
beschriebenen Umstédnde kdnnten den Anlageberater daran hindern, ungunstige Positionen umgehend zu
liquidieren, und ein Portfolio erheblichen Verlusten aussetzen. Diese Umstéande kénnten auflerdem die Fahigkeit
des Portfolios beeintrachtigen, seine Anlagen zuriickzuziehen, um Ricknahmeantrdge von Anteilinhabern
rechtzeitig zu erfullen. Eine Anlage in diese spezifischen Portfolios ist daher nur flr bestimmte erfahrene Anleger
geeignet, die von Aufschiiben der normalen Ricknahmedaten des Portfolios nicht erheblich beeintrachtigt werden.
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Ein Portfolio profitiert eventuell nicht von manchen der Schutzvorkehrungen, die fur Futures-Transaktionen auf
bestimmten Markten gelten, einschlielich des Rechts zur Nutzung von alternativen Schlichtungsverfahren.
Insbesondere genielfen von Kunden als Margeneinschiisse auf Futures eingehende Mittel in manchen Landern
eventuell nicht denselben Schutz wie an inlandischen Borsen eingehende Mittel fiir Margeneinschiisse auf Futures.
Dariber hinaus kann der Preis bestimmter Futures- und Optionskontrakte und somit der mégliche Gewinn oder
Verlust daraus von Schwankungen des Wechselkurses zwischen dem Zeitpunkt der Auftragsplatzierung und dem
Zeitpunkt der Liquidation bzw. Auslibung des Futures- oder Optionskontrakts beeinflusst werden.

4.6.10 Terminkontrakte

Der Anlageberater kann fiir ein Portfolio Terminkontrakte und Optionen darauf abschliefen, die nicht an Borsen
gehandelt werden und im Allgemeinen nicht reguliert sind. Terminkontrakte sind Transaktionen, die vorsehen, dass
eine bestimmte Menge eines Wertpapiers, einer Wahrung oder eines sonstigen Vermdgenswerts an einem bestimmten
Tag oder innerhalb einer bestimmten Zeitspanne in der Zukunft zu einem bestimmten Preis oder Wechselkurs geliefert
wird. Es bestehen keine Beschrankungen in Bezug auf die taglichen Kursschwankungen von Terminkontrakten.
Banken und sonstige Handler, bei denen ein Portfolio eventuell Konten fihrt, kdnnen verlangen, dass das Portfolio fur
derartige Handelsgeschafte eine Marge hinterlegt, wobei die Margenanforderungen jedoch oft minimal sind oder keine
bestehen. Die Kontrahenten eines Portfolios sind nicht verpflichtet, weiterhin als Market-Maker fir solche Kontrakte
aufzutreten, und diese Kontrakte kdénnen zeitweise illiquide sein, manchmal Uber erhebliche Zeitrdume. Es ist
vorgekommen, dass bestimmte Kontrahenten sich zeitweilig geweigert haben, weiterhin Preise fir Terminkontrakte zu
quotieren, oder dass sie zeitweilig Preise mit ungewdhnlich breiten Spreads quotiert haben (die Differenz zwischen
dem Preis, zu dem der Kontrahent zum Kauf bereit ist, und dem Preis, zu dem er zum Verkauf bereit ist). Arrangements
zum Handel mit Termingeschaften kdnnen mit nur einem oder mit einer geringen Anzahl von Kontrahenten getroffen
werden, und daher kénnten gréRere Liquiditatsprobleme auftreten, als wenn derartige Arrangements mit zahlreichen
Kontrahenten getroffen wirden. Die Auferlegung von Kreditkontrollen durch staatliche Stellen konnte diesen
Terminhandel maoglicherweise zulasten eines Portfolios auf ein Niveau unterhalb dessen beschranken, was der
Anlageberater ansonsten empfehlen wiirde. Darliber hinaus kann es auf samtlichen Markten, auf denen ein Portfolio
handelt, aufgrund von au3ergewoéhnlich hohen Handelsvolumina, politischen Eingriffen oder sonstigen Faktoren zu
Stérungen kommen. Die llliquiditat oder eine Stérung des Marktes kénnte einem Portfolio erhebliche Verluste
verursachen. Solche Risiken kénnten bei einem Portfolio wesentliche Verluste zur Folge haben.

4.6.11 Derivative ABS-Anleihen

Derivative ABS-Anleihen (wie etwa Wertpapiere, bei denen nur Kapital (principal-only, ,PO“) oder nur Zinsen (interest-
only, ,10%) gezahlt werden oder die mit einem invers variablen Zinssatz ausgestattet sind) unterliegen dem Risiko
vorzeitiger Ruckzahlungen. Dies gilt insbesondere fur MBS-Anleihen, die dem Risiko der vorzeitigen Ruckzahlung der
Hypothekendarlehen unterliegen. Daher sind sie im Allgemeinen mit einem groReren Risiko verbunden. Geringe
Veranderungen der Vorfalligkeitszahlungen kdnnen sich erheblich auf den Kapitalfluss und den Marktwert dieser
Wertpapiere auswirken. Das Risiko beschleunigter Vorfalligkeitszahlungen beeintrachtigt im Allgemeinen 10s, Super
Floater und MBS-Anleihen mit Kursaufschlag. Das Risiko, dass Vorfalligkeitszahlungen nicht mit der Geschwindigkeit
erfolgen wie erwartet, betrifft im Allgemeinen POs, variabel verzinsliche Wertpapiere mit Cap, Companions und MBS-
Anleihen mit Kursabschlag. Uberdies kdnnen bestimmte derivative Wertpapiere einem Leverage-Effekt unterliegen,
sodass sich die Risiken (d. h. die Preisanfalligkeit) in Bezug auf Zinssatze und/oder Vorfalligkeitszahlungen
vervielfachen.

4.6.12 Variabel verzinsliche derivative Schuldinstrumente

Variabel verzinsliche derivative Schuldtitel sind mit verschiedenen Zinsrisiken verbunden. So unterliegen
beispielsweise Schuldverschreibungen mit variabler Verzinsung innerhalb einer bestimmten Bandbreite dem Risiko,
dass der Kupon unter den Marktwert sinkt, sobald ein festgelegter Zinssatz auflerhalb einer bestimmten
Zinsbandbreite oder Zinsbegrenzung schwankt. Schuldverschreibungen, deren variable Verzinsung innerhalb einer
durch zwei Indizes oder Ertragskurven definierten Bandbreite liegt, kdnnen bei ungiinstigen Veranderungen des
Spreads zwischen den beiden festgelegten Zinssatzen im Wert sinken.

4.6.13 Derivate in Bezug auf Investment-Grade-, hochverzinsliche und sonstige Schuldtitel
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Ein Portfolio kann mit Finanzderivaten in Bezug auf Investment-Grade-, hochverzinsliche und sonstige Schuldtitel
handeln. Zusatzlich zu den mit hochverzinslichen Schuldtiteln verbundenen erhéhten Kreditrisiken hat das Portfolio
bei Finanzderivaten in Bezug auf Investment-Grade-, hochverzinsliche und sonstige Schuldtitel gewdhnlich nur mit
dem Kontrahenten des Finanzderivats eine Vertragsbeziehung und nicht mit dem Emittenten der Schuldtitel. Im
Allgemeinen hat ein Portfolio kein Recht, die Einhaltung der Konditionen des Finanzderivats durch den Emittenten
unmittelbar durchzusetzen, keine Aufrechnungsrechte gegen den Emittenten und keine Stimmrechte in Bezug auf
die Schuldtitel. Ein Portfolio profitiert nicht unmittelbar von der Sicherheit, die zur Absicherung der zugrunde
liegenden Schuldtitel verwendet wird, und die Rechtsmittel, die einem Inhaber der Schuldtitel normalerweise zur
Verfugung stehen, sind ihm nicht zuganglich. Darlber hinaus wird das Portfolio im Falle der Insolvenz des
Kontrahenten des Finanzderivats als allgemeiner Glaubiger dieses Kontrahenten behandelt und es hat keinen
Anspruch in Bezug auf die zugrunde liegenden Schuldtitel. Daher unterliegt das Portfolio dem Kreditrisiko des
Kontrahenten sowie dem des Emittenten der Schuldtitel. Somit kann eine Konzentration solcher Finanzderivate auf
einzelne Kontrahenten das Portfolio einem erhéhten Risiko in Bezug auf Ausfalle dieser Kontrahenten sowie des
Emittenten der zugrunde liegenden Schuldtitel aussetzen.

4.7 Sonstige Anlagen

4.71 Anlage in Organismen fiir gemeinsame Anlagen

Sofern durch seine Anlagepolitik zuldssig, kann ein Portfolio in Wertpapiere anderer zulassiger Fonds anlegen, zu
denen auch Anlagevehikel gehéren kénnen, die von Goldman Sachs gesponsert werden oder mit Goldman Sachs
in Verbindung stehen. Sofern der Verwaltungsrat der Ansicht ist, dass diese Anlage einen Zugang zu einem
spezialisierten Anlagesektor oder wirtschaftlichen Sektor bietet, der fiir ein Portfolio normalerweise nicht zuganglich
ware, haben dieser zuldssige Fonds und/oder sein Anlageberater Anspruch auf eine Verglitung gemaf den
Verkaufsunterlagen des zulassigen Fonds, in den das Portfolio anlegt. Der Anlageberater wird sich nur dann fur eine
derartige Anlage entscheiden, wenn dies nach seinem Erachten im Interesse der Anteilinhaber des Portfolios ist.
Hierbei wird gemal den anwendbaren Vorschriften im Hinblick auf das Erfordernis verfahren, dass Transaktionen
mit verbundenen Vertragsparteien nach dem Fremdvergleichsgrundsatz (,Arm's-Length“) durchzufiihren sind.

Im Hinblick auf die Mdglichkeit eines Portfolios, in zulassige Fonds anzulegen, unterliegen die Anteilinhaber Risiken,
die mit dem Engagement in diesen zulassigen Fonds verbunden sind. Zusatzlich kann der Wert einer Anlage in Form
von Anteilen an einem zulassigen Fonds durch Schwankungen der Wahrung des Landes, in das der betreffende
zulassige Fonds anlegt, Devisenkontrollbestimmungen oder die Anwendung verschiedener Steuerrechtsvorschriften in
den jeweiligen Landern, einschliellich der Vorschriften zur Quellensteuer, oder Veranderungen in Bezug auf die
Regierung oder die Wahrungs- und Wirtschaftspolitik der jeweiligen Lander beeinflusst werden.

4.7.2 Anlagen in durch Dritte betriebenen zulassigen Fonds

Ein Portfolio kann in zulassige Fonds anlegen, die von Dritten betrieben werden. Diese Dritten unterliegen nicht der
Aufsicht oder Kontrolle von Goldman Sachs, und der Anlageberater hat unter Umstanden nicht die Mdglichkeit, zu
Uberpriifen, ob diese zulassigen Fonds die fiir sie geltenden Gesetze und Vorschriften einhalten.

4.7.3 Anlagen in mit Goldman Sachs verbundenen zulassigen Fonds

Ein Portfolio kann in Units oder Anteile von zuldssigen Fonds anlegen, die direkt oder indirekt vom Anlageberater
oder von einem anderen mit dem Anlageberater durch eine gemeinsame Verwaltung oder Kontrolle oder eine direkte
oder indirekte Beteiligung von mehr als 10 % des Kapitals oder der Stimmrechte verbundenen Unternehmen
verwaltet werden (,zulassige Goldman-Sachs-Fonds®). Legt ein Portfolio in einen solchen zulassigen Goldman-
Sachs-Fonds an, werden fiir diese Anlage weder ein Ausgabeaufschlag noch Umtausch- oder Riicknahmegebihren
fallig. Diese zulassigen Goldman-Sachs-Fonds und ihre Anlageberater sind jedoch berechtigt, auf Ebene der
betreffenden zulassigen Goldman-Sachs-Fonds Gebuhren und Aufwendungen gemafn den Verkaufsunterlagen des
jeweiligen zulassigen Goldman-Sachs-Fonds zu berechnen. Legt ein Portfolio in zuldssige Goldman-Sachs-Fonds
an, die Anlageverwaltungsgebihren im Zusammenhang mit der Anlage eines Portfolios erheben, fallen fir die
Anleger des Portfolios, wie im Prospekt festgelegt, auch Gebihren und Aufwendungen auf Ebene des Portfolios an.

Sofern ein Portfolio in zuldssige Goldman-Sachs-Fonds investiert, deren Vermdgenswerte zum Titel 1 des ERISA
unterliegenden ,Planvermdgens” (im Sinne von ERISA und seiner Durchfiihrungsbestimmungen) gehdren oder als
solches behandelt werden (wobei diese zuldssigen Fonds als ,ERISA-Fonds® bezeichnet werden), kann ein Portfolio
Beschrankungen hinsichtlich der Art der Anlage seiner Vermdgenswerte in die ERISA-Fonds unterliegen;
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insbesondere kann das Portfolio gezwungen sein, seine Zuweisung zu diesen ERISA-Fonds festzuschreiben (unter
anderem ein anféngliches Ziel hinsichtlich der Vermbégenszuweisung zu definieren und objektive Richtlinien fir eine
regelmaRige Umschichtung der zugewiesenen Vermogenswerte zu bestimmen), und die Mdoglichkeit des
Anlageberaters (oder seiner verbundenen Unternehmen) zur Anderung dieses Ziels hinsichtlich der
Vermogenszuweisung oder der Richtlinien zu beschranken, ohne dass die Anleger des Portfolios vor dieser
Anderung in Kenntnis gesetzt werden.

4.74 Allgemeine Risikohinweise in Bezug auf bestimmte zuldssige Fonds

Es wird nicht zugesichert, dass eine Anlage in einen zulassigen Fonds erfolgreich ist, und ein Portfolio kann den
gesamten investierten Betrag ganz oder teilweise verlieren. Die folgenden Risikohinweise beschreiben allgemeine
Risiken in Bezug auf die Anlagen eines Portfolios in bestimmte zulassige Fonds.

Zufallige Konzentration: Es besteht die Mdglichkeit, dass einige zulassige Fonds zum gleichen Zeitpunkt wesentliche
Positionen im Hinblick auf ein und dasselbe Wertpapier einnehmen. Eine solche zufallige Konzentration wiirde dem
Ziel des Portfolios, eine Streuung zu erreichen, zuwiderlaufen. Der Anlageberater wird versuchen, als Teil seines
regelmaRigen Uberwachungs- und Neuzuweisungsprozesses solch einer zufilligen Konzentration
entgegenzuwirken. Umgekehrt ist es dem Anlageberater maoglich, jederzeit eine gegensatzliche Position
einzunehmen, wobei diese Position durch verschiedene zulassige Fonds eingenommen wird. Eine solche Position
zieht in jedem Fall Transaktionsgebuhren fur das Portfolio nach sich, ohne dass dabei notwendigerweise Verluste
oder Gewinne entstehen. Zudem kann der Anlageberater zwischen zuldssigen Fonds eine Neuzuweisung der
Vermogenswerte durchfuhren und Anlagepositionen in einem oder mehreren dieser zuldssigen Fonds aufldsen. Der
Anlageberater kann zudem jederzeit zuséatzliche zuldssige Fonds bestimmen. Die Neuzuweisung von
Vermogenswerten kann die Wertentwicklung einzelner oder mehrerer zulassiger Fonds beeintrachtigen.

Zukinftige Renditen: Es kann keine Zusicherung dahingehend gegeben werden, dass die von den zulassigen Fonds in
der Vergangenheit zur Erzielung attraktiver Renditen eingesetzten Strategien auch in Zukunft erfolgreich sein werden oder
dass ihre Rendite der Rendite entspricht, die in der Vergangenheit von den zulassigen Fonds erzielt wurde.

Risiko durch den Einsatz spezieller Techniken durch die zulassigen Fonds: Viele der zulassigen Fonds, in die der
Anlageberater anlegen wird, werden spezielle Anlagetechniken einsetzen, durch welche die Anlagen eines Portfolios
anderen als den mit Anlagen in zulassigen Fonds, die Equity- oder Fixed-Income-Fonds sind, verbundenen Risiken
ausgesetzt sind. Ziel eines Portfolios ist es nicht, die Entwicklung an den Aktienmarkten allgemein abzubilden, und
es sollte nicht als Ersatz flr Anlagen in Aktien oder festverzinslichen Wertpapieren angesehen werden.

Leverage-Risiko: Die von den zuldssigen Fonds angewandten Anlagestrategien kénnen den Einsatz von
Fremdkapital (Leverage) beinhalten. Ein Portfolio kann im Voraus keinen maximalen Leverage-Betrag fiir zulassige
Fonds bestimmen, da bei bestimmten Anlagestrategien, etwa bei reinen Arbitragestrategien, naturgemaf Leverage
in gréBerem Umfang eingesetzt wird, ohne dass damit notwendigerweise ein hoheres Risiko verbunden ist. Das
Portfolio wird daher tiber den Einsatz von Leverage auf der Ebene des zulassigen Fonds im Einzelfall auf Grundlage
der Anlagestrategie und des Event-Risikos entscheiden.

Risiko durch Kreditaufnahmen: Die zuldssigen Fonds konnen im Rahmen einer auf Fremdmittelaufnahme
basierenden Handelsstrategie (Leverage) Kredite aufnehmen. Ein bestimmter zulassiger Fonds, bei dem es sich
nicht um einen OGAW handelt, unterliegt gegebenenfalls keinen Beschrankungen im Hinblick auf die Hohe der
zulassigen Kreditaufnahme; der Betrag der zu einem Zeitpunkt ausstehenden Kredite dieses zulassigen Fonds kann
dabei im Verhaltnis zu seinem Kapital hoch sein.

Die Aufnahme von Geldern zum Kauf von Wertpapieren kann einem zuldssigen Fonds die Maglichkeit einer erhdhten
Kapitalwertsteigerung eroffnen, zieht aber gleichzeitig eine Erhéhung des Kapitalrisikos und der laufenden
Aufwendungen des zulassigen Fonds, und damit indirekt auch des Portfolios, nach sich. Zudem kann das Portfolio
einen vollstandigen Verlust seiner Anlage in den zuldssigen Fonds erleiden, sofern das Vermdgen des zulassigen
Fonds nicht ausreicht, um die Kapital- bzw. Zinszahlung fiir die Verbindlichkeiten des zulassigen Fonds bei Falligkeit
zu leisten.

Mehrfachgebtihren: Durch eine Anlage des Portfolios in zulassige Fonds kdnnen Anteilinhabern gegebenenfalls doppelte
Gebuihren und Provisionen (Verwaltungsgebiihren, leistungsabhangige Geblhren (Performance-Geblihren),
Depotbankgebiihren und Transaktionsgebuhren, Zentralverwaltungsgebihren, Wirtschaftsprifungsgebihren u. a.)
entstehen. Soweit diese zuldssigen Fonds wiederum in andere Fonds anlegen, kdnnen fur die Anteilinhaber neben den
vorgenannten Gebuhren zusatzliche Geblhren anfallen. Das Portfolio wird zuséatzlich zu séamtlichen vom Portfolio zu
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zahlenden Geblhren und Aufwendungen auch seinen jeweiligen Anteil an allen anderen GeblUhren und Aufwendungen
tragen, welche von diesem zulassigen Fonds gezahlt wurden.

Wahrungsrisiko: Der Wert einer Anlage in Form von Anteilen eines zulassigen Fonds, in den das Portfolio anlegt,
kann durch Schwankungen der Wahrung des Landes, in dem der betreffende zulassige Fonds anlegt, durch
Devisenkontrollbestimmungen oder die Anwendung verschiedener Steuerrechtsvorschriften in den jeweiligen
Landern, einschlief3lich der Vorschriften zur Quellensteuer, oder Veranderungen in Bezug auf die Regierung oder
die Wahrungs- und Wirtschaftspolitik der jeweiligen Lander beeinflusst werden.

Volatilitaét/Konzentration: Das Portfolio kann in zulassige Fonds anlegen, die in Form einer Kommanditgesellschaft
(Limited Partnership), einer Kapitalgesellschaft (Corporation) oder eines Investmentfonds (Unit Trust) errichtet sind. Viele
dieser zulassigen Fonds kdnnen in hohem Mal3e fremdfinanziert sein und zuweilen umfangreiche Positionen mit hoher
Volatilitdt einnehmen. Die zuldssigen Fonds kdnnen sich auf einen geografischen Bereich oder eine Anlagekategorie
beschranken, wobei sie dem Markirisiko und dem Risiko schneller Veranderungen beziiglich des geografischen
Bereichs oder der Anlagekategorie ausgesetzt sind. Bei diesen Anlagen kann es sich um spekulative Anlagen handeln.
Da zulassige Fonds in groRem Umfang gehebelt sein kbnnen, ist es moglich, dass bereits kleine Anlagen des Portfolios
in diese zulassigen Fonds dazu fihren kdnnen, dass sich die Risikoposition des Portfolios insgesamt oder zum
Uberwiegenden Teil auf diese zuldssigen Fonds konzentriert.

Bewertung zulassiger Fonds: Bei der Methode, mit welcher der Nettoinventarwert je Anteil berechnet wird, wird
vorausgesetzt, dass es der Verwaltungsstelle méglich ist, die Anteile, die an zulassigen Fonds gehalten werden, zu
bewerten.

Bei der Bewertung dieser Anteile wird die Verwaltungsstelle notwendigerweise Finanzdaten zugrunde legen, die von
den zulassigen Fonds selbst Gbermittelt wurden. Méglicherweise sind unabhangige Bewertungsquellen, wie zum
Beispiel eine Bérsennotierung, flr bestimmte zulassige Fonds nicht verfligbar. Darliber hinaus kann in Bezug auf
bestimmte geschlossene zulassige Fonds der Preis dieser Units oder Anteile Uber langere Zeitrdume von ihrem
Nettoinventarwert abweichen.

Vertrauen auf Dienstleister: Anteilinhaber haben kein Recht und keine Befugnis zur Beteiligung an der alltaglichen
Verwaltung oder Fiihrung eines zuldssigen Fonds oder seines Anlageberaters oder sonstiger Dienstleister, auf die der
zulassige Fonds vertraut. Der Anlageberater wahlt und Uberwacht zwar den Anlageberater eines zuldssigen Fonds, in
den das Portfolio investiert, der Anlageberater verlasst sich jedoch in hohem Male auf Angaben dieses Anlageberaters
in Bezug auf seinen Geschaftsbetrieb und den anderer fir den zuldssigen Fonds tatiger Dienstleister.

Daruber hinaus ist es moglich, dass der Anlegerschutz in bestimmten Landern, in denen Anlagen erfolgen kdnnen,
aufgrund der rechtlichen Infrastruktur und der Grundsatze bezlglich Rechnungslegung, Wirtschaftsprifung und
Berichtswesen nicht im selben Mal3e ausgepragt ist oder Informationen an die Anleger in diesen Landern nicht im
selben Umfang weitergegeben werden, wie dies Ublicherweise an gréReren Aktienmarkten der Fall ist.

4.7.5 Exchange Traded Funds

Die Performance boérsengehandelter Fonds (Exchange Traded Funds) hangt von unternehmensspezifischen
Faktoren ab, wie beispielsweise der Ertragslage, der Marktstellung, der Risikolage, der Aktionarsstruktur und der
Ausschuttungspolitik der zugrunde liegenden Unternehmen, die in dem Index enthalten sind, der dem Exchange
Traded Fund zugrunde liegt; sie hangt ebenso von makrodkonomischen Faktoren ab, darunter Zins- und
Preisniveaus an den Kapitalmarkten und Wahrungsentwicklungen, sowie politischen Einflissen. Der
Nettoinventarwert der Anteile des Exchange Traded Fund wird unter Bezugnahme auf die Kurse der im Exchange
Traded Fund enthaltenen zugrunde liegenden Anlagen berechnet.

Der Anlageverwalter eines Exchange Traded Fund ist weder am Angebot noch an der Veraufierung der Anteile
beteiligt und hat keinerlei Verpflichtung gegeniber einem Erwerber dieser Anteile. Der Anlageverwalter eines
Exchange Traded Fund kann MaRnahmen in Bezug auf diesen Exchange Traded Fund ergreifen, ohne die
Interessen der Erwerber der Anteile zu berlicksichtigen. Diese MaRnahmen konnen sich nachteilig auf den Marktwert
eines Portfolios auswirken.

4.7.6 Depositary Receipts (Hinterlegungsscheine)
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Bei American Depositary Receipts (,ADRs*) handelt es sich um Instrumente, die in den USA in Form von
Aktienzertifikaten fur Bestande begeben werden, die aulRerhalb der USA im Sitzstaat des Emittenten der zugrunde
liegenden Aktien gehalten werden. Bei Global Depositary Receipts (,GDRs") handelt es sich ebenfalls um
Instrumente in Form von Aktienzertifikaten fir Bestande, die im Sitzstaat des Emittenten der zugrunde liegenden
Aktien gehalten werden. In der Regel unterscheiden sie sich von als ADRs bezeichneten Aktienzertifikaten insofern,
als sie Ublicherweise auf3erhalb der USA 6ffentlich angeboten und/oder begeben werden. Bei European Depositary
Receipts (,EDRs*) handelt es sich um Hinterlegungsscheine, die eine Vereinbarung mit einer europaischen Bank
verbriefen, die mit der fir ADRs vergleichbar ist, wobei die EDRs fiir den Gebrauch an europaischen
Wertpapiermarkten gestaltet sind.

Der Wert von Anteilen eines Portfolios, das aus ADRs und/oder GDRs und/oder EDRs (zusammen ,Depositary
Receipts“) zusammengesetzt ist, bildet unter Umstanden nicht die Rendite ab, die ein Erwerber realisieren wirde,
wenn er tatsachlich Inhaber der jeweiligen, den Depositary Receipts zugrunde liegenden Aktien ware und die auf
diese Aktien ausgezahlten Dividenden erhalten wirde, da der Preis der Depositary Receipts zu bestimmten
Bewertungsstichtagen unter Umstanden den Wert von auf die zugrunde liegenden Aktien ausgezahlten Dividenden
nicht berlcksichtigt. Dementsprechend erhalten die Erwerber von Anteilen, die innerhalb des Portfolios auf
Depositary Receipts Bezug nehmen, unter Umstanden bei einer VerauRerung oder Ubertragung dieser Anteile eine
geringere Auszahlung als bei einer direkten Anlage in die Anteile der Depositary Receipts.

EDRs und GDRs lauten nicht unbedingt auf die Wahrung des zugrunde liegenden Wertpapiers. Depositary Receipts
lauten nicht unbedingt auf dieselbe Wahrung wie die zugrunde liegenden Wertpapiere, in die sie umgewandelt
werden kénnen, und daher kann bei der Umwandlung ein Wechselkursrisiko bestehen.

Rechtlicher Eigentiimer der den Depositary Receipts zugrunde liegenden Aktien ist die Depotbank, die zugleich
Ausgabestelle der Depositary Receipts ist. Je nach Rechtsordnung, in der die Depositary Receipts begeben wurden,
und je nach Rechtsordnung, welcher der Depotbankvertrag unterliegt, kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
jeweilige Rechtsordnung den Erwerber der Depositary Receipts nicht als den tatsachlichen wirtschaftlichen
Eigentimer der zugrunde liegenden Aktien anerkennt. Insbesondere wenn die Depotbank insolvent wird oder
Vollstreckungsmafinahmen gegen sie ergriffen werden, ist es moglich, dass eine die freie Verfligungsgewalt
einschrankende Entscheidung im Hinblick auf die den Depositary Receipts zugrunde liegenden Aktien ergeht oder
diese Aktien im Rahmen einer gegen die Depotbank ergriffenen VollstreckungsmaRnahme verwertet werden. In
diesem Fall verliert der Erwerber des Depositary Receipt die Rechte aus den zugrunde liegenden Aktien, die durch
den Depositary Receipt verbrieft werden.

Depositary Receipts kdnnen im Rahmen von gesponserten und nicht gesponserten Programmen begeben werden.
Bei gesponserten Programmen hat ein Emittent Arrangements fir den Handel seiner Wertpapiere in Form von
Depositary Receipts getroffen.

Bei nicht gesponserten Programmen ist der Emittent eventuell nicht direkt an der Auflegung des Programms beteiligt.
Obwohl die aufsichtsrechtlichen Anforderungen in Bezug auf gesponserte und nicht gesponserte Programme
allgemein ahnlich sind, kann es in manchen Fallen einfacher sein, Finanzinformationen von einem Emittenten zu
bekommen, der an der Auflegung eines gesponserten Programms beteiligt war. Daher sind in Bezug auf Emittenten
von Wertpapieren, die nicht gesponserten Programmen zugrunde liegen, eventuell weniger Informationen verfigbar,
und es besteht eventuell keine Korrelation zwischen diesen Informationen und dem Marktwert der Depositary
Receipts.

Der Emittent der zugrunde liegenden Aktien kann Ausschittungen im Hinblick auf die Aktien vornehmen, die nicht
an die Erwerber seiner Depositary Receipts weitergereicht werden, was sich auf den Wert der Depositary Receipts
sowie eines Portfolios auswirken kann.

4.7.7 Geldmarktfonds und -instrumente

Ein Portfolio kann sein Vermogen allgemein ganz oder teilweise zu defensiven oder sonstigen Zwecken in
festverzinsliche Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Zulassige Geldmarktfonds investieren oder Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente in einer Hohe halten, die dem Anlageberater unter den jeweiligen Umstanden
angemessen erscheint. Geldmarktinstrumente sind kurzfristige festverzinsliche Schuldverschreibungen, die im
Allgemeinen Restlaufzeiten von hdchstens einem Jahr haben, und sie kénnen US-amerikanische staatliche
Wertpapiere, Commercial Paper, Hinterlegungsscheine, Bankakzepte von inlandischen Niederlassungen US-
amerikanischer Banken, die der Federal Deposit Insurance Corporation angehéren, sowie Pensionsgeschafte
umfassen. Ein Portfolio kann in Zeiten, in denen sein Vermdgen nicht im Wesentlichen im Einklang mit seinen
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Hauptanlagestrategien investiert ist, da es in derartige Geldmarktfonds oder Instrumente investiert ist, am Erreichen
seines Ziels gehindert werden.

4.7.8 Mit Techniken fiir ein effizientes Portfoliomanagement verbundene Risiken

Das Hauptrisiko bei Wertpapierleih-, Pensions- oder umgekehrten Pensionsgeschaften ist das Risiko des Ausfalls
eines Kontrahenten, der insolvent geworden ist oder auf sonstige Weise nicht in der Lage ist oder sich weigert,
seinen Verpflichtungen zur Rickgabe von Wertpapieren oder Bargeld an das Portfolio gemaf den Konditionen der
Transaktion nachzukommen. Das Kontrahentenrisiko wird durch Ubertragung oder Verpfandung von Sicherheiten
zugunsten des Portfolios verringert. Der Wert der Sicherheiten kann jedoch schwanken und ihr Verkauf kann sich
schwierig gestalten, sodass nicht garantiert werden kann, dass der Wert gehaltener Sicherheiten ausreichen wird,
um den einem Portfolio geschuldeten Betrag zu decken. Wertpapierleih-, Pensions- oder umgekehrte
Pensionsgeschafte sind jedoch unter Umstanden nicht vollstandig besichert. Die dem Portfolio zustehenden
Gebiihren und Ertrage im Rahmen von Wertpapierleih-, Pensions- oder umgekehrten Pensionsgeschaften sind
moglicherweise nicht besichert. Darliber hinaus kann der Wert von Sicherheiten in dem Zeitraum zwischen den
Zeitpunkten, an denen die Sicherheiten angepasst werden, zuriickgehen, oder er wird moglicherweise nicht richtig
bestimmt oder beobachtet. In einem solchen Fall muss das Portfolio bei einem Ausfall eines Kontrahenten eventuell
erhaltene unbare Sicherheiten zu den vorherrschenden Marktpreisen verkaufen, wodurch dem Portfolio unter
anderem aufgrund einer ungenauen Preisfestsetzung oder Uberwachung der Sicherheiten, unginstiger
Marktbewegungen, einer Verschlechterung des Kreditratings der Emittenten der Sicherheiten oder der llliquiditat des
Marktes, auf dem die Sicherheiten gehandelt werden, ein Verlust entstehen kann. Schwierigkeiten beim Verkauf von
Sicherheiten kdnnen die Erfullung von Ricknahmeantrdgen verzégern oder die Fahigkeit des Portfolios zur Erfullung
von Rucknahmeantréagen einschranken.

Einem Portfolio kdnnen auch bei der Wiederanlage von erhaltenen Barsicherheiten Verluste entstehen. Ein solcher
Verlust kann aufgrund eines Wertriickgangs der getatigten Investitionen entstehen. Ein Wertverlust dieser Anlagen
wurde die Hohe der Sicherheiten, die dem Portfolio fiir die Rlickgabe an den Kontrahenten gemaf den Bedingungen
der Transaktion zur Verfligung stehen, verringern. Das Portfolio misste die Wertdifferenz zwischen der urspriinglich
erhaltenen Sicherheit und dem zur Riickgabe an den Kontrahenten verfligbaren Betrag ausgleichen, was zu einem
Verlust fur das Portfolio fihren wirde.

In Bezug auf ein umgekehrtes Pensionsgeschaft, bei dem eine Partei typischerweise ein Wertpapier an eine Bank oder
einen Wertpapierhandler verkauft und die verkaufende Partei sich gleichzeitig verpflichtet, dieses Wertpapier zu einem
bestimmten Zeitpunkt zu einem festen Preis (der einen Zinssatz enthalt) zuriickzukaufen, kann diese Transaktion zu
bestimmten Zwecken als eine Form der Darlehensaufnahme angesehen werden. Inverse Pensionsgeschafte sind eine
Form der Hebelung, die auch die Volatilitdt des Anlagebestands eines Portfolios erhdhen kann.

Wertpapierleihgeschafte, Pensionsgeschafte oder umgekehrte Pensionsgeschafte sind mit Liquiditatsrisiken
verbunden, unter anderem, weil Bargeld- oder Wertpapierpositionen in Transaktionen mit einem im Vergleich zum
Liquiditatsprofil des Portfolios ibermaRigen Volumen oder einer ibermaRigen Dauer gebunden werden oder es zu
Verzogerungen bei der Beitreibung von an den Kontrahenten gezahlten Barmitteln oder Wertpapieren kommt. Diese
Umstande koénnen die Fahigkeit des Portfolios, Ricknahmeantrage zu bedienen, verzégern oder beschranken.
Wertpapierleih-, Pensions- oder umgekehrte Pensionsgeschéafte sind auferdem mit Betriebsrisiken verbunden, wie
z. B. ein Ausfall oder eine Verzégerung bei der Abwicklung von Anweisungen, sowie mit rechtlichen Risiken im
Zusammenhang mit der bei solchen Transaktionen verwendeten Dokumentation.

Ein Portfolio kann Wertpapierleih-, Pensions- oder umgekehrte Pensionsgeschafte mit anderen Unternehmen
abschlief3en, die demselben Konzern angehéren wie die Verwaltungsgesellschaft oder der Anlageberater. Verbundene
Kontrahenten werden ihre Verpflichtungen aus Wertpapierleih-, Pensions- oder umgekehrten Pensionsgeschaften mit
dem Portfolio gegebenenfalls auf wirtschaftlich angemessene Weise erfiillen. Dariiber hinaus wird der Anlageberater bei
der Auswahl der Kontrahenten und beim Abschluss von Transaktionen das ,best execution“-Prinzip beachten und
jederzeit die Interessen des Portfolios und seiner Anteilinhaber beriicksichtigen. Den Anteilinhabern sollte jedoch
bewusst sein, dass bei der Verwaltungsgesellschaft oder beim Anlageberater Konflikte zwischen der eigenen Rolle und
den eigenen Interessen oder denen verbundener Kontrahenten bestehen kdnnen.

Weitere Informationen zu Techniken fir ein effizientes Portfoliomanagement finden Sie in Anhang C — ,Derivate und
Techniken fir ein effizientes Portfoliomanagement®.

4.7.9 Strukturierte Wertpapiere
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Ein Portfolio kann direkt oder indirekt in Wertpapiere investieren, deren Wert anhand von Anderungen im Wert
bestimmter Wahrungen, Zinssatze, Rohstoffe, Indizes oder anderer Finanzindikatoren (die ,Referenz”) oder der
betreffenden Anderung von zwei oder mehreren Referenzen ermittelt wird (zusammen ,strukturierte Wertpapiere®).
Der Zinssatz oder der Kapitalbetrag, der bei Falligkeit oder Riickgabe zu zahlen ist, kann je nach den Anderungen
in der jeweiligen Referenz erhéht oder gesenkt werden. Strukturierte Wertpapiere kdnnen positiv oder negativ
indexiert sein, sodass eine Wertsteigerung der Referenz zu einem Anstieg oder Absinken des Zinssatzes oder
Wertes des Wertpapiers bei Falligkeit fiilhren kann. Des Weiteren kdnnen Anderungen der Zinssatze oder des Wertes
des Wertpapiers bei Falligkeit ein Vielfaches der Veranderungen im Wert der Referenz darstellen.

Strukturierte Wertpapiere umfassen Beteiligungen an Organismen, die ausschliellich fir den Zweck der
Restrukturierung der Anlageeigenschaften bestimmter anderer Anlageprodukte errichtet werden. Diese Organismen
erwerben selbst die betreffenden Anlagen und begeben daraufhin die strukturierten Wertpapiere, die durch die
zugrunde liegenden Anlagen besichert werden oder Beteiligungen an diesen Anlagen verbriefen. Der Kapitalfluss
aus den zugrunde liegenden Anlagen kann auf die neu begebenen strukturierten Wertpapiere umgelegt werden,
sodass Wertpapiere mit unterschiedlichen Anlageeigenschaften, wie zum Beispiel unterschiedlichen Laufzeiten oder
Bestimmungen im Hinblick auf die Zahlungsprioritaten und Zinssatze, geschaffen werden; die Héhe der in Bezug
auf die strukturierten Anlagen geleisteten Zahlungen ist abhangig vom Umfang des Kapitalflusses aus den zugrunde
liegenden Anlagen.

Folglich kdnnen strukturierte Wertpapiere ein hdheres Marktrisiko aufweisen als andere Arten von festverzinslichen
Wertpapieren, und sie kdnnen volatiler und weniger liquide sein und sich schwerer genau bewerten lassen als
weniger komplexe Wertpapiere.

Strukturierte Wertpapiere unterliegen den mit den zugrunde liegenden Markten oder Wertpapieren verbundenen
Risiken und kénnen gréReren Schwankungen unterliegen als direkte Anlagen in die zugrunde liegenden Markte oder
Wertpapiere. Mit strukturierten Wertpapieren kann das Risiko verbunden sein, dass infolge von Bewegungen des
zugrunde liegenden Marktes oder des Werts des zugrunde liegenden Wertpapiers Kapital- oder Zinsverluste
eintreten. Darilber hinaus sind viele strukturierte Wertpapiere anfallig gegenlber Zinsdnderungen und/oder
Vorfalligkeitszahlungen, und ihre Renditen kdnnen auf der Grundlage von relativ geringen Zinsanderungen,
Vorfalligkeitszahlungen oder von beiden Faktoren starken Schwankungen unterliegen. Die Renditen von
strukturierten Wertpapieren konnen in vielen Fallen volatil sein; die Struktur mancher strukturierten Wertpapiere kann
Leverage beinhalten und dieses kann in manchen Fallen erheblich sein. Dartiber hinaus kann nicht zugesichert
werden, dass ein liquider Markt fir ein strukturiertes Wertpapier besteht, wenn das Portfolio dieses verkaufen
moéchte. Ein Portfolio kann unter bestimmten Umstidnden Absicherungstransaktionen zum Schutz vor
Zinsschwankungen, vor dem Risiko vorfalliger Tilgungen sowie vor dem Risiko zunehmender
Zwangsvollstreckungen infolge eines Wertrlickgangs der Basiswerte oder aufgrund von sonstigen Faktoren
abschlieRen, es kann jedoch nicht zugesichert werden, dass diese Absicherungstransaktionen das Portfolio
vollstandig gegeniber diesen Risiken absichern, und sie kdnnen mit anderen Risiken verbunden sein als die
Basiswerte. Im Falle der Zwangsvollstreckung von Hypotheken und sonstigen Darlehen, die strukturierte
Wertpapiere besichern, kann nicht zugesichert werden, dass der Wert der Basiswerte, die diese Darlehen besichern,
dem Betrag des Darlehens und der Vollstreckungskosten entspricht.

Ein Portfolio kann in strukturierte Wertpapiere investieren, die gegenliber vorrangigeren Klassen derartiger
Wertpapiere nachrangig sind. Wie bei anderen nachrangigen Wertpapieren, in die ein Portfolio investieren kann,
haben nachrangige strukturierte Wertpapiere nur dann Anspruch auf Tilgung des Kapitalbetrags, nachdem alle
vorgeschriebenen Tilgungszahlungen an hoherrangige Klassen geleistet wurden, und sie haben nachrangige
Anspriche in Bezug auf den Erhalt von Zinsausschittungen. Derartige nachrangige strukturierte Wertpapiere
unterliegen einem erheblich hdheren Risiko der Nichtzahlung als héherrangige Klassen strukturierter Wertpapiere,
und sie kénnen volatiler, weniger liquide und schwerer genau zu bewerten sein als weniger komplexe Wertpapiere.

Jedes Portfolio kann auflerdem in kreditgebundene Wertpapiere (Credit Linked Securities) anlegen, denen
Wertpapiere, Instrumente, Wertpapierkdrbe oder Indizes zugrunde liegen. Diese Wertpapiere unterliegen sowohl
dem Ausfallrisiko im Hinblick auf den Kontrahenten als auch den mit den zugrunde liegenden Anlagen verbundenen
Risiken. Dem Ausfallrisiko im Hinblick auf den Kontrahenten unterliegen alle Parteien, mit denen der Anlageberater
im Namen des Portfolios zu Anlagezwecken Vertrage abschlie3t (Kontrahent). Das zugrunde liegende Anlagerisiko
liegt bei der staatlichen Einrichtung oder Kdrperschaft, auf die sich die im Rahmen dieses Produktes geleisteten
Zahlungen beziehen.

Strukturierte Wertpapiere kénnen in dem durch die jeweiligen Marktbedingungen als angemessen erscheinenden

Umfang eingesetzt werden, um ein Engagement auf bestimmten Markten bzw. in bestimmten Sektoren aufzubauen.
Durch strukturierte Wertpapiere kann die Einschatzung eines Produktes, Indexes oder Marktes oder eines Bereiches
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im Vergleich zu einem anderen Bereich abgebildet werden. Dabei kann es sich um Produkte mit oder ohne
Kapitalerhalt handeln. Bei den erworbenen strukturierten Wertpapieren kann es sich um von Goldman Sachs
geschaffene Produkte handeln, wobei der Emittent sowohl ein Dritter als auch Goldman Sachs sein kann.

4.7.10 Wertpapiere ,,per Emission” (when issued) und Terminengagements

Ein Portfolio kann Wertpapiere .,per Emission® kaufen, und es kann Wertpapiere im Rahmen von
Terminengagements kaufen oder verkaufen, um sich gegen voraussichtliche Anderungen der Zinsséatze und Preise
abzusichern oder um spekulative Ziele zu verfolgen. Diese Transaktionen beinhalten eine Verpflichtung des
Portfolios zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren zu einem zukiinftigen Zeitpunkt (gewohnlich mindestens einen
oder zwei Monate spater). Der Preis der Basiswerte, der im Allgemeinen anhand der Verzinsung ausgedriickt wird,
wird zum Zeitpunkt der Verpflichtung festgelegt, wahrend die Auslieferung und Bezahlung der Wertpapiere zu einem
spateren Zeitpunkt erfolgt. Bei Wertpapieren, die im Rahmen von Terminengagements oder per Emission gekauft
werden, entsteht vor der Lieferung an das Portfolio kein Anspruch auf die laufenden Ertrage. Wertpapiere ,per
Emission“ und mit Terminobligo konnen vor dem Abwicklungstermin verkauft werden. Wenn ein Portfolio das Recht
auf Erwerb eines Wertpapiers per Emission vor seinem Erwerb veraulRert oder wenn es sein Recht auf Lieferung
oder Erhalt aus einem Terminengagement veraufiert, kann ihm ein Gewinn oder Verlust entstehen. Es besteht ein
Risiko, dass per Emission gekaufte Wertpapiere nicht ausgeliefert werden und dass der Kaufer von Wertpapieren,
die vom Portfolio auf Terminbasis verkauft werden, seine Kaufverpflichtung nicht erfillt. In diesen Fallen kdnnen
dem Portfolio Verluste entstehen.

4.8 Handel, Kontrahent und Depotverwahrung

4.8.1 Kontrahentenrisiken

Jedes Portfolio ist sowohl bei bérsengehandelten als auch bei aulRerbérslichen Transaktionen dem Kreditrisiko der
Kontrahenten oder der Broker, Handler und Bérsen ausgesetzt, Gber die es handelt. Weiterhin kann jedes Portfolio
dem Risiko eines Zahlungsausfalls unterliegen. Dazu kann auch das Risiko eines Kreditausfalls bei Emittenten von
Commercial Papers und &hnlichen Instrumenten gehdéren. Marktpraktiken in Bezug auf die Abwicklung von
Transaktionen und die Depotverwahrung von Vermdgenswerten kdnnen ebenfalls zu erhdhten Risiken fuhren.

Insolvenz oder Zahlungsausfall eines Brokers fur Finanzderivate oder eines an den Transaktionen des Teilfonds
beteiligten Brokers kann zur Liquidation oder Glattstellung von Positionen ohne Zustimmung des Portfolios fiihren.
Unter bestimmten Umstédnden wird das Portfolio moglicherweise die von ihm als Sicherheit hinterlegten
Vermogenswerte nicht zuriickerhalten und muss daflr eine Bargeldzahlung akzeptieren.

4.8.2 Verwahrstellen- und Unterverwahrstellenrisiko

Im Hinblick auf die Vermdgenswerte des Fonds, die von der Verwahrstelle gehalten und in deren Biichern als
Eigentum des Fonds gekennzeichnet sein missen, werden die Vermdgenswerte der einzelnen Portfolios von den
sonstigen Vermdgenswerten der Verwahrstelle getrennt gehalten. Dadurch wird das Risiko, die Vermdgenswerte
des Fonds bei der Insolvenz oder beim Konkurs der Verwahrstelle nicht zurlickzuerhalten, vermindert, wenngleich
nicht vollstandig eliminiert. Andererseits werden bei der Verwahrstelle hinterlegte Bareinlagen nicht separat verwahrt
und unterliegen somit bei einer Insolvenz oder einem Konkurs der Verwahrstelle einem erhdhten Risiko, da der
Fonds ein ungesicherter nicht bevorrechtigter Glaubiger der Verwahrstelle ist.

Die Verwahrstelle kann Unterverwahrstellen mit der Verwahrung der Vermdgenswerte in Landern beauftragen, in
denen der Fonds Anlagen tatigt; trotz Einhaltung der gesetzlichen Verpflichtungen durch die Verwahrstelle besteht
entsprechend fur diese Unterverwahrstellen ein Insolvenz- oder Konkursrisiko. In Rechtsordnungen, wo die
gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Schutzmechanismen im Hinblick auf dort gehaltene Vermdgenswerte
schwacher sind, kann der Fonds einem hoheren Verlustrisiko seiner Vermdgenswerte ausgesetzt sein.
Moglicherweise kann der Fonds in einem solchen Markt nicht investieren, weil die Verwahrstelle dort keine
Unterverwahrstelle eingerichtet hat.

Gibt der Fonds oder die Verwahrstelle samtliche oder einzelne Vermdgenswerte des Portfolios einer
Unterverwahrstelle zur Verwahrung und werden die Vermogenswerte von der Unterverwahrstelle auf einem
Sammelkonto gehalten, so sind zusatzlich zu der Bedingung, dass das Vermogen als Eigentum des Portfolios und
des Fonds ausgewiesen sein muss, eine Reihe von Faktoren zu berilicksichtigen, u. a. das Betriebsmodell der
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Unterverwahrstelle, die Abwicklungseffizienz, Kostenerwdgungen seitens der Verwahrstelle und/oder des Fonds, die
Komplexitdt der Kontenorganisation, die Weisungsablaufe und Abstimmungsaspekte sowie die ortlichen
gesetzlichen und sonstigen Vorschriften und die Marktpraxis.

4.8.3 Versaumnisse von Prime Brokern, Brokern, Kontrahenten und Borsen

Aus Kostengriinden, operativen oder sonstigen Griinden kann sich der Fonds fur ein Trennungsmodell entscheiden,
wobei es sich unter Umstanden nicht um die Option mit dem starksten Schutz im Falle des Ausfalls eines Brokers
oder Kontrahenten handelt. Die Vermégenswerte eines Portfolios kbnnen von Prime Brokern oder anderen Parteien
gehalten werden, darunter auch bestimmte Vermdgenswerte, die als Sicherheit fir Effektenkredite oder andere
Verbindlichkeiten des Portfolios dienen. Gemal den Bedingungen einer derartigen Vereinbarung und in
Ubereinstimmung mit den geltenden Gesetzen kann ein Sicherungsnehmer berechtigt sein, diese Vermdgenswerte
im Zusammenhang mit Wertpapierleihgeschaften oder anderen von ihm eingegangenen Transaktionen weiter zu
verpfanden. Im Falle des Konkurses eines Brokers, eines Clearing-Brokers, tiber den der Broker seine Transaktionen
im Auftrag eines Portfolios ausfiihrt und abrechnet, oder einer Borsenclearingstelle kann ein Portfolio dem Risiko
ausgesetzt sein, die von einem Broker gehaltenen Vermégenswerte zu verlieren. Wenn ein Broker gemaf den
Vorschriften in bestimmten Landern die Einlagen seiner Kunden getrennt halten misste, dieser aber die
Kundeneinlagen nicht ordnungsgemal} trennt, kann das Portfolio bei Konkurs oder Insolvenz des betreffenden
Brokers dem Risiko ausgesetzt sein, die dort verwahrten Einlagen zu verlieren. Ein Portfolio kann ebenfalls dem
Risiko ausgesetzt sein, seine bei einem Broker verwahrten Einlagen zu verlieren, wenn dieser durch die fir ihn
zustandigen Aufsichtsbehdrden nicht verpflichtet ist, die Kundeneinlagen getrennt zu verwahren. Ein Portfolio kann
verpflichtet sein, fur seine Devisengeschéafte Einschusszahlungen im Voraus zu leisten, entweder an den
Anlageberater oder an andere Devisenhandler, die nicht verpflichtet sind, Einlagen getrennt zu halten (allerdings
werden solche Einlagen in der Regel in den Biichern und Aufzeichnungen der Devisenhandler in auf den Namen
des Portfolios lautenden separaten Konten gehalten). Unter bestimmten Umstanden, wenn beispielsweise ein
anderer Kunde des Rohstoffmaklers oder Nicht-US-Borsenhandlers bzw. der Rohstoffmakler oder Nicht-US-
Borsenhandler selbst nicht in der Lage ist, groRere Defizite auf dem Konto des betreffenden Kunden auszugleichen,
kann ein Portfolio dem Risiko ausgesetzt sein, seine bei diesem Makler oder Handler gehaltenen Einlagen zu
verlieren, auch wenn die Einlagen korrekt getrennt sind.

Bei Konkurs eines Kontrahenten, mit dem ein Portfolio handelt, oder eines Brokers, Handlers oder einer Borse, Uber
den das Portfolio Geschéfte abwickelt, oder einem Verlust seitens eines anderen Kunden, wie im vorhergehenden
Absatz beschrieben, wird das Portfolio mdglicherweise nicht in der Lage sein, seine von den betreffenden Personen
gehaltenen Vermodgenswerte oder ihm geschuldete Betrage zurlickzugewinnen. Dies gilt auch fir speziell dem
Portfolio zuzuschreibende Vermdgenswerte. Falls die Vermdgenswerte oder Betrage erstattungsfahig sind, wird das
Portfolio mdglicherweise nur einen Teil dieser Betrage zuriickerhalten. Auch wenn es dem Portfolio gelingt, einen
Teil seiner Vermdgenswerte oder Betrage zurtickzugewinnen, kann dies eine betrachtliche Zeitspanne in Anspruch
nehmen. Vor der Wiedergewinnung des erstattungsfahigen Teils seines Anlagevermdgens wird das Portfolio
moglicherweise nicht in der Lage sein, mit von der betreffenden Person gehaltenen Positionen zu handeln oder von
dieser Person im Namen des Portfolios gehaltene Positionen und Barmittel zu ibertragen. Dies kdnnte erhebliche
Verluste fiir das Portfolio zur Folge haben.

Ein Portfolio kann Transaktionen auf ,Over-the-counter” (OTC) oder ,Interdealer“-Markten durchfiihren. Teilnehmer
auf diesen Markten unterliegen typischerweise nicht der Bonitatsbewertung und regulatorischen Aufsicht wie
Mitglieder ,bérsenbasierter® Markte. Diese Risiken kdnnen sich erheblich von den Risiken unterscheiden, die mit
Boérsengeschéften verbunden sind. Diese sind Ublicherweise durch Blrgschaften von Clearinghdusern, eine tagliche
Bewertung zu Marktpreisen, tagliche Abwicklung, Trennung und auf Intermedidre anwendbare
Mindestkapitalanforderungen gekennzeichnet. Transaktionen, die direkt zwischen zwei Kontrahenten eingegangen
werden, profitieren in der Regel nicht von diesen Schutzmechanismen. Dadurch kann das Portfolio dem Risiko
ausgesetzt sein, dass ein Kontrahent die Transaktion nicht gemaR den vereinbarten Bedingungen ausflhrt,
beispielsweise aufgrund von Unstimmigkeiten Uber die Vertragsbedingungen oder wegen eines Kredit- oder
Liquiditatsproblems. Dieses ,Kontrahentenrisiko® erhoht sich bei Vertragen mit langeren Laufzeiten, da Ereignisse
eintreten kénnen, die eine Abwicklung verhindern. Eventuell ist es dem Portfolio nicht moglich, Geschafte mit
einzelnen oder mehreren Kontrahenten durchzufiihren. Dies kann das Verlustpotenzial fiir das Portfolio erhéhen,
ebenso wie das Fehlen einer unabhangigen Bewertung der Kontrahenten bzw. ihrer finanziellen Moglichkeiten sowie
das Fehlen eines geregelten Marktes zur Erleichterung der Abwicklung.

Ein Portfolio kann auf eigene Rechnung direkte oder indirekte Handelsgeschafte mit Wertpapieren, Wahrungen,

Finanzderivaten (einschlieBlich Swaps, Terminkontrakten, Futures, Optionen sowie Pensionsgeschaften und
umgekehrten Pensionsgeschaften) und anderen Instrumenten tatigen (sofern diese gemaf seinem Anlageprogramm

Dezember 2025 80 Goldman Sachs Asset Management



Goldman Sachs Funds SICAV

zulassig sind). Daher ist das Portfolio als Ubertragungsempféanger oder Kontrahent dem Risiko von Verzégerungen bei
der Liquidation des zugrunde liegenden Wertpapiers, des Futures oder einer anderen Anlage ausgesetzt sowie dem
Risiko von Verlusten, insbesondere aus folgenden Griinden: (i) dem Risiko, dass ein Eigenhandler, mit dem das
Portfolio handelt, zur Durchfiihrung der betreffenden Transaktionen nicht in der Lage ist oder diese verweigert bzw. zur
zeitgerechten Riickgabe der vom Portfolio eingebrachten Sicherheiten nicht in der Lage ist oder diese verweigert; (ii)
einer moglichen Wertminderung der Sicherheiten wahrend des Zeitraums, in dem das Portfolio versucht, seine Rechte
in Bezug auf diese Sicherheiten durchzusetzen; (iii) der Notwendigkeit von Nachschiissen oder der Nachlieferung von
Sicherheiten in Bezug auf Gbertragene, abgetretene oder ersetzte Positionen; (iv) verringerten Ertragen oder fehlendem
Zugang zu den Ertragen wahrend eines solchen Zeitraums; (v) Kosten fir die Durchsetzung der Rechte des Portfolios;
und (vi) Rechtsunsicherheiten beziglich der Durchsetzbarkeit bestimmter Rechte im Rahmen von Swap-
Vereinbarungen und mdglicherweise fehlende Prioritdt hinsichtlich der im Rahmen der Swap-Vereinbarungen
eingebrachten Sicherheiten. Jedes derartige Vorkommnis (Unvermdgen oder Verweigerung), ob infolge von Insolvenz,
Konkurs oder aus anderen Grinden, kann zu erheblichen Verlusten fur das Portfolio fihren. Das Portfolio ist nicht von
seiner Verantwortung fir die durch Ausfalle dritter Parteien entstandene Performance aus solchen Transaktionen
entbunden, da Verluste aus derartigen Vertrdgen im Wesentlichen durch andere Handelsgeschafte im Rahmen der
Handelsstrategien des Portfolios ausgeglichen werden sollten.

4.8.4 Sicherheitenmanagement durch Dritte

Ein Portfolio kann Pensionsgeschéafte abschlieRen. Die im Rahmen eines Pensionsgeschéaftes erhaltenen
Sicherheiten missen auf die Verwahrstelle oder deren Beauftragten tbertragen werden. Dieses Erfordernis besteht
jedoch nicht, wenn es keine Ubertragung des Eigentumsrechts der Sicherheit gibt. Zusatzlich kann das Portfolio in
jedem Fall zentrale internationale Wertpapiersammelstellen und Kreditinstitute, die allgemein fir diese Art von
Transaktionen als Spezialisten anerkannt sind, mit dem Sicherheitenmanagement beauftragen (tri-party collateral
management services). Ist dies der Fall, ist der beauftragte Dienstleister (tri-party collateral agent) kein Beauftragter
der Verwahrstelle. Wenn die Sicherheiten aufgrund einer entsprechenden Vereinbarung Uber das
Sicherheitenmanagement gehalten werden, kann das Portfolio bei einer Insolvenz der zentralen internationalen
Wertpapiersammelstellen oder sonstiger relevanter Institute in Bezug auf Makler, Kontrahenten und Boérsen
ahnlichen Risiken wie oben beschrieben unterliegen.

4.8.5 Notwendigkeit von Handelsbeziehungen mit Kontrahenten

Teilnehmer an Freiverkehrs- bzw. OTC-Markten schliefen in der Regel nur mit Kontrahenten Geschéfte ab, die sie
fur ausreichend kreditwiirdig halten, es sei denn, der Kontrahent stellt Bareinschiisse, Sicherheiten, Akkreditive oder
andere Kreditverbesserungen zur Verfiigung. Ein Portfolio kann Transaktionen auf Basis von Kreditfazilitaten nur
tatigen, wenn diese in seinem eigenen Namen (oder im Namen des Fonds) vereinbart wurden, und nicht auf Basis
von Kreditfazilitdten zugunsten von Goldman Sachs. Es wird erwartet, dass ein Portfolio in der Lage ist, die
erforderlichen Geschaftsbeziehungen mit Kontrahenten aufzubauen, um Transaktionen in den OTC-
Rohstoffmarkten und anderen Kontrahentenmarkten, einschlieRlich dem Swap-Markt, durchfihren zu kénnen. Es
kann jedoch nicht garantiert werden, dass das Portfolio dazu in der Lage sein wird oder gegebenenfalls diese
Beziehungen aufrechterhalten kann. Das Unvermdgen, bestehende Beziehungen aufrechtzuerhalten oder neue
Beziehungen aufzubauen, kdnnte die Aktivitdten des Portfolios beschranken und dazu flhren, dass das Portfolio
einen grofReren Teil seiner Aktivitdten an den Futures-Markten durchfihren muss. Dariber hinaus sind die
Kontrahenten, mit denen ein Portfolio die Begriindung derartiger Beziehungen beabsichtigt, nicht dazu verpflichtet,
die dem Portfolio gewahrten Kreditfazilititen aufrechtzuerhalten. Es liegt im Ermessen dieser Kontrahenten, solche
Kreditfazilitdten zu reduzieren oder zu kindigen.

4.8.6 Handel an Borsen

Ein Portfolio kann an allen Bérsen weltweit direkt oder indirekt mit Futures und Wertpapieren handeln. Anders als in
den Vereinigten Staaten sind beispielsweise manche Bérsen in anderen Landern Handlermarkte (,Principals’
Markets®). Hier liegt die Durchfihrung einer Transaktion einzig in der Verantwortung des Mitglieds, mit dem der
Handler einen Rohstoffkontrakt eingeht, nicht in der Verantwortung der Borse oder der Clearingstelle, falls diese
existiert. Bei Handelsgeschaften an solchen Borsen unterliegt das Portfolio dem Risiko, dass ein Kontrahent unfahig
ist oder sich weigert, seine Verpflichtungen hinsichtlich des Kontrakts zu erfiillen. In bestimmten Landern gibt es
aullerdem weniger staatliche Aufsicht und Regulierung der weltweiten Borsen, Clearingstellen und Clearingfirmen
als beispielsweise in den Vereinigten Staaten. Dort unterliegt ein Portfolio zusatzlich dem Risiko eines Ausfalls der
Bdrsen, an denen seine Positionen gehandelt werden, oder ihrer Clearingstellen und Clearingfirmen, und es kann
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ein hdéheres Risiko finanzieller Unregelmafigkeiten und/oder des Fehlens einer geeigneten Risikotberwachung und
-kontrolle bestehen.

4.8.7 Elektronischer Handel

Ein Portfolio kann Handelsgeschafte Uber elektronische Handelssysteme und Orderroutingsysteme durchfiihren, die
sich von dem traditionellen Prasenzhandel und den manuellen Orderroutingmethoden unterscheiden.
Transaktionen, die Uber ein elektronisches System durchgefuhrt werden, unterliegen den Regeln und Vorschriften
der Boérsen, an denen das System angeboten wird bzw. das Instrument notiert ist. Zwischen den einzelnen
elektronischen Handels- und Orderroutingsystemen gibt es wesentliche Unterschiede in Bezug auf das
Ordermatchingverfahren, Eréffnungs- und Abschlussverfahren und -kurse, den Umgang mit Handelsfehlern sowie
Handelsbeschrankungen oder -erfordernisse. Weiterhin bestehen Unterschiede im Hinblick auf die Qualifikationen
fir den Zugang und die Griinde flir dessen Beendigung sowie die Beschrankung der Orderarten, die in das System
eingegeben werden kénnen. Jeder dieser Aspekte kann zu unterschiedlichen Risiken im Hinblick auf den Handel
Uber ein bestimmtes System bzw. dessen Verwendung fiihren. Die einzelnen Systeme kdnnen auch Risiken im
Hinblick auf den Systemzugang, unterschiedliche Reaktionszeiten und Sicherheitsaspekte in sich bergen. Bei
internetbasierten Systemen konnen zusatzliche Risiken in Bezug auf die Serviceanbieter sowie den Erhalt und die
Uberwachung von E-Mails bestehen.

Weiterhin unterliegt der Handel Uber ein elektronisches Handels- oder Orderroutingsystem Risiken im
Zusammenhang mit Stérungen des Systems oder einzelner Komponenten. Bei einer Stérung des Systems oder
einer Komponente ist es eventuell wahrend eines bestimmten Zeitraums nicht mdglich, neue Auftrdge einzugeben,
bestehende Auftrage auszuflihren oder zuvor eingegebene Auftrage zu andern oder zu stornieren. Eine Stérung des
Systems oder einer Komponente kann ebenfalls zu einem Verlust von Auftrdgen oder Auftragsprioritaten fuhren.
Manche Uber ein elektronisches Handelssystem angebotenen Anlagen kénnen wahrend derselben Handelszeiten
auf elektronischem Weg und durch Prasenzhandel gehandelt werden. Die Bérsen, die ein elektronisches Handels-
oder Orderroutingsystem anbieten und an denen das entsprechende Instrument notiert ist, haben moglicherweise
Regeln zur Beschrankung ihrer Haftung, der Haftung von Maklern und Verkaufern von Software und
Kommunikationssystemen sowie des gegebenenfalls fir Systemstérungen und Verzégerungen zahlbaren Betrags
etabliert. Die Haftungsbeschrankungen kénnen an den einzelnen Borsen unterschiedlich sein.

4.8.8 Frequent Trading und Umschlag

Zusatzliche Transaktionskosten haben einen negativen Einfluss auf die Wertentwicklung eines Portfolios. Derartige
Transaktionskosten entstehen, wenn der Anlageberater haufig mit Futures, Optionen auf Futures, Forwards, Swaps,
Wahrungen, Wertpapieren und anderen Anlagen handelt, da Frequent Trading normalerweise zu hoheren
Transaktionskosten fuhrt. Weiterhin kann ein Portfolio Anlagen auf der Basis von kurzfristigen Marktiberlegungen
tatigen. Dies kann zu einer hohen Umschlagsrate innerhalb des Portfolios und erheblichen potenziellen
Maklerprovisionen, Geblhren und sonstigen Transaktionskosten fiihren.

4.8.9 LIBOR und andere ahnliche Referenzsatze

Inter-Bank Offered Rates (,IBORs"), einschlielich der London Inter-Bank Offered Rate (,LIBOR*), sind
durchschnittliche Zinssatze, die von fiihrenden Banken auf der Grundlage der Zinssatze geschatzt werden, die ihnen
fur die Aufnahme von Krediten bei anderen Banken berechnet wirden.

Die Fonds kénnen IBOR-Benchmarks verwenden, Transaktionen in Instrumenten durchfihren, die anhand von
IBOR-Satzen bewertet werden, oder Vertrage abschlieen, in denen Zahlungsverpflichtungen unter Bezugnahme
auf einen IBOR festgelegt werden. Die Verdffentlichung vieler IBORs wurde in den letzten Jahren eingestellt. In
diesem Zusammenhang haben die Fonds, soweit erforderlich, auf Nachfolge- oder alternative Referenzsatze
umgestellt. Bei andere IBORs kénnte die Veroffentlichung zu angekiindigten oder in der Zukunft anzukindigenden
Terminen eingestellt werden. In einigen Fallen kdnnen die Aufsichtsbehérden die erneute Verwendung dieser IBORs
vor dem tatsachlichen Einstellungstermin einschranken. Bis dahin kénnen die Fonds weiterhin aufgrund guinstiger
Liquiditat oder Kurse in Instrumente investieren, die sich auf einen IBOR beziehen. Im Vorfeld der erwarteten
zukunftigen Umstellungstermine haben Aufsichtsbehérden und Marktteilnehmer daran gearbeitet, Nachfolge-
Referenzsatze und Spreads (sofern vorhanden) zu identifizieren oder zu entwickeln, die im Rahmen der Umstellung
auf Alternativen zu IBORs in bestehenden Vertragen oder Instrumenten verwendet werden kénnen. Dennoch birgt
die Einstellung eines IBOR Risiken fiir die Fonds. Diese Risiken kdnnen nicht vollstandig benannt werden; es besteht
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jedoch unter anderem das Risiko, dass kein geeigneter Ubergangsmechanismus fiir die Fonds gefunden wird.
Daruber hinaus sind ein Ersatz-Referenzkurs und Preisanpassungen, die einseitig von einer Aufsichts-
/Regulierungsbehdrde oder von Gegenparteien vorgenommen werden, moglicherweise nicht fir die Fonds geeignet.
Dies kann zu Kosten fiir die Schlieffung von Positionen und die Durchfiihrung von Ersatzgeschaften sowie zu einer
geringeren Wirksamkeit von Absicherungsgeschéaften fihren.

4.9 Leverage und Absicherung
491 Kreditaufnahmerisiko

Der Fonds ist berechtigt, innerhalb der in Anhang A — ,OGAW-Anlagebeschrankungen® festgelegten Grenzen
voriibergehend Kredite aufzunehmen. Der Fonds kann nach seiner Wahl Kredite ausschlieRlich bei einer einzigen
Einrichtung, wie beispielsweise einem verbundenen Unternehmen der Verwahrstelle, aufnehmen, wobei sich der
von der betreffenden Einrichtung erhobene Kreditzins aufgrund von Anderungen der Marktbedingungen verandern
kann. Folglich ist es mdglich, dass es sich bei den von der betreffenden Einrichtung erhobenen Kreditzinsen nicht
um die ginstigsten Satze handelt.

Anstelle oder zusatzlich zu der Aufnahme einer revolvierenden Kreditlinie kann ein Portfolio zeitweise entscheiden,
nach Bedarf einen Kredit aufzunehmen, um seinen Kreditbedarf ganz oder teilweise zu decken, anstatt auf
zugesagte Kreditfazilitdten zurlckzugreifen. Fir diese Kredite waren daher normalerweise keine
Bereitstellungsgebuhren zu zahlen, doch kdnnen die Zinssatze zur Zeit der Kreditaufnahme hoher sein, als es bei
einer zugesagten Kreditlinie der Fall gewesen ware. Dies kann zu Risiken fir das Portfolio fiihren, wenn ein Kredit
nicht oder nur zu hdheren Zinsen verfiigbar ist. Weiterhin kdnnen die Bedingungen fir einen solchen Kredit
vorschreiben, dass der Kredit jederzeit auf Verlangen des Darlehensgebers rickzahlbar ist. Dies kdnnte zu einem
Zeitpunkt eintreten, zu dem die Rickzahlung einen wesentlichen negativen Einfluss auf das Portfolio hat.

Abhangig von der Form des durch ein Portfolio verwendeten Leverage kann der betreffende Darlehensgeber dem
Portfolio bestimmte Beschrankungen oder Vorschriften hinsichtlich seiner Geschéaftstatigkeit auferlegen, unter
anderem Beschrankungen bezlglich der zuldssigen Anlagen und Ricknahmen des Portfolios sowie Vorschriften
bezlglich der Bewertungsverfahren des Portfolios, der Liquiditat des Portfolios und der Wertentwicklung oder
anderer Berichte und Mitteilungen, die dem Darlehensgeber vom Portfolio zur Verfiigung gestellt werden mussen.

Als Folge eines Zahlungsausfalls, zur Vermeidung eines Zahlungsausfalls oder zur Beschaffung von Barmitteln zur
Erfullung einer Rickzahlungsforderung kann ein Portfolio gezwungen sein, Vermogenswerte in seinem Portfolio zu
liquidieren, die es andernfalls nicht liquidiert hatte, oder dies zu einem Zeitpunkt zu tun, der fir den Verkauf dieser
Vermogenswerte nicht optimal ist. Weiterhin kann ein Portfolio zur Ubergabe seines Anlageportfolios gezwungen sein.
Jedes dieser Ereignisse kann einen wesentlichen negativen Einfluss auf das Anlageportfolio des Portfolios haben und
dazu fuhren, dass das Portfolio sein Anlageziel nicht erreichen bzw. seine Anlagestrategien nicht umsetzen kann.

Wenn ein von einem Portfolio aufgenommener Kredit ganz oder teilweise durch Beteiligungen an dem Portfolio
abgesichert wird, kann der Betrag, den der Darlehensgeber dem Portfolio gegen Beteiligungen an dem Portfolio zu
leihen bereit ist, durch das Leverage des Portfolios beschrankt sein. Ferner kénnen die Kreditkonditionen
Vereinbarungen enthalten, in denen festgelegt ist, dass ein absoluter oder relativer Anstieg des Leverage des
Portfolios Uber eine bestimmte Schwelle oder Quote hinaus zu Zahlungsausfallen oder anderen Konsequenzen im
Hinblick auf Kredite des Portfolios flihren kann. Die Rechte von Darlehensgebern eines Fonds auf den Erhalt von
Zins- oder Tilgungszahlungen haben in der Regel Vorrang gegenlber den Rechten der Anleger in dem Portfolio.
Bestimmte Aktivitaten des Portfolios, darunter auch die Berechtigung zu Dividendenausschittungen, kdnnen durch
die Kreditkonditionen eingeschrankt werden.

49.2 Absicherungsgeschifte

Ein Portfolio kann Absicherungstechniken einsetzen oder darauf verzichten. Zu diesen Techniken kdnnen
verschiedene Transaktionen mit Finanzderivaten gehdren, darunter Futures-Kontrakte, bdérsennotierte und im
Freiverkehr gehandelte Verkaufs- und Kaufoptionen auf Wertpapiere, Finanzindizes, Devisenterminkontrakte und
verschiedene Zinstransaktionen (zusammen als ,Absicherungsinstrumente” bezeichnet). Absicherungsinstrumente
kénnen andere Risiken beinhalten als die zugrunde liegenden Anlagen. Insbesondere kann die schwankende
Korrelation zwischen den Preisbewegungen der Absicherungsinstrumente und den Preisbewegungen der
abgesicherten Position dazu fihren, dass die Verluste aus der Absicherung héher sind als die Wertsteigerung der
Positionen eines Portfolios.
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Bestimmte Absicherungsinstrumente sind moglicherweise nicht unter allen Umstanden liquide. An volatilen Markten
kann dies dazu fihren, dass ein Portfolio eine Transaktion mit bestimmten Absicherungsinstrumenten nur mit Verlust
glattstellen kann, wobei der Verlust die urspriingliche Einlage erheblich Gbersteigen kann. Obwohl der vorgesehene
Zweck dieser Instrumente eigentlich darin liegt, das Verlustrisiko aufgrund eines Wertriickgangs der abgesicherten
Position auf ein Minimum zu beschranken, werden dadurch gleichzeitig die potenziellen Gewinne, die sich aus einer
Wertsteigerung der jeweiligen Position ergeben, durch den Einsatz dieser Instrumente eingeschrankt. Die Fahigkeit
eines Portfolios, eine erfolgreiche Absicherung vorzunehmen, hangt von der Fahigkeit des Anlageberaters ab, die
relevanten Marktbewegungen richtig vorherzusagen. Dies kann nicht garantiert werden.

Der Anlageberater kann auch unter anderen Umstanden Absicherungsinstrumente einsetzen, beispielsweise zur
Minimierung des Verlustrisikos aufgrund einer Wertminderung der Wertpapiere oder anderer Instrumente, in die ein
Portfolio direkt oder indirekt investiert. Der Erfolg dieser Absicherungstechniken kann nicht garantiert werden.
Weiterhin werden die potenziellen Gewinne, die sich aus einer Wertsteigerung der jeweiligen Position ergeben, durch
den Einsatz dieser Absicherungstechniken eingeschrankt.

410 Wahrungsrisiken
4.10.1 Allgemeine Wahrungsrisiken

Infolge von Anlagen in Wertpapieren multinationaler Emittenten, die in der Regel Wahrungen verschiedener Lander
beinhalten, haben Anderungen der Wechselkurse Auswirkungen auf den Wert des in der Basiswéhrung gemessenen
Vermogens eines Portfolios. Dadurch kann die Wertentwicklung eines Portfolios unabhangig von der
Wertentwicklung seiner Wertpapieranlagen beeinflusst werden.

Ein Portfolio kann die Absicherung seiner gesamten oder eines Teils seiner Devisenpositionen gegenuber der
Basiswahrung anstreben oder auf eine Absicherung verzichten. Aber selbst wenn ein Portfolio
Absicherungstechniken  einsetzt, ist eine vollstindige und umfassende  Absicherung gegen
Wahrungsschwankungen, die den Wert der auf eine andere als die Basiswahrung lautenden Wertpapiere
beeinflussen, nicht mdglich, da der Wert dieser Wertpapiere voraussichtlich auch Schwankungen aufgrund von
unabhangigen Faktoren unterliegt, die nicht mit Wahrungsschwankungen verbunden sind.

4.10.2 Wechselkursschwankungen

Wechselkurse kénnen innerhalb kurzer Zeit erheblich schwanken und in Kombination mit anderen Faktoren auch zu
Schwankungen des Nettoinventarwerts eines Portfolios fuhren. Wechselkurse werden in der Regel von Angebot und
Nachfrage an den Devisenmarkten und den relativen Vorzigen von Anlagen in verschiedenen Landern,
tatsachlichen oder erwarteten Veranderungen der Zinssatze und anderen aus einem internationalen Blickwinkel
gesehenen komplexen Faktoren bestimmt. Zudem kénnen Wechselkurse unerwartet von der Intervention (oder
ausbleibenden Intervention) von Staaten oder Zentralbanken bzw. von Devisenkontrollen oder politischen
Entwicklungen in aller Welt beeinflusst werden. Soweit ein wesentlicher Teil des Gesamtvermdgens eines Portfolios,
das unter Berlcksichtigung der Devisentransaktionen bereinigt wurde, um die Nettoposition des Portfolios
widerzuspiegeln, auf Wahrungen bestimmter Lander lautet, ist das Portfolio in entsprechendem Umfang dem Risiko
nachteiliger wirtschaftlicher und politischer Entwicklungen in den betreffenden Landern ausgesetzt.

4.10.3 Fremdwahrungsrisiko

Bestimmte Portfolios kdnnen Euro als operative Wahrung einsetzen und/oder Euro bzw. auf Euro lautende Anleihen
oder andere Schuldtitel unmittelbar oder als Sicherheit halten. Der Euro basiert auf der Zusammenarbeit verschiedener
hoheitlicher Staaten, die die Eurozone bilden. Der Wert des Euro wird daher von der Kreditsituation sowie der
allgemeinen wirtschaftlichen und politischen Lage jedes einzelnen dieser Staaten beeinflusst sowie auch von deren
derzeitigen und kunftig beabsichtigten Verpflichtungen bzw. Unterstitzungsleistungen gegenlber den jeweils anderen
Mitgliedstaaten der EU, insbesondere der Staaten innerhalb der Eurozone. Anderungen dieser Faktoren kénnten sich in
erheblichem Mal3e negativ auf den Wert der Wertpapiere, in die ein Portfolio anlegt, auswirken.

Insbesondere kann sich der Ausfall eines Staates in Bezug auf seine auf Euro lautenden Verbindlichkeiten in
erheblichem Mal3e auf eine Vielzahl von Kontrahenten sowie auf Portfolios, die Positionen in diesen Kontrahenten
halten, auswirken. Die Anteilinhaber sollten sich, fir den Fall, dass eines oder mehrere Lander die Eurozone
verlassen, des Wahrungsumstellungsrisikos im Hinblick auf die auf Euro lautenden Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten eines Portfolios bewusst sein, d. h. des Risikos, dass diese entweder in eine neue nationale
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Wahrung oder in eine neue europaische Wahrungseinheit umgestellt werden. Das Wahrungsumstellungsrisiko ist
von verschiedenen Faktoren, wie dem fiir das betreffende Finanzinstrument maf3geblichen Recht, der Art und Weise
des Ausscheidens eines oder mehrerer Lander aus der Eurozone, den durch nationale Regierungen und
Aufsichtsbehdrden sowie supranationale Organisationen auferlegten Verfahren und Rahmenbedingungen und der
Auslegung durch verschiedene Gerichte, abhangig. Eine solche Wahrungsumstellung kénnte an Zahlungs- bzw.
Kapitalkontrollen gekoppelt sein und sich in erheblichem Male auf die Fahigkeit oder Bereitschaft von Rechtstragern
auswirken, Zahlungen weiterhin in Euro zu leisten, selbst wenn sie vertraglich hierzu verpflichtet sind. Aulerdem
kann die Beitreibung dieser Schulden in der Praxis schwierig werden, selbst wenn die rechtlichen Bedingungen
glnstig zu sein scheinen.

4.10.4 Wahrungsgeschifte

Ein Portfolio kann verschiedene Wahrungsgeschafte eingehen. Da ein Spot- oder Terminkontrakt oder eine im
Freiverkehr gehandelte Option nicht von einer Bérse oder einer Clearingstelle garantiert wird, wiirde das Portfolio
bei Nichterfiillung des Kontrakts die nicht realisierten Gewinne, die Transaktionskosten und die Sicherungsvorteile
des Kontrakts einbliRen oder gezwungen sein, seine Kauf- oder Verkaufsverpflichtungen gegebenenfalls zum
jeweils aktuellen Kurs zu decken. Soweit ein Portfolio vollstandig in Wertpapieren angelegt ist, gleichzeitig aber
Wahrungspositionen halt, kann es einem hoheren Gesamtrisiko ausgesetzt sein. Der Einsatz von
Wahrungstransaktionen ist eine hoch spezialisierte Tatigkeit und beinhaltet Anlagetechniken und -risiken, die sich
von den mit gewdhnlichen Fonds-Wertpapiergeschaften verbundenen Techniken und Risiken unterscheiden. Wenn
sich die Prognosen von Marktwerten und Wechselkursen des Anlageberaters als unzutreffend erweisen, wird die
Performance des Portfolios weniger glinstig sein, als sie es ohne diese Anlagetechnik gewesen ware.

Einem Portfolio kénnen Kosten in Verbindung mit der Umwandlung verschiedener Wahrungen entstehen. Der von
einem Devisenhandler erwirtschaftete Gewinn basiert auf dem Unterschied zwischen den Ankaufs- und den
Verkaufskursen fur verschiedene Wahrungen. Daher wird ein Devisenhandler dem Portfolio eine Wahrung zu einem
bestimmten Kurs verkaufen, aber einen niedrigeren Kurs anbieten, wenn das Portfolio die Wahrung an den Handler
verkauft.

4.10.5 Kontrahentenrisiko aus Fremdwahrungskontrakten

Kontrakte an Devisenmarkten werden nicht durch eine Aufsichtsbehérde reguliert und nicht durch eine Bdrse oder
deren Clearingstelle garantiert. Demzufolge gibt es keine Vorschriften hinsichtlich Dokumentation, finanzieller
Verantwortung oder Trennung der Kundeneinlagen bzw. -positionen. Anders als bei den bdrsengehandelten Futures-
Kontrakten beruht der Interbankenhandel mit Finanzinstrumenten darauf, dass der Handler bzw. der Kontrahent seinen
Anteil am Kontrakt erfullt. Daher kann der Interbankenhandel mit Devisenterminkontrakten mit héheren Risiken behaftet
sein als der Handel mit Futures oder Optionen an geregelten Markten. Unter anderem besteht ein Ausfallrisiko bei
Bankrott eines Kontrahenten, mit dem ein Portfolio einen Terminkontrakt hat. Auch wenn sich der Anlageberater
bemiht, nur mit seridsen Kontrahenten zu handeln, kann die Nichteinhaltung der vertraglichen Verpflichtungen seitens
eines Kontrahenten zu unerwarteten Verlusten fir das betreffende Portfolio fihren.

4.10.6 Nicht auf die Basiswdhrung lautende Anlagen

Der Anlageberater kann einen erheblichen Teil der Vermdgenswerte des Fonds in Wahrungen anlegen, die nicht
den Basiswahrungen der Portfolios entsprechen, oder in Instrumente, die nicht auf die Basiswahrungen lauten. Die
Preise dieser Anlagen werden unter Bezugnahme auf die anderen Wahrungen bestimmt. Der Fonds bewertet jedoch
seine Wertpapiere und sonstigen Vermogenswerte in den Basiswahrungen. Daher wird der Wert der
Vermogenswerte des Portfolios mit den Wechselkursen der Basiswahrungen und den Kursveranderungen seiner
Anlagen in verschiedenen lokalen Markten und Wahrungen schwanken. Bei einer Wertsteigerung der Basiswahrung
im Vergleich zu den anderen Wahrungen, in welchen der Fonds Anlagen tatigt, werden daher die Auswirkungen von
Kurssteigerungen der Wertpapieranlagen des Fonds in den lokalen Markten verringert bzw. die Auswirkungen von
Kursverlusten verstarkt. Umgekehrt hat ein Riickgang des Werts der Basiswahrung den gegenteiligen Effekt auf die
nicht auf die Basiswahrung lautenden Wertpapieranlagen des Portfolios.

4.10.7 Nicht lieferbare Terminkontrakte

Far bestimmte Schwellenmarkte, deren lokale Wahrungen nicht frei konvertierbar sind, kdnnen zur Umsetzung der die
Currency-Hedged-Anteilklassen betreffenden Strategien nicht lieferbare Terminkontrakte (Non-Deliverable Forward
Contracts (,NDFs") eingesetzt werden. Bei NDFs handelt es sich um Wahrungsderivate, die sich von den (blichen
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Devisenterminkontrakten dadurch unterscheiden, dass bei Falligkeit keine physische Lieferung der beiden Wahrungen
stattfindet. Stattdessen erfolgt eine Nettobarabwicklung (in der Regel in US-Dollar) durch eine Partei gegentber der
anderen, basierend auf der Kursentwicklung der beiden Wahrungen. Die Markte fir NDFs weisen unter Umstanden
ein geringes Handelsvolumen auf, und Kurse kénnen volatil und von vielfaltigen Faktoren abhangig sein, die zu Kursen
fihren kénnen, die erheblich von den Wechselkursen der zugrunde liegenden Wahrungen abweichen. Zudem ist eine
etwaige Rendite, die die Anteilklasse auf NDFs erhalt, moglicherweise deutlich geringer als die Rendite, die die
Anteilklasse durch das Halten der zugrunde liegenden Wahrungen erzielen wirde. Es kann nicht garantiert werden,
dass der Fonds in der Lage sein wird, in Bezug auf eine Anteilklasse eines Portfolios NDFs einzugehen, was auf den
potenziell eingeschrankten Handel zurtickzufiihren ist.

411 Wahrungsabsicherung
4.11.1 Anteilswadhrungsrisiko

Der Anlageberater kann versuchen, das Fremdwahrungsrisiko fir die nicht auf die Basiswahrung lautenden Anteile
durch Fremdwahrungsabsicherung ganz oder teilweise abzusichern. Der Erfolg der Fremdwahrungsabsicherung kann
nicht garantiert werden.

Beispielsweise ist nicht vorgesehen, dass die Fremdwahrungsabsicherung die Veranderungen des
Fremdwahrungsrisikos aufgrund von Wertsteigerungen oder -verlusten der Vermdgenswerte eines Portfolios zwischen
den Handelstagen fur das betreffende Portfolio berticksichtigt, die sonstigen Wahrungsanteilen zugeschrieben werden.
Méoglicherweise sind die Anleger aulRerdem durch die Fremdwahrungsabsicherung nicht vollstandig gegen einen
Rickgang der Basiswahrung gegenuber der Wahrung der relevanten Anteilklasse geschitzt, unter anderem deshalb,
weil sich die Bewertungen der in Verbindung mit der Fremdwahrungsabsicherung verwendeten Basiswerte des
Portfolios von dem aktuellen Wert der Vermdgenswerte zu dem Zeitpunkt, zu dem die Fremdwahrungsabsicherung
eingesetzt wird, erheblich unterscheiden kénnen, oder weil fir einen wesentlichen Teil der Vermdgenswerte des
Portfolios nicht ohne Weiteres ein Marktkurs bestimmt werden kann. Wahrend das Halten sonstiger Wahrungsanteile
die Anleger vor einem Wertverlust der Basiswahrung gegenuber der Wahrung der betreffenden Anteilklasse schitzen
sollte, profitieren die Anleger in sonstigen Wahrungsanteilen in der Regel nicht von einer Wertsteigerung der
Basiswahrung gegentiber der Wahrung der betreffenden Anteilklasse. Der Wert sonstiger Wahrungsanteile unterliegt
Schwankungen, welche die Gewinne und Verluste der Fremdwahrungsabsicherung sowie die damit verbundenen
Kosten widerspiegeln.

4.11.2 Auswirkungen der Fremdwahrungsabsicherung auf verschiedene Anteilklassen

Jede von einem Portfolio fir sonstige Wahrungsanteile verwendete Fremdwahrungsabsicherung wird nur zugunsten
der betreffenden sonstigen Wahrungsanteile durchgefiihrt und die damit verbundenen Gewinne, Verluste und
Kosten gehen ausschlief3lich auf Rechnung dieser sonstigen Wahrungsanteile. Unbeschadet des Vorstehenden
stellen die zur Durchfiihrung einer Fremdwahrungsabsicherung verwendeten Techniken und Instrumente
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten fir das gesamte Portfolio dar.

Obwohl der Anlageberater versuchen wird, die Fremdwahrungsabsicherung zu begrenzen, wenn die aus der
Fremdwahrungsabsicherung fur ein Portfolio entstehenden Verbindlichkeiten die Vermdgenswerte der betreffenden
Anteilklasse, flr welche die Absicherungsaktivitdten unternommen wurden, Ubersteigen, kann der Nettoinventarwert
der anderen Anteilklassen in dem Portfolio beeintrachtigt werden. Bei einer Fremdwahrungsabsicherung muss in aller
Regel ein Teil des Portfoliovermdgens firr etwaige Einschuss- oder Abwicklungszahlungen oder fir andere Zwecke
verwendet werden. So kann das Portfolio gegebenenfalls verpflichtet sein, Einschuss- oder Abwicklungszahlungen
oder sonstige Zahlungen im Zusammenhang mit dem Einsatz bestimmter Absicherungsinstrumente zu leisten, auch
zwischen den Handelstagen fir das betreffende Portfolio. Kontrahenten einer Fremdwahrungsabsicherung verlangen
unter Umstanden kurzfristige, eventuell auch taggleiche Zahlungen. Daher kann ein Portfolio Vermdgenswerte friher
als unter normalen Umstanden liquidieren und/oder einen gréfieren — gegebenenfalls ganz erheblichen — Anteil des
Portfoliovermdgens in Barmitteln oder anderen liquiden Wertpapieren halten, als es ansonsten der Fall ware, um
ausreichende Barmittel fur laufende oder kiinftige Einschuss- oder sonstige Zahlungspflichten zur Verfiigung zu haben
oder fir andere Zwecke. Ein Portfolio geht in der Regel davon aus, auf diese in bar gehaltenen Betrage Zinsen zu
erhalten. Im Einklang mit dem Anlageprogramm des Portfolios werden diese Betrage jedoch nicht angelegt, was sich
in erheblichem Male nachteilig auf die Performance des Portfolios (einschlieRlich der auf die Basiswahrung lautenden
Anteile) auswirken kann. Zudem kann der Anlageberater moglicherweise aufgrund von Volatilitdten in den
Devisenmarkten und veranderlichen Marktbedingungen kinftige Einschusspflichten nicht exakt vorhersagen, was dazu
fUhren kann, dass ein Portfolio flir diese Zwecke zu viele oder nicht ausreichende Barmittel und liquide Wertpapiere
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halt. Verfugt ein Portfolio nicht Gber die fur diese Zwecke erforderlichen Barmittel oder Vermbgenswerte, ist es unter
Umstanden nicht in der Lage, seinen vertraglichen Pflichten, darunter die Erfullung von Einschusspflichten,
Abwicklungs- oder sonstigen Zahlungsverpflichtungen, nachzukommen. Kommt das Portfolio seinen vertraglichen
Pflichten nicht nach, kdnnte sich dies in erheblichem Male negativ auf das Portfolio und seine Anteilinhaber auswirken
(einschlieRlich der Inhaber von auf die Basiswahrung lautenden Anteilen).

411.3 Risiken durch vélligen oder teilweisen Verzicht auf Absicherung

Unter Umstédnden kann der Anlageberater beschlielen, fir eine gewisse Zeit keine oder nur eine teilweise
Fremdwahrungsabsicherung durchzufiihren, beispielsweise, wenn der Anlageberater der Meinung ist, dass eine
Fremdwahrungsabsicherung nicht praktikabel bzw. unmdglich ist oder wesentliche Auswirkungen auf das Portfolio
bzw. direkte oder indirekte Anleger des Portfolios hat, einschlieRlich der Inhaber von auf die Basiswahrung lautenden
Anteilen. Infolgedessen ist das Fremdwahrungsrisiko in diesem Zeitraum mdglicherweise nicht oder nur teilweise
abgesichert. Die Anteilinhaber werden madglicherweise nicht dartiber informiert, dass das Fremdwahrungsrisiko zu
bestimmten Zeiten nicht abgesichert ist.

Wahrend der Liquidation der Vermdgenswerte oder der Abwicklung eines Portfolios kann das Portfolio nach
alleinigem Ermessen des Anlageberaters die Fremdwahrungsabsicherung einsetzen oder darauf verzichten.

Im Einklang mit den geltenden Gesetzen kann der Anlageberater die Abwicklung der Fremdwahrungsabsicherung
ganz oder teilweise an ein oder mehrere mit ihm verbundene Unternehmen Ubertragen.

411.4  Auf Fremdwéahrungen lautende Anteilklassen

Bestimmte Anteilklassen des Portfolios lauten auf eine andere Wahrung als die Basiswahrung des Portfolios. Anleger in
diesen Anteilklassen werden darauf hingewiesen, dass der Nettoinventarwert des Portfolios in der Basiswahrung
berechnet und in der Wahrung der betreffenden Anteilklasse angegeben wird. Die Umrechnung erfolgt zum aktuellen
Wechselkurs zwischen der Basiswahrung und der Wahrung der betreffenden Anteilklasse. Wechselkursschwankungen
dieser Wahrung kénnen die Performance der Anteile dieser Klasse unabhangig von der Performance der Anlagen des
Portfolios beeinflussen. Die Kosten von Devisengeschéften in Verbindung mit dem Kauf, der Ricknahme und dem
Umtausch von Anteilen dieser Klasse tragt die jeweilige Anteilklasse. Sie spiegeln sich zudem im Nettoinventarwert dieser
Anteilklasse wider. Anleger werden darauf hingewiesen, dass bei Zu- und Abflissen aus Anteilklassen, die auf eine
andere Wahrung als die Basiswahrung lauten, eine gréfiere Wahrscheinlichkeit besteht, dass der Preis dieser Anteile
durch Wechselkursschwankungen in der betreffenden Wahrung beeinflusst wird.

411.5 Sonstige Wahrungsanteile

Zeichnungen fir sonstige Wahrungsanteile werden in der Regel vom Fonds in die Basiswahrung des betreffenden
Portfolios zu dem Wechselkurs umgerechnet, der an dem Geschaftstag, an dem der Zeichnungspreis berechnet
wurde, malfigeblich ist. Entsprechend werden Ricknahmeantrage fiir sonstige Wahrungsanteile in der Regel
berechnet, indem der Ricknahmeantrag in die Basiswahrung des betreffenden Portfolios zu dem Wechselkurs
umgerechnet wird, der an dem Geschaftstag, an dem der Riicknahmepreis berechnet wurde, maRgeblich ist. Der
mafgebliche Wechselkurs wird von einer von der Verwaltungsgesellschaft und vom Anlageberater unabhangigen
Stelle eingeholt. Ein Anleger, der sonstige Wahrungsanteile zeichnet oder zurlickgibt, wird dadurch unter Umstanden
(im Vergleich zu Anlegern anderer Anteilklassen des Portfolios) benachteiligt und erhalt aufgrund negativer
Wechselkursschwankungen in der betreffenden Wahrung méglicherweise weniger Anteile an dem Portfolio, fir das
der Zeichnungs- oder Ricknahmeantrag gestellt wurde.

412  Struktur und Geschaftstitigkeit des Fonds
4121 Anderungen an der Satzung sind fiir alle Anteilinhaber verbindlich

Die Satzung kann mit der erforderlichen Zustimmung einer festgelegten Mehrheit der Anteilinhaber gedndert werden.
Die Satzung enthalt im Hinblick auf die Anteilinhaber Bestimmungen Uber die Einberufung von und Teilnahme an
Versammlungen, bei denen Uber Sachverhalte gesprochen und abgestimmt wird, die ihre Interessen allgemein
betreffen. Bei solchen Versammlungen gefasste Beschlisse kénnen flr alle Anteilinhaber bindend sein, auch fir
Anteilinhaber, die an der Versammlung und an der Abstimmung nicht teilgenommen haben, sowie flur Anteilinhaber,
die entgegen der Mehrheit abgestimmt haben.
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4.12.2 Anderungen in Bezug auf die Anteile sind fiir alle Inhaber von Anteilen verbindlich

Der Fonds kann die fur die Anteile geltenden Bedingungen &ndern, und zwar (i) unter bestimmten Umstanden ohne
die Zustimmung der Anteilinhaber, (ii) unter bestimmten weiteren Umstanden mit der Zustimmung einer definierten
Mehrheit der Inhaber der Anteile und/oder (iii) nach vorheriger Mitteilung der Anderung an die Anteilinhaber,
verbunden mit dem Recht, ihre Anteile wahrend eines bestimmten Zeitraums kostenlos zuriickzugeben. Die fir die
Anteile geltenden Bedingungen enthalten im Hinblick auf Anteilinhaber Bestimmungen Uber die Einberufung von und
Teilnahme an Versammlungen, bei denen ihre Interessen allgemein betreffende Sachverhalte erértert werden und
dariber abgestimmt wird. Bei solchen Versammlungen gefasste Beschliisse konnen fir alle Anteilinhaber bindend
sein, auch fir Anteilinhaber, die an der Versammlung und an der Abstimmung nicht teilgenommen haben, sowie fiir
Anteilinhaber, die entgegen der Mehrheit abgestimmt haben.

4.12.3 Gegenseitige Haftung

Nach luxemburgischem Recht und soweit in der Satzung nichts anderes festgelegt wurde, dirfte der Fonds gegeniber
Dritten nicht als Ganzes haften, sodass die Moglichkeit der gegenseitigen Haftung fiir Verbindlichkeiten der verschiedenen
Portfolios ausgeschlossen sein sollte. Daher ist jedes Portfolio gemaf luxemburgischem Recht ,,rundum eingezaunt und
wird als eigenstandiger Pool an Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten angesehen, wodurch die Rechte der
Anteilinhaber und Glaubiger in Bezug auf jedes Portfolio auf die Vermdgenswerte dieses Portfolios beschrankt sein sollten.
Es kann jedoch keine grundsatzliche Garantie daflir gegeben werden, dass die getrennte Haftung fir Verbindlichkeiten
der einzelnen Portfolios in jedem Fall bestehen bleibt, falls Gerichtsverfahren gegen den Fonds in einer anderen
Rechtsordnung angestrengt werden. Zusatzlich kénnen etwaige Pooling-Strukturen, wie vorstehend in Kapitel 2
L<Anlageziele und Anlagepolitik“ (unter Kapitel 2.7 ,Co-Management von Vermogenswerten®) im Prospekt beschrieben,
sowie Cross-Investments, wie in Anhang A ,0GAW-Anlagebeschrankungen® (unter Ziffer 9) beschrieben, das Risiko
gegenseitiger Haftung der Portfolios untereinander erhéhen.

Eine rechtliche Abgrenzung der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten der einzelnen Anteilklassen eines Portfolios
besteht allerdings nicht. Die Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten der betreffenden Anteilklasse werden dieser
intern von der Verwaltungsstelle zugewiesen. Diese interne Trennung wird mdglicherweise von aulenstehenden
Glaubigern nicht anerkannt, unabhangig davon, ob deren Anspriiche nach luxemburgischem Recht geltend gemacht
werden oder nicht. Bestimmte Kosten und Ausgaben flir bestimmte Transaktionen, beispielsweise im
Zusammenhang mit der Fremdwahrungsabsicherung, werden der entsprechenden Anteilklasse zugeordnet. In
Bezug auf Dritte und insbesondere in Bezug auf Glaubiger (z. B. Kontrahenten eines Devisenterminkontrakts) gilt
das betreffende Portfolio jedoch als eigenstandiger Pool an Vermdgenswerten. Diese Portfolios kdnnten als Ganzes
fur alle derartigen Verpflichtungen verantwortlich sein, auch wenn die Verpflichtungen einer bestimmten Anteilklasse
des Portfolios zugeordnet sind, es sei denn, dass mit bestimmten Kontrahenten andere Bedingungen vereinbart
wurden.

412.4 Fehler, MaBnahmen zur Korrektur von Fehlern und Unterrichtung der Anteilinhaber

Der Verwaltungsrat wird in Absprache mit der Verwahrstelle Verstdé3e gegen die Anlageziele, Anlagepolitik bzw.
Anlagebeschrankungen sowie Fehler bei der Berechnung der Nettoinventarwerte der Portfolios und der Abwicklung
von Anteilzeichnungen und -riicknahmen prufen, um zu entscheiden, ob MalRnahmen zur Korrektur dieser Fehler
erforderlich oder Entschadigungen an den Fonds bzw. die Anteilinhaber zu zahlen sind.

Der Verwaltungsrat kann die Korrektur von Fehlern genehmigen, was Auswirkungen auf die Abwicklung von
Anteilzeichnungen und -riicknahmen haben kann. Vorbehaltlich der geltenden Gesetze kann der Verwaltungsrat
hierbei nach dem Grundsatz der Wesentlichkeit der Fehler vorgehen, was zu einer Begrenzung der Zahl oder
Einschrankung der Falle fihren kann, in denen MalRnahmen zur Korrektur der Fehler bzw. die Zahlung einer
Entschadigung an den Fonds oder die Anteilinhaber tatsachlich erfolgen. Vorbehaltlich der vom Verwaltungsrat im
Einklang mit geltendem Recht genehmigten Grundsatze fiihren dariiber hinaus nicht alle Irrtiimer zu Fehlern, die zu
entschadigen waren. Daher werden Anteilinhaber, die Anteile in Zeiten erwerben oder zurlickgeben, in denen zu
entschadigende Fehler oder sonstige Irrtimer auftreten, moglicherweise nicht im Zusammenhang mit der Behebung
eines zu entschadigenden Fehlers oder sonstigen Irrtums entschadigt.

Die Anteilinhaber werden mdglicherweise nicht Giber das Vorliegen eines Fehlers oder dessen Behebung informiert,
es sei denn der Fehler erfordert die Anpassung der Anzahl der vom betreffenden Anteilinhaber gehaltenen Anteile
bzw. des Nettoinventarwertes, zu dem diese Anteile ausgegeben wurden, oder die Anpassung der an den
Anteilinhaber ausgezahlten Ricknahmeerlose.
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Zusatzliche Informationen Uber die Grundsatze des Anlageberaters in Bezug auf Fehler und die Korrektur von
Fehlern sind in Teil 2A des Formulars ADV des Anlageberaters zu finden. Ein Exemplar von Teil 2A des Formulars
ADV ist auf der Website der SEC zu finden (www.adviserinfo.sec.gov). Der Anlageberater kann seine Grundsatze
in Bezug auf Fehler und die Korrektur von Fehlern jederzeit nach seinem alleinigen Ermessen und ohne Mitteilung
an die Anteilinhaber dndern oder erganzen.

4.12.5 Berichtigungen des Nettoinventarwertes

Wenn der Fonds zu irgendeinem Zeitpunkt feststellt, dass ein Anteilinhaber nicht die korrekte Anzahl von Anteilen erhalten
hat, da der an dem Handelstag geltende Nettoinventarwert falsch war, wird der Fonds die erforderlichen Verfahren
einleiten, damit eine gerechte Behandlung dieses Anteilinhabers gewahrleistet ist. Zu diesem Zweck kann er zum Beispiel
einen Teil des Anteilbestands dieses Anteilinhabers ohne Gegenleistung zuriicknehmen oder neue Anteile an diesen
Anteilinhaber ohne Gegenleistung ausgeben, damit die Anzahl der von dem betreffenden Anteilinhaber gehaltenen
Anteile nach dieser Rucknahme oder Neuausgabe der Anzahl von Anteilen entspricht, die zum korrekten
Nettoinventarwert ausgegeben worden ware. Ein fehlerhafter Nettoinventarwert in Bezug auf einen Handelstag kann
beispielsweise festgestellt werden, wenn der Verwaltungsrat und die Verwaltungsgesellschaft auf der Basis
professioneller Beratung nachtraglich feststellen, dass der Nettoinventarwert zu niedrige oder zu hohe Riickstellungen fiir
steuerliche oder sonstige Verbindlichkeiten enthalt. Wenn der Fonds zu irgendeinem Zeitpunkt nach einer Riicknahme
von Anteilen (einschlieRlich einer Ricknahme der Gesamtheit der Anteile durch einen Anteilinhaber) feststellt, dass der
an den betreffenden Anteilinhaber bzw. ehemaligen Anteilinhaber aufgrund der Ricknahme ausgezahlte Betrag falsch
war (z. B. weil der Nettoinventarwert, zu dem der Anteilinhaber bzw. ehemalige Anteilinhaber die betreffenden Anteile
gezeichnet oder zurtickgegeben hat, fehlerhaft war), wird der Fonds diesem Anteilinhaber bzw. ehemaligen Anteilinhaber
den zuséatzlichen Betrag auszahlen, auf den der betreffende Anteilinhaber oder ehemalige Anteilinhaber einen Anspruch
gehabt hatte, wenn die Ricknahme zum korrekten Nettoinventarwert ausgefiihrt worden wéare. Andererseits kann der
Fonds nach eigenem Ermessen den betreffenden Anteilinhaber bzw. ehemaligen Anteilinhaber zur Rickzahlung eines
Betrags auffordern, den der betreffende Anteilinhaber bzw. ehemalige Anteilinhaber nach Ansicht des Fonds zu viel
erhalten hat (und zu dessen Zahlung der betreffende Anteilinhaber bzw. ehemalige Anteilinhaber mdglicherweise
verpflichtet ist), wobei die entsprechenden Betrage in keinem Fall verzinst werden. Wenn der gezahlte Betrag nicht korrekt
war (allerdings nicht in wesentlichem Umfang), kann der Fonds die oben beschriebenen Berichtigungen vornehmen; er
ist jedoch nicht dazu verpflichtet. Beschliel3t der Fonds, die Zahlung solcher (iberschieRenden Betrage von einem
Anteilinhaber oder ehemaligen Anteilinhaber nicht zu verlangen, oder ist die Einziehung der betreffenden Betrage von
dem Anteilinhaber oder ehemaligen Anteilinhaber nicht moglich, wird der Nettoinventarwert entsprechend niedriger
ausfallen, als wenn die betreffenden Betrdge eingezogen worden waren.

Unter bestimmten Umstanden kann der Fonds zu Zahlungen in Bezug auf direkte oder indirekte Verbindlichkeiten
(einschlieBlich einer Steuerverbindlichkeit) verpflichtet sein, die sich auf friihere Zeitraume beziehen und fur die
zuvor keine Ruckstellungen gebildet wurden, oder er kann unter Einhaltung der gesetzlichen Beschrankungen die
Bildung von Rickstellungen fir diese Verbindlichkeiten beschlieRen. Obwohl der zu einem friiheren Zeitraum
geltende Nettoinventarwert der betreffenden Anteile nach den damals geltenden Rechnungslegungsgrundsatzen
nicht unbedingt falsch war, kann der Fonds nach alleinigem Ermessen des Verwaltungsrates und im Einklang mit
den gesetzlichen Beschrankungen beschlieRen, dass es angebracht ist, Mallnahmen zu ergreifen, um die Belastung
durch direkte oder indirekte Verbindlichkeiten unter den Anteilinhabern und friheren Anteilinhabern so zu verteilen,
dass diese Belastung von den Anteilinhabern bzw. friiheren Anteilinhabern entsprechend ihrer Beteiligung an dem
Fonds zu der Zeit, in der die Verbindlichkeiten entstanden sind oder bestanden, getragen wird, oder auf eine andere
Weise, die der Fonds als gerecht und angemessen erachtet. Diese Malinahmen kdnnen eines oder mehrere der im
vorstehenden Kapitel beschriebenen Verfahren beinhalten, darunter Berichtigungen des Nettoinventarwerts (auch
fur frhere Zeitrdume), die teilweise Ricknahme der Anteile eines Anteilinhabers, die Ausgabe von zusatzlichen
Anteilen an einen Anteilinhaber ohne Gegenleistung oder die Aufforderung zur Riickzahlung von an Anteilinhaber
bzw. frihere Anteilinhaber gezahlten Betragen.

4.12.6 »Fair-Value-Kurse“ und ihre Auswirkungen auf die an den Anlageberater zahlbaren Gebiihren

Unter bestimmten Umstanden kann die Bewertungsstelle verpflichtet sein, flr bestimmte Vermdgenswerte des Fonds
und seiner Tochtergesellschaften Kurse zur Verfligung zu stellen, die dem angemessenen Wert (Fair Value)
entsprechen (Fair-Value-Kurse). Unter diesen Umstdnden kann der angemessene Wert (Fair Value) der
Bewertungsstelle erheblich vom nachsten verfugbaren Marktpreis der jeweiligen Vermdgenswerte abweichen. Anleger
werden darauf hingewiesen, dass in diesen Fallen ein moglicher Interessenkonflikt entstehen kann, falls es sich bei der
Bewertungsstelle um eine mit dem Anlageberater verbundene Partei handelt, da die Hohe der an den Anlageberater
zahlbaren Gebiihren von der Hohe des geschatzten VeraulRerungswertes der Wertpapiere abhangt.
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4.12.7 Handelsgeschifte vor dem Eingang von Zeichnungsbetragen und vor dem Inkrafttreten von
Riicknahmen

Ein Portfolio kann nach alleinigem Ermessen des Anlageberaters auf der Grundlage der bei einer Untervertriebsstelle
eingegangenen Zeichnungsantrage jederzeit vor dem Inkrafttreten von Anteilszeichnungen mit dem Handel
beginnen. Unbeschadet der Allgemeinguiltigkeit des Vorstehenden kann ein Portfolio nach alleinigem Ermessen des
Anlageberaters nach dem Inkraftireten einer Zeichnung auf der Grundlage von Zahlungseingangen fiir diese
Zeichnungen Handelsgeschafte tatigen, auch wenn die Zahlungen am Tag des Inkraftiretens noch nicht
eingegangen sind. Gemal dem Erstzeichnungsantrag haftet ein Anleger oder kiinftiger Anleger fur alle Verluste oder
Kosten infolge von oder im Hinblick auf nicht oder verspatet geleistete Zahlungen von Zeichnungsbetragen,
einschliellich der Kosten oder Verluste aus Handelsgeschaften, die von Portfolios in der Annahme getatigt wurden,
dass die jeweiligen Betrdge am Tag des Inkrafttretens einer Zeichnung eingegangen sein wirden. Siehe Kapitel 13
.Kauf von Anteilen“ weiter unten. Diese Praktiken kénnen sich flr das Portfolio nachteilig auswirken. Nicht oder
verspatet geleistete Zahlungen von Zeichnungsbetragen kénnen zu Verlusten und Kosten fir ein Portfolio fihren.
Moglicherweise kann das Portfolio letztendlich diese Verluste oder Kosten nicht von den betreffenden Anlegern oder
zukunftigen Anlegern wiedergewinnen. In Erwartung von Zeichnungen wird der Anlageberater moglicherweise
Anlagen oder sonstige Entscheidungen fiir ein Portfolio vornehmen, die er nicht vorgenommen hatte, wenn er
gewusst hatte, dass die Zeichnungen nicht oder verspatet getatigt wirden. Dies kann nachteilige Auswirkungen fiir
das Anlageportfolio eines Portfolios haben.

Des Weiteren kann infolge der langeren erforderlichen Zeitspannen fiir die Durchflihrung von Handelsgeschaften mit
bestimmten Arten von Vermdgenswerten, beispielsweise Darlehensbeteiligungen, die Abwicklung von Geschaften, die
ein Portfolio in Erwartung von Zeichnungen oder Riicknahmen getatigt hat, wesentlich friiher oder spater stattfinden
als am erwarteten Handelstag. Dementsprechend kénnen solche Handelsgeschéfte den Leverage eines Portfolios
erhdhen oder vermindern. Die Anleger in dem Portfolio (nicht die Anleger, die Anteile zeichnen) tragen das Marktrisiko
und die Renditen sowie das Kreditrisiko im Hinblick auf alle Handelsgeschafte, die in Erwartung von Zeichnungen vor
dem betreffenden Handelstag getatigt wurden. Ebenso tragen die Anleger in dem Portfolio (nicht die Anleger, die
Anteile zurlickgeben) das Marktrisiko und die Renditen sowie das Kreditrisiko im Hinblick auf alle Handelsgeschafte,
die in Erwartung von Ricknahmen vor dem betreffenden Handelstag getatigt wurden.

4.12.8 Ausschiittungen in Sachwerten

In der Regel gehen die Portfolios davon aus, dass Ricknahmeerldse fur zurickgenommene Anteile und sonstige
eventuelle Ausschittungen in bar ausgezahlt werden. Jedes Portfolio hat jedoch das Recht, nach seinem Ermessen
zu veranlassen (vorbehaltlich des Einverstandnisses bzw. der Zustimmung der betroffenen Anteilinhaber), dass
Ausschittungen an Anteilinhaber, einschlieBlich Ausschittungen in Bezug auf zuriickgenommene Anteile,
vollstandig oder teilweise in Sachwerten erfolgen. Siehe Kapitel 14 ,Riicknahme von Anteilen” weiter unten.

Wenn ein Portfolio eine Ausschittung in Form von Wertpapieren vornimmt, tragen die Anteilinhaber samtliche Risiken
im Zusammenhang mit den ausgeschitteten Wertpapieren, die moglicherweise nicht genau dem anteilsmatigen Teil
des Portfolios entsprechen, und miissen moglicherweise Maklerprovisionen oder sonstige Kosten flir die VeraulRerung
dieser Papiere bezahlen. Weiterhin sind Wertpapiere und andere von einem Portfolio ausgeschiittete Vermdgenswerte
moglicherweise nicht marktgangig oder jederzeit verauferbar und missen von den Anteilinhabern (bzw. einer zu
diesem Zweck geschaffenen Zweckgesellschaft oder einem Liquidating Trust) flir einen unbestimmten Zeitraum
gehalten werden. Das Risiko von Verlusten, Verzdgerungen und Kosten in Verbindung mit der Liquidation dieser
Wertpapiere (einschlieRlich der Ausgaben fur Aufbau und Aufrechterhaltung einer entsprechenden Zweckgesellschaft
oder eines Liquidating Trust, Maklerprovisionen und sonstiger Kosten) wird von den betroffenen Anteilinhabern
getragen. Daher kdnnen die Anteilinhaber letztendlich weniger Barmittel erhalten als bei einer Ausschittung in
Barmitteln. In Sachwerten ausge